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Resumen

En este articulo se analizan las principales caracteristicas de los facilitadores de la innovacion
europeos y, en concreto, los sandboxes y los hubs de innovacién. Estos mecanismos
implican un contacto directo con las empresas innovadoras e incluso la experimentacién
de determinados proyectos, y son empleados por las autoridades para conocer en detalle
las innovaciones de base tecnoldgica, sus beneficios y sus riesgos y su impacto en el
ambito financiero. Este conocimiento facilita la adaptacién de la regulacion financiera a la
aplicacién de las nuevas tecnologias. Ademas, en este articulo se explora la evolucién del
funcionamiento de estos facilitadores: en algunos casos los cambios han sido tan profundos
o las funcionalidades tan novedosas, que se les puede considerar a algunos de estos
facilitadores como de segunda generacion o «Facilitadores 2.0». Adicionalmente, debido
a que la innovacién financiera es un fendmeno que no conoce fronteras, se revisan las
principales iniciativas a escala europea para fomentar la cooperacion y la homogeneizacion
de los facilitadores de la innovacion en los estados miembros. Finalmente, se describen las
principales caracteristicas y la evolucion de los facilitadores en el ambito nacional, asi como
la labor del Banco de Espafa para mejorar la transparencia y el conocimiento del sandbox
regulatorio espafol por medio de la organizacién de encuentros con el sector privado. El
sandbox espainol comparte muchas caracteristicas con los sandboxes de su entorno, pero
cuenta con algunas peculiaridades que le hacen Unico, y al igual que ha sucedido en otros
paises, se han incluido mejoras en su funcionamiento en los ultimos afos.

Palabras clave: facilitadores de la innovacion, sandbox regulatorio, arenero, banco
de pruebas, espacio controlado de pruebas, caja de arena, hub, centro de innovacion,
innovacion financiera, fintech.

Codigos JEL: E58, 031, 032, 033, 038, G20, G28.



Abstract

This paper analyses the main characteristics of European innovation facilitators, in
particular, sandboxes and innovation hubs. The facilitators involve direct contact with
innovative companies and even experimentation with certain projects. They are used by the
authorities to gain detailed knowledge of technology-based innovations, their benefits and
risks, and their impact on the financial sphere. This knowledge facilitates the adaptation of
financial regulation to the application of new technologies. In addition, this paper explores
the evolution of innovation facilitators: in some cases, the changes have been so profound
or the functionalities so novel, that some of these facilitators can be considered second
generation or “Facilitators 2.0”. Moreover, since financial innovation is a phenomenon
that knows no borders, the main initiatives at European level to promote cooperation and
homogenisation among the national innovation facilitators are reviewed as well. Finally, the
paper describes the main characteristics and evolution of the facilitators in Spain, and
the work of the Banco de Espafia to improve transparency and knowledge of the Spanish
regulatory sandbox through the organisation of meetings with the private sector. The
Spanish sandbox shares many features with the sandboxes of other European countries
but has some peculiarities that make it unique, and, as in other countries, improvements
have been made to how it works in recent years.

Keywords: innovation facilitators, regulatory sandbox, controlled testing environment,
innovation hub, financial innovation, fintech.

JEL classification: E58, 031, 032, 033, 038, G20, G28.
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BANCO DE ESPANA

1 Introduccion

Las nuevas tecnologias, como la Tecnologia de Registros Distribuidos (DLT, por sus siglas
en inglés) y la Inteligencia Artificial (IA), tienen un impacto cada vez mayor en todos los
ambitos de la sociedad y en todos los sectores econdémicos. Mas alla de sus utilidades mas
conocidas (y a veces mas polémicas), estas innovaciones estan revolucionando también
el sector financiero. Los organismos reguladores y supervisores financieros de todo el
mundo han adoptado diferentes mecanismos y medidas para conocer y entender estas
tecnologias mas de cerca e identificar sus posibles peligros. Este articulo analiza algunos
de estos mecanismos: los conocidos como facilitadores de la innovacion (en concreto, los

sandboxes’ y los centros o hubs de innovacién?) desplegados en Europa y en Espana.

A lo largo de este documento repasaremos los principales beneficios y riesgos que
supone la innovacién financiera digital y los medios mas importantes que tienen a su alcance
las autoridades financieras para poder cumplir sus mandatos en el marco de estos avances
tecnoldgicos. A continuacion, definiremos y resumiremos las principales caracteristicas de lo
que suele caracterizarse como hubs de la innovacion y sandboxes, para describir después las
adaptaciones que se han producido en su funcionamiento en los Ultimos afios para satisfacer
las necesidades de las autoridades implicadas y del ecosistema innovador. Estos cambios
han sido tan profundos en algunos casos, que consideramos que se puede hablar de una

segunda generacion de facilitadores de la innovacion o «Facilitadores 2.0».

Ademas, repasaremos las principales iniciativas a escala europea para fomentar
la coordinacién entre los facilitadores de la innovaciéon de los estados miembros (véase
recuadro 1), explicaremos las principales caracteristicas de estos mecanismos en Espafa
y su posicion dentro del contexto europeo y la labor del Banco de Espafa (en adelante,
BdE) para mejorar la transparencia y el conocimiento del sandbox regulatorio espafol por
medio de encuentros con el sector privado (véase recuadro 2). El ultimo epigrafe recoge las

principales conclusiones de este articulo.

1 Otras denominaciones son «espacio controlado de pruebas», <banco de pruebas», «arenero» o «caja de arena».
2 Otras denominaciones son «innovation hub» u «oficina de innovacion».

8 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 2415



BANCO DE ESPANA

2 Innovacion financiera digital: {qué es y qué beneficios y qué riesgos supone?

Lainnovacion financiera digital (alternativamente, lainnovacién de base tecnoldgica aplicable
en el sistema financiero o, de manera mas sencilla, fintech® se define como aquella con
capacidad para generar nuevos modelos de negocio, aplicaciones, procesos o productos
con incidencia material sobre los mercados e instituciones financieras y en la prestacion de
todo tipo de servicios financieros. Esta definicidn, acordada por el Consejo de Estabilidad
Financiera®, es la mas comunmente aceptada a escala internacional y la base de la definicion

de innovacién financiera digital recogida en la Ley reguladora del sandbox espafiol®.

Estos avances tecnoldgicos aplicados al sector financiero estan remodelando la
manera de ofrecer los servicios financieros tradicionales, y ofrecen nuevas oportunidades
de negocio, tanto a las entidades financieras tradicionales como a los nuevos jugadores
fintech. Por otro lado, estos cambios transformadores pueden conllevar unos riesgos, en
ocasiones desconocidos, que, si ho son controlados, tienen el potencial de superar los
beneficios aportados. A esto se une que, en algunas ocasiones, la regulacion no prevé, no
esta adaptada o incluso no permite el desarrollo y la aplicacion de estas innovaciones en el

sector financiero.

En cuanto a los beneficios que puede suponer, la innovacion financiera digital puede
tener efectos positivos para los consumidores de productos y de servicios financieros, para
el sector financiero en su conjunto y para los Gobiernos, reguladores y supervisores del
sistema financiero. Entre las potenciales ventajas destacan que podria promover la inclusion
financiera®, facilitar el control de las finanzas personales de los clientes y mejorar su gestion
de riesgos’, proporcionar mayor proteccién al consumidor®, contribuir a la eficiencia del
sector financiero reduciendo los costes® y el tiempo para proporcionar el producto o servicio

al mercado e introducir nuevos servicios o productos mas eficientes'. Para el sector publico,

3 En el articulo usaremos estos conceptos como sinénimos. Por motivos de agilidad, el concepto de innovacion
financiera en este trabajo hace referencia, en concreto, a aquella vinculada al empleo de nuevas tecnologias o a la
digitalizacion.

4 Organismo internacional formado por los Ministerios de finanzas, bancos centrales y cuerpos financieros de los paises
miembros, cuya funcion es la de salvaguardar la estabilidad financiera.

5 Para profundizar en el significado de fintech, véase Quintanero, Santos, Fernandez y Moreno (2020).

La inclusion financiera se refiere a la capacidad de las familias y las empresas para acceder al sistema financiero y
obtener los productos financieros que necesitan. El Banco Mundial la considera un elemento fundamental para reducir
la pobreza y promover la prosperidad. Los servicios financieros digitales, como el dinero mévil, han desempenado
un papel importante en la promocion de la inclusién financiera. Por ejemplo, en Kenia, la plataforma M-Pesa permite
desde 2007 el uso de los mdviles como medio de pago, lo que permite, entre otras actividades, agilizar y asegurar el
acceso, el cobro y la devolucidon de microcréditos a las mujeres keniatas del ambito rural.

7 Por ejemplo, las aplicaciones y las herramientas financieras digitales permiten a los consumidores conocer en tiempo
real el estado de sus transacciones y configurar alertas para detectar actividades sospechosas.

8 Las instituciones financieras digitales invierten en tecnologias avanzadas para proteger la informacion personal y
financiera de los consumidores, y combatir la ciberdelincuencia y el fraude.

9 La digitalizacion reduce el coste de la intermediacion financiera tanto para los bancos como para los proveedores de
fintech, 1o que podria traducirse en beneficios para los usuarios, por ejemplo, por medio de migracion de negocios a
la nube (Digital Europe, 2023).

10 Los servicios de pago instantaneo como Bizum son excelentes ejemplos de nuevos servicios mas eficientes, con
menores costes humanos y de tiempo y mejor gestion de riesgos. Por un lado, permite a los usuarios realizar
transferencias de dinero inmediatas entre sus cuentas vinculadas a la aplicacion (las transferencias bancarias
tradicionales pueden tardar dias en procesarse), y, por otro lado, es sencillo (elimina la necesidad de compartir detalles
bancarios, como ndmeros de cuenta y cédigos IBAN) y reduce los errores humanos (menos procesos manuales).
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Esquema 1
Beneficios y riesgos de la digitalizacion

Consumid Sector financiero _ - Brecha digital

- Amenazas cibernéticas

1 Inclusion financiera 1 Eficiencia 1 Integracion financiera - Relaciones con terceros (externalizacion)
1 Control de las finanzas U Closites | sl sy (facmt?eelu?:trg Eg;n iento - Proteccion de datos del consumidor
personales 1 Nuevos servicios y 9 P .
productos Suptech y Regtech - Automatizacion de decisiones

1 Proteccion (IA, algoritmos) y efecto «caja negra»

il Ersiteld B lilsges - Dificultad para determinar

responsabilidades

Prevenir el sobreendeudamiento - Regulacién insuficiente para controlar
el ecosistema

1 Transparencia
1 Infraestructura de mercado
1 Servicios financieros a sectores no financieros

1 Mejora macroeconémica del pais

FUENTE: Elaboracion propia.

las soluciones regtech (por su nombre en inglés, Regulatory Technlogy) y suptech (por su
nombre en inglés, Supervisory Technology) pueden facilitar y homogeneizar los procesos
supervisores, facilitando el cumplimiento normativo, el suministro de la informacion y, en
general, el trabajo de reguladores y supervisores. Estos beneficios y otros transversales
(como prevenir el sobreendeudamiento’ o aumentar la transparencia'?) se encuentran
recogidos en el esquema 1. Adicionalmente, a nivel macroecondémico, la innovacion
financiera digital puede contribuir al crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de los

paises digitalizados, de acuerdo con el Consejo de Estabilidad Financiera (CEF, 2017).

No obstante, tampoco en la innovacién digital existe beneficio sin riesgos, que
pueden afectar a las entidades, al propio sistema financiero y a sus usuarios. Algunos
riesgos asociados a la innovacién son los asociados a la brecha digital'®, las nuevas formas

de amenaza cibernética (ciberdelincuencia)®, el riesgo de dependencia de terceros'

11 Por ejemplo, poniendo a disposicion de los clientes de forma gratuita aplicaciones de gestion financiera personalizada
que utilizan algoritmos avanzados para analizar los habitos de gasto y los ingresos de un usuario, y proporcionando
recomendaciones y alertas en tiempo real para evitar que el usuario incurra en deudas insostenibles.

12 A modo ilustrativo, la tecnologia de registros distribuidos proporciona un registro transparente, accesible (para las
partes involucradas) y verificable de todas las transacciones financieras, minimizando la posibilidad de fraudes, errores
y malentendidos.

13 La brecha digital se refiere a la situacion en la que se encuentran las personas que no tienen acceso a las tecnologias
digitales o que carecen de los conocimientos necesarios para utilizarlas de manera efectiva.

14 Por citar algunos ejemplos, phishing, vishing, ataques de denegacién de servicio (DDoS), fallos en la seguridad de la
nube, vulnerabilidad de contrasefias débiles, etc.

15 Por ejemplo, fallos en la seguridad de la nube o ataques a intermediarios (si un atacante logra comprometer a un
intermediario, podria acceder a informacion confidencial del usuario).
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derivado principalmente de una mayor externalizacién de los servicios, los desafios en el
tratamiento y protecciéon de datos de caracter personal, la falta de transparencia en las
decisiones de otorgamiento de crédito de algunos modelos de inteligencia artificial'®, y
la complejidad en la asignacion de responsabilidades en caso de dafos en los procesos
automatizados'’. En suma, estos riesgos pueden, ademas, tener un efecto negativo para la
estabilidad financiera (CEF, 2017).

2.1 Respuestas del regulador y del supervisor financiero a las nuevas tecnologias

Tal y como se ha visto, la innovacioén digital plantea un desafio complejo para las autoridades
financieras y para los reguladores. Este desafio se puede catalogar como un trilema. En
concreto, las autoridades se encuentran en la encrucijada de lograr (i) proporcionar reglas
claras; (ii) mantener la integridad del mercado, y (iii) fomentar la innovacién financiera. Sin
embargo, es dificil lograr los tres objetivos simultaneamente, y generalmente solo se pueden

alcanzar dos de ellos de manera éptima (Brummer y Yadav, 2019).

Por un lado, proporcionar reglas claras y detalladas es fundamental para establecer
un marco regulatorio sélido y brindar certidumbre a los participantes del mercado. Por
otro lado, mantener la integridad del mercado implica una supervision rigurosa y una
aplicacion efectiva de las regulaciones existentes. Sin embargo, la innovacién financiera
requiere flexibilidad y una regulacion adaptable a los cambios, que permita el desarrollo
de nuevas soluciones y modelos de negocio. Encontrar este equilibrio es dificil debido a
la alta velocidad del cambio de las nuevas tecnologias aplicadas al sistema financiero,
a la creciente interconexién y a la complejidad del ecosistema y al hecho de que los nuevos
modelos de negocio pueden ir mas alla del alcance de los servicios financieros regulados y
operan en los margenes del marco regulatorio, o incluso fuera de él. A esto hay que afadir
la dimension internacional de la digitalizacidn, ya que cada vez es mas sencillo acceder
a servicios financieros en cualquier parte del mundo. En respuesta a estos desafios, los
reguladores y los supervisores estan adoptando diferentes estrategias. Estas pueden variar,
desde ignorar estas innovaciones («Observar y No hacer nada»), vigilarlas («Esperar y Ver»)'8,
promoverlas («Probar y Aprender»)'®, regularlas de manera activa, hasta incluso prohibirlas?,
dependiendo del riesgo que representen para los consumidores y para el sistema financiero
en general (Banco Mundial, 2020). De modo simplificado, dependiendo de si el objetivo

es mas o menos conservador, se puede optar por regular la innovacién, por fomentarla de

16 Dependiendo de los modelos utilizados, puede resultar desafiante interpretar los motivos por los que se ha tomado
una decision cuando se emplean técnicas de inteligencia artificial, lo que puede dar lugar al denominado efecto «caja
negra».

17 En procesos automatizados, como los robo-advisors, en una situacién de dafos financieros, la asignacion de
responsabilidades puede ser complicada debido a la interconexion de multiples partes y sistemas (inversor, plataforma,
desarrolladores de software, entre otros...).

18 Las estrategias «Observar y No hacer nada» y «Esperar y Ver» se caracterizan porque son pasivas, ya que el regulador
observa de cerca las innovaciones financieras digitales, pero no interviene activamente en su desarrollo o su regulacion
a menos que surjan problemas evidentes o riesgos para los consumidores o el sistema financiero. Este enfoque
permite que el mercado funcione con un grado significativo de libertad y de flexibilidad.

19 Implementando facilitadores de la innovacion.

20 Regularlas o prohibirlas mediante la introduccién de nuevas leyes o licencias, tanto generales como especificas de
productos, en respuesta a empresas o modelos de negocio innovadores. El mejor ejemplo ilustrativo ha sido China,
cuando en septiembre de 2021 emitié una prohibicion total de las criptomonedas en el pais.
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Esquema 2
Respuestas de las autoriades financieras a las nuevas tecnologias

A2 D

Regulacion Sandbox Hubs y

. aceleradores
Min.

Riesgos

Max..
Beneficios

FUENTE: Elaboracion propia.

modo controlado (sandboxes) o por fomentar su aceleracion para maximizar sus potenciales

beneficios (hubs y aceleradores) (véase esquema 2).

En resumen, la innovacion financiera plantea el desafio para el regulador de lograr
el equilibrio entre establecer un marco regulatorio que promueva la innovacién y que a
su vez proteja al sistema financiero, a sus usuarios y a los participantes en los mercados
frente a sus riesgos. Dicho de otro modo, el regulador se enfrenta al desafio de no frenar la
innovacion financiera y de proteger al mismo tiempo la estabilidad del sistema. Como seala
Hernandez de Cos (2022), la pregunta clave no es «;qué deberiamos hacer para evitar los
cambios?», sino «qué debemos hacer para garantizar la estabilidad del sistema financiero

en un contexto de innovacion?».
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3 Herramientas especificas: los facilitadores de la innovacion

Tal y como se ha sefialado anteriormente, las autoridades financieras cuentan con diferentes
mecanismos para enfrentarse al desafio que supone la innovacién financiera de base
tecnoldgica, pudiendo emplear unos u otros en funcién de sus objetivos prioritarios. Algunos
de estos mecanismos son los conocidos como «facilitadores de la innovacién», concepto
que engloba tres mecanismos: el acelerador regulatorio, el sandbox regulatorio y el centro o
hub de innovacion. El acelerador regulatorio es un acuerdo de asociacion entre una fintech y
las autoridades gubernamentales para desarrollar proyectos que impliquen el uso de nuevas
tecnologias, lo que puede involucrar un apoyo financiero y/o la aprobacion para un futuro
uso de estos proyectos en operaciones de banca central o en la realizacién de tareas de
supervision [Bank for International Settlements (BIS, 2020]?'. Los centros de innovacién
proporcionan una plataforma de contacto con las autoridades financieras para plantear
dudas y dar orientacion informal, normalmente en las etapas iniciales del ciclo de vida de un
producto o servicio innovador. (véase apartado 3.1). Finalmente, los sandboxes regulatorios
permiten la experimentacion, bajo un marco regulatorio flexible, de proyectos innovadores

previamente seleccionados de acuerdo con unos determinados criterios (véase apartado 3.2).

Establecer facilitadores de la innovacion puede tener una amplia gama de efectos
positivos para reguladores, supervisores, empresas innovadoras, inversores, clientes y para
el sector financiero en su conjunto. Por un lado, los supervisores se benefician de una
vigilancia cercana de las tecnologias financieras emergentes que les permite conocer el
impacto del producto o el servicio en el sistema financiero, los mercados y los consumidores,
posibilitando dar una respuesta regulatoria y supervisora adecuada a la innovacion. Por
otro lado, los innovadores pueden reducir la incertidumbre en torno a sus proyectos, al
obtener aclaraciones sobre las expectativas supervisoras, lo que les dota de certeza para
desarrollar productos y servicios de manera mas eficiente. También los inversores se ven
beneficiados al tener un mayor nivel de claridad regulatoria, lo que puede conllevar dos
efectos de segundo orden para el pais en su conjunto: atraer capital para financiar a las
entidades innovadoras® y crear un ecosistema que propicie el emprendimiento. Por ultimo,
los clientes y los usuarios de servicios financieros se benefician de tener acceso a servicios
innovadores que han sido vigilados por los supervisores, quienes monitorizan que, entre

otras cosas, no vayan en detrimento de su seguridad y de sus derechos fundamentales.

No obstante, es importante tener en cuenta que los facilitadores de innovacion
también pueden entrafiar ciertos riesgos, que varian segun su disefio y sus caracteristicas.
Existe el riesgo de otorgar un trato preferencial a ciertas entidades dentro de un facilitador
de innovacion, ya que la existencia de un proceso de seleccion y la revision de solo algunos

proyectos pueden generar desigualdades y desventajas competitivas con respecto a los no

21 Dado su uso menos extendido en el contexto europeo, este articulo se enfoca exclusivamente en los sandboxes y
hubs de la innovacion. Para obtener informacion adicional, veanse BIS (2020) y Parenti (2020).

22 De acuerdo con el informe publicado por la FCA sobre lecciones aprendidas del sandbox de Reino Unido, al menos el
40 % de los proyectos que finalizaron el periodo de pruebas de la primera cohorte recibieron inversion durante o con
posterioridad a las pruebas realizadas.

BANCO DE ESPANA 13 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 2415



participantes. Ademas, destacan los riesgos legales y reputacionales para las autoridades
que gestionan los facilitadores, por ejemplo, si se interpreta erréneamente que los
participantes, en particular en los sandboxes, han obtenido un sello o un certificado de su
solucion simplemente por el hecho de haber pasado por las pruebas o por haberse publicado
un informe de conclusiones sobre ellas. Otro riesgo es que estos mecanismos pierdan
importancia y atractivo para la comunidad innovadora en un pais. Esto puede suceder por
establecer requisitos excesivos a los participantes, como una alta carga documental y otras
trabas burocraticas, lo que eleva el coste tanto en términos de tiempo como de recursos
para el innovador, y posiblemente desincentiva, de modo especial, a empresas de reciente
creacion. Ademas, la falta de informacion sobre su funcionamiento o la falta de confianza en
las autoridades financieras puede llevar a muchas empresas, normalmente de tipo fintech,
a evitar participar en estos mecanismos debido al foco que puede poner sobre ellas el
supervisor financiero. Por ultimo, existe el peligro de que los facilitadores no sean capaces
de seguir el ritmo a las innovaciones financieras y que, por ese motivo, pierdan su utilidad

para el supervisor y para las entidades usuarias.

En suma, es fundamental minimizar los riesgos derivados de la gestién de los
facilitadores, estableciendo criterios de seleccidn transparentes que garanticen la igualdad
de condiciones para todos los participantes. Ademas, es importante comunicar de manera
proactiva que los facilitadores no aportan certificaciones de calidad y establecer una
carga administrativa adecuada, equilibrando la proteccién de los intereses de los usuarios,
la promocién de la innovacién y la competencia en el sector financiero. Finalmente, es
importante que los facilitadores de la innovacion puedan adaptarse a las cambiantes
necesidades de las autoridades y de la comunidad innovadora para que puedan seguir

siendo instrumentos relevantes.

3.1 Hubs de la innovacioén: caracteristicas y evolucion

Un centro de innovacioén o innovation hub ha sido tradicionalmente un punto de contacto para
realizar consultas a las autoridades competentes para aquellas entidades y empresas que
busquen orientacién no vinculante sobre la conformidad de productos o servicios financieros
o modelos de negocios innovadores con requisitos de licencia o registro, asi como de la
normativa vigente y de las expectativas supervisoras (ESMAZ, EBA2*y EIOPA2, 2019). Es una
herramienta especialmente Util para las fintech y para otras entidades no reguladas, quienes
habitualmente no tienen otros canales de comunicacién con las autoridades financieras.
Ademas, estos hubs se consideran indicadores de que las autoridades estan abiertas a
las innovaciones de base tecnoldgica y permiten establecer relaciones con las autoridades
desde una perspectiva de cooperacion y no de vigilancia y de control (ESMA, EBA y EIOPA,
2023). La principal diferencia entre los centros de innovacion y los sandboxes es que los
primeros no suelen requerir firmar un protocolo de pruebas, y son, por lo general, mas agiles

e informales que los areneros. Idealmente los hubs son mas apropiados cuando el proyecto

23 Autoridad Europea de Valores y Mercados (European Securities and Markets Authority).
24 Autoridad Bancaria Europea (European Banking Authority).
25 Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion (European Insurance and Occupational Pensions Authority).
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contiene incertidumbres regulatorias, mientras que, si el proyecto contiene una barrera
regulatoria, realizaria pruebas en un entorno controlado a través del sandbox. Los centros
son la herramienta mas frecuente para fomentar la innovacion en la Unién Europea (UE), ya
que suelen ser faciles de implementar. De hecho, es frecuente que los centros de innovacion
se establezcan antes que los areneros en un determinado pais (ESMA, 2020) y que convivan
después con ellos, complementandose y generando sinergias en sus funciones. Este fue el
caso, por ejemplo, de Reino Unido, de Austria, de Grecia, de Malta, de Eslovaquia, de la

Comision Nacional del Mercado de Valores —CNMV— en Espafia, y de Chipre.

Ahora bien, a lo largo del tiempo se ha observado una tendencia a crear centros
de innovacién mas complejos, en lo que se conoce como «oficinas de innovacion» (ESMA,
2020). Se trata de hubs amplios o de segunda generacion que ofrecen funcionalidades
nuevas entre las que se incluyen asesoramiento en temas legales o tecnoldgicos, servicios
especificos de apoyo a entidades que necesiten autorizacion o licencia, analisis detallado de
aspectos regulatorios relacionados con un proyecto tecnolégico concreto o la organizacion
de seminarios, eventos y conferencias sobre temas relacionados con la innovacién para
fomentar las redes de contacto por diversos medios?. Las oficinas de innovacién podrian
considerarse, en suma, centros de innovacién de «segunda generacién» o «2.0». Los ejemplos
mas paradigmaticos de estos centros son el Innovation Pathways Support de la Financial
Conduct Authority (FCA), creado en Reino Unido en 2022; el Milano Hub italiano, creado en
2021, y el FinLab de Portugal, inaugurado en 2018. Estos tres hubs, o hubs 2.0, comparten
con los espacios controlados de pruebas regulatorios algunos de sus objetivos, como son
fomentar la adopcion de nuevas tecnologias, permitir que las autoridades supervisoras
aprendan de ellas y ayudar a las entidades a comprender el marco normativo vigente y las
expectativas supervisoras. También cuentan con algunas caracteristicas y funcionalidades
parecidas a las ofrecidas por los areneros. En primer lugar, las oficinas ofrecen un apoyo
prolongado y personalizado a proyectos innovadores que siguen un proceso de seleccion
de acuerdo con una serie de criterios de seleccion transparentes y ponderados?’. Es mas,
algunos de estos criterios son muy similares a los de los bancos de pruebas, como que
el proyecto sea innovador, que sea relevante para el sistema financiero o que tenga una
necesidad de apoyo regulatorio. Adicionalmente, al igual que los areneros, estos hubs
pueden estar abiertos de modo continuado (como el Innovation Pathways Support de
la FCA) o realizar convocatorias periédicas y/o tematicas (es el caso de Milano Hub y el
Portugal FinLab). En tercer lugar, tras el seguimiento de los proyectos, los supervisores
pueden emitir documentos de conclusiones sobre las pruebas y una postura no vinculante

sobre las cuestiones regulatorias con ellas relacionadas (es el caso de Finlab portugués). Por

26 Una manera de lograrlo es por medio de los Pitch Days, eventos en los que los emprendedores o las empresas
exponen sus ideas 0 sus proyectos ante expertos, inversores o potenciales colaboradores para captar su interés y
obtener apoyo financiero, asesoramiento o posibles oportunidades de negocio. El propdsito de los Pitch Days varia
segun el hub en cuestién. En algunos casos, como en Portugal, se utilizan para seleccionar y evaluar proyectos
potenciales, mientras que en el Milano Hub se centran en dar publicidad y visibilidad a los proyectos que ya han sido
seleccionados previamente.

27 En los hubs méas avanzados es comun asignar a cada criterio una determinada ponderaciéon para evaluar cada
proyecto, utilizando criterios transparentes y predefinidos. En algunos casos se limita el nimero de proyectos que se
han de estudiar en cada convocatoria.
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ultimo, muchas de las funcionalidades de estos hubs son similares a las ofrecidas para los
proyectos admitidos en los espacios controlados de pruebas, como orientar a las entidades
para entender la normativa que se les aplica y tener reuniones periddicas con expertos

asignados al proyecto para realizar el seguimiento de los proyectos.

Sin embargo, en los hubs 2.0 normalmente no es necesario firmar un protocolo ni
establecer un sistema de indemnizaciones ni garantias para los participantes en las pruebas.
Otras diferencias entre ambos mecanismos son el grado de desarrollo de los proyectos
admitidos (p. €j., el Milano Hub esta dirigido a proyectos en su fase de andlisis y disefio,
previa a su potencial salida al mercado); el grado relativamente mas informal de los hubs,
lo que les permite brindar un asesoramiento agil, informal y transparente, o la orientacion
de estos a facilitar el networking para sus participantes. Son precisamente estas diferencias
las que puede convertir un hub de segunda generacién en un complemento relevante para
el sandbox regulatorio, al proporcionar apoyo supervisor a entidades con unas necesidades
diferentes a las que puede dar respuesta un arenero. De hecho, tanto en Reino Unido
como en ltalia, sus hubs amplios conviven con bancos de pruebas regulatorios y con otros

mecanismos para fomentar la innovacién?®.

Por ultimo, mencién aparte merece el BIS Innovation Hub (BISIH), creado en 2019
por el Banco Internacional de Pagos (BIS, por sus siglas en inglés), con el objetivo de
promover soluciones innovadoras de base tecnoldgica entendidas como «bienes publicos»,
que beneficien al sistema financiero y a los propios bancos centrales. Para hacerlo, el
BISIH cuenta con sedes en varios paises, que desarrollan proyectos relacionados con
seis grandes tematicas: suptech y regtech, infraestructuras financieras de mercado de
nueva generacion, monedas digitales de banco central, open finance, ciberseguridad y
finanzas verdes. El BISIH tiene caracteristicas intrinsecamente distintas a los de los hubs
descritos en este epigrafe, debido a que su objetivo no es resolver dudas regulatorias o dar
apoyo a empresas o fintechs privadas (si bien estas pueden participar, por ejemplo, como
proveedores de servicios), sino que los bancos centrales cooperen para dar una respuesta
comun a los desafios que plantea la digitalizacion a escala internacional con mayor impacto
en la actividad de los bancos centrales (BIS, s.f.a.). Proyectos como Atlas (BIS, s.f.b.)%,
que ha desarrollado una plataforma de datos para proporcionar informacion fiable sobre
la relevancia macroeconémica de los mercados de DeFi y criptoactivos; Mariana®, que
ha explorado la ejecucion y liquidacion de operaciones transfronteriza de divisas digitales
mayoristas (BIS, s.f.d.), y Gaia (BIS, s.f.c.)*', en el que participa el Banco de Espafa, que
ofrecera una plataforma con métricas relativas a finanzas verdes extraidas de los informes
corporativos publicos de una muestra de instituciones financieras de importancia sistémica,

ejemplifican esta cooperacion entre los bancos centrales.

28 Estas oficinas revisan detalladamente proyectos en sus primeras etapas de desarrollo vy, si es necesario, pueden
guiarlos hacia el sandbox. No obstante, la configuracion mas habitual en la UE a dia de hoy sigue siendo la de
combinar un hub sencillo con un sandbox regulatorio.

29 https://www.bis.org/about/bisih/topics/suptech_regtech/atlas.htm

30 https://www.bis.org/about/bisih/topics/cbdc/mariana.htm

31 https://www.bis.org/about/bisih/topics/suptech_regtech/gaia.htm
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3.2 Sandbox regulatorio: concepto y evolucién

El sandbox regulatorio es una forma de colaboracién publico-privada que las autoridades
financieras reguladoras o supervisoras ponen a disposicion de personas fisicas o juridicas
(conocidas como promotores, en Espafia) para que prueben sus innovaciones financieras de
base tecnoldgica. Las pruebas se realizan de acuerdo con un plan preestablecido, durante
un tiempo determinado, bajo el control y la supervisién de la autoridad financiera competente
y en un entorno similar al real, pudiendo realizarse las pruebas con participantes, ya sean
personas fisicas o empresas. El entorno en el que se hacen las pruebas se considera
«controlado» 0 «seguro», ya que se minimizan los riesgos para los participantes y para el
sistema financiero en su conjunto por medio de diversas salvaguardas. Ademas, participar
en el sandbox puede suponer el uso de algunas discrecionalidades legales autorizadas

durante las pruebas.

Los experimentos en el espacio controlado de pruebas permiten mejorar el
aprendizaje de los promotores, pero también el de las autoridades financieras, al poder
comprender mejor el funcionamiento y el impacto de las nuevas tecnologias en el ambito
financiero. De hecho, entre los principales objetivos en la experimentacién estan, por un
lado, que las autoridades financieras y los promotores entiendan mejor los riesgos y las
oportunidades que suponen las innovaciones (o su tratamiento regulatorio) para el sistema
financiero y, por el otro, valorar el encaje de los proyectos innovadores en la regulacién o
en la supervision existente (Parlamento Europeo, 2020 y ESMA, EBA y EIOPA, 2023). En
concreto, por medio de las pruebas, las autoridades pueden identificar barreras o lagunas
normativas que afecten al uso de una determinada innovacién tecnoldgica en el ambito
financiero y, en ultima instancia, promover una actualizacion de la regulacion, haciéndola

mas eficaz, completa y segura.

Entre los criterios de elegibilidad mas frecuentes para participar en un sandbox,
destacan que el proyecto sea innovador; que esté listo para probarse, es decir, que tenga
un desarrollo minimo funcional («producto minimo viable» o MVP, por sus siglas en inglés);
que suponga algun beneficio para los consumidores, el supervisor, la sociedad o el sistema
financiero; que exista una necesidad de testear la solucién en el arenero, y que la solucion
innovadora se pueda emplear en el sistema financiero doméstico. Otros criterios pueden
ser que el proyecto sea viable econdmica o financieramente o que la actividad sea relevante
para la autoridad supervisora. En cuanto a los criterios de entrada, en la gran mayoria de
las jurisdicciones, las entidades que soliciten su acceso al banco de pruebas deben contar
con una autorizacién en caso de que lleven a cabo actividades sujetas a licencia y, en caso
de no tenerla, solicitarla y obtenerla antes de empezar las pruebas (p. €j., en Dinamarca,

Eslovaquia o Reino Unido).

Aunque la estructura de los entornos de pruebas regulatorios puede variar segun la
jurisdiccion y la entidad reguladora, generalmente involucra a varias fases clave comunes a todos.
En primer lugar, se inicia el proceso solicitando acceso, que es evaluado por las autoridades

supervisoras en funcién de los requisitos de acceso. Una vez que se otorga el acceso provisional
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Gréfico 1
Descomposicion geografica de los sandboxes (a)
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FUENTE: Elaboracién propia hasta agosto de 2023.

a Se incluyen los sandboxes que se han creado, independientemente de si siguen activos o no.

comienza la fase de preparacién, durante la cual, los promotores disefian y suscriben un
protocolo con la autoridad supervisora que establece las normas y las condiciones para las
pruebas. La fase de pruebas generalmente tiene una duracidén determinada por el protocolo,
implica una estrecha interactuacion entre los promotores y las autoridades —quienes se relinen
con regularidad y reciben documentacion de seguimiento— y se pueden realizar en un entorno
real con clientes reales. La autoridad supervisora o el promotor pueden decidir poner fin a las
pruebas en determinados supuestos. En la fase de salida, las autoridades supervisoras elaboran
Yy, en su caso, publican, un informe de conclusiones valorando el proyecto en el que pueden

identificar posibles barreras normativas que afecten al proyecto y/o a la innovacion financiera.

El primer sandbox regulatorio fue establecido por la FCA britanica en 2016. Desde
entonces, este mecanismo ha proliferado rapidamente en muchos otros paises, tanto
europeos como fuera de Europa, en muchas ocasiones como herramienta adicional a los
hubs de innovacién (véase seccion 3.1). En concreto, el sandbox se ha implementado en
mas de 60 jurisdicciones en el mundo y en 15 del ambito europeo [véase Buckley, Douglas,
Veidt y Zetzsche (2020)].

El continente con el mayor nimero de paises que han implementado este facilitador de
la innovacion es Asia, donde mas de 20 jurisdicciones ya tienen un arenero (véase grafico 1).
Los mas destacados son los sandboxes de Singapur, Hong Kong y Malasia. El siguiente es
Europa, con mas de 15 paises adoptando la iniciativa. Dentro de la UE doce estados miembros®,
Austria (2020), Dinamarca (2018), Eslovaquia (2022), Espafia (2021), Estonia (2023), Grecia (2021),

32 El proyecto de sandbox regulatorio de Polonia estd suspendido hasta la finalizacion del proyecto PWRS. Mas
informacion: https://www.knf.gov.pl/en/MARKET/Fintech/Regulatory_Sandbox

BANCO DE ESPANA 1 8 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 2415


https://www.knf.gov.pl/en/MARKET/Fintech/Regulatory_Sandbox

Esquema 3
Mapa de sandboxes en el mundo (a)

FUENTE: Elaboracion propia hasta agosto de 2023.

a Se incluyen los sandboxes que se han creado, independientemente de si siguen activos o no.

Esquema 4
Desarrollo temporal de los sandboxes en la Union Europea (a)
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FUENTE: Elaboracion propia hasta septiembre de 2023.

a Se incluyen los sandboxes que se han creado, independientemente de si siguen activos o no.

Hungria (2019), ltalia (2021), Letonia (2017), Lituania (2018), Malta (2020) y Paises Bajos (2017)
han operado un sandbox (véase esquema 4). También lo han establecido otros paises del
continente europeo como Noruega (2019) o Suiza (2018). Por otro lado, Rusia y Turquia han
implementado su propio espacio controlado de pruebas. En Norte América y América Central
hay mas de 7 jurisdicciones distintas que han implementado esta iniciativa (por ejemplo, México)
y en América del Sur destacan Brasil y Colombia. En Africa hay al menos 9 paises con un

sandbox regulatorio, y Oceania tiene al menos dos: Australia y las Islas Fiji (véase esquema 3).
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Esquema 5
Novedades en los sandboxes y sandboxes 2.0

Novedades operativas en el sandboxes tradicionales Neosandboxes o sandboxes 2.0

Sin cohortes Para proyectos menos maduros
Limitaciéon del nimero de proyectos Funcionalidades mas amplias
Convocatorias tematicas Provision de infraestructuras para la realizaciéon de pruebas
Racionalizacién y mayor transparencia de procesos Tematicos

Zonas de libre tecnologia

Iniciativas internacionales

FUENTE: Elaboracion propia.

3.2.1 Evolucion de los sandboxes

La FCA marcé un hito al crear el primer sandbox en 2016. Desde entonces, no solo se
ha producido la expansién mundial de esta herramienta (tal y como hemos expuesto
previamente), sino que en ese proceso los areneros se han ido transformando y
evolucionando. Por un lado, algunos de los bancos de pruebas «veteranos» se han convertido
en herramientas mas accesibles y utiles para la innovacién financiera. Por otro, algunos
paises han aprovechado las experiencias y las lecciones aprendidas de los sandboxes mas
antiguos para crear nuevos bancos de pruebas con caracteristicas distintas a las de los

areneros de la primera generacion®.

Algunas novedades hacen referencia a los aspectos operativos del sandbox (véase
esquema 5). En primer lugar, respecto al periodo de solicitud del acceso, tradicionalmente
se ha operado bajo un sistema de cohortes, es decir, las autoridades convocan periodos
de apertura especificos (cuya periodicidad puede ser conocida de antemano) en el que los
promotores pueden solicitar el acceso al sandbox. Esta es la forma de acceder al banco de
pruebas, por ejemplo, en Espafia. Ahora bien, en Europa se ha observado una tendencia
a eliminar el sistema de cohortes en muchos espacios de pruebas (ESMA, EBA y EIOPA,
2023), ya sea en los de nueva creacion o en los ya existentes. Por ejemplo, el sandbox
regulatorio de la FCA britanica elimind el sistema de cohortes tras la recomendacion de la
Kalifa Review of UK Fintech (HM Treasury, 2021). Noruega también cambio su operativa en
2022, mientras que los sandboxes de Austria y Malta (creados en 2020) o el de Eslovaquia
(2022) se configuraron desde el principio como herramientas abiertas de modo continuado.

El objetivo es que las compafiias puedan realizar pruebas en cualquier momento, en funcion

33 En algunos casos también se han tomado iniciativas como la convocatoria de hackatons, Techsprints o foros de
discusion con la industria (ESMA, EBA 'y EIOPA, 2023).
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del ciclo de negocio en el que se encuentren, evitando esperas que puedan ser especialmente
problematicas para las starts-up y las fintech con menos recursos. Sin embargo, el sistema
abierto también puede suponer mayores complicaciones operativas para las autoridades

encargadas del funcionamiento del sandbox y hacer mas dificil la gestidon de proyectos.

Adicionalmente, unos pocos areneros han limitado o dejan abierta la posibilidad
de limitar el nUmero de proyectos que se pueden supervisar en cada convocatoria o al
mismo tiempo. Un posible motivo para esta limitacion es la necesidad de priorizar y de
concentrar los recursos humanos y materiales de las autoridades, que habitualmente son
escasos, en los proyectos mas relevantes para asi monitorizarlos de modo exhaustivo.
Como contrapartida, este sistema puede llevar a rechazar proyectos relevantes aun cuando
de modo puntual puedan acogerse en una convocatoria con los recursos disponibles (por
ejemplo, por tratarse de proyectos menos complejos de monitorizar). Podemos citar al
sandbox danés (FT Lab), que esta abierto con un limite de hasta cinco compafiias en un
momento determinado y las autoridades de los areneros de Grecia e ltalia, que se reservan el

derecho a restringir el nimero de numero de proyectos monitorizados en cualquier momento.

En relacién con lo anterior, cada vez son mas paises los que han optado por
abrir la posibilidad de realizar convocatorias tematicas o de seleccionar los proyectos de
acuerdo con una determinada tecnologia o tipologia de promotor dentro de sus sandboxes
generalistas. Esta estrategia tendria como objetivo potenciar la innovacién en un ambito
especifico y alinearlo con las prioridades de las autoridades financieras o de la estrategia
innovadora de una jurisdiccién en un momento dado. Por ejemplo, en ltalia y en Grecia

admiten esta posibilidad en sus bancos de pruebas regulatorios.

Por ultimo, se esta produciendo una tendencia a racionalizar y a aumentar la
transparencia relativa a los procesos asociados al sandbox por parte de las autoridades
financieras. Los objetivos de estas modificaciones son evitar que los procedimientos internos
sean muy complejos o farragosos, 0 que puede alargar los tiempos en exceso y mermar
el atractivo de los sandboxes para el sector financiero. Ademas, una mayor transparencia
permite alinear las perspectivas de los promotores con los objetivos del sandbox y mejorar
la calidad de los proyectos recibidos. En este apartado destaca el caso de Malta, que lanzé
un nuevo sandbox basado en un proceso mas agil para el promotor y mas transparente,

incrementando la informacioén en su web sobre sus facilitadores de la innovacién.

Ademas de los cambios operativos mencionados, algunos de los areneros surgidos
en Europa en los Ultimos afios cuentan con caracteristicas intrinsecamente distintas a las
de los bancos de pruebas tradicionales o de primera generacion, dando lugar a los neo-
sandboxes o sandboxes de segunda generacion. Estos areneros se caracterizan por no
seguir la estructura clasica de sandbox generalista, normalmente enfocado en proyectos
maduros que se prueban con participantes reales en el ambito estrictamente nacional. Por
el contrario, los nuevos sandboxes buscan adaptarse a las nuevas necesidades del sector
financiero y de los supervisores, cambiando su enfoque y ampliando sus funcionalidades

(véanse esquema 5 y recuadro 1).
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En primer lugar, es habitual que los sandboxes exijan como requisito de entrada que
los proyectos estén lo suficientemente maduros para poder probar su viabilidad futura, es
decir, que cuenten con un MVP (minimum viable product). Sin embargo, existe una percepcién
cada vez mas extendida de que la revision del regulador o del supervisor de los proyectos
que se encuentren en fases distintas, especialmente en fases incipientes, también potencia
la innovacion. Estos beneficios seran mayores si estas herramientas se combinan con un
sandbox regulatorio tradicional o con otros facilitadores —como un centro de innovacion—
(véase apartado 3.1), es decir, si contribuyen a construir un ecosistema de apoyo mas completo
para los innovadores. La FCA ha sido de nuevo pionera en estas cuestiones. Por un lado, este
regulador, en colaboracion con City of London Corporation, inaugurd en 2020 la fase piloto
del Digital Sandbox®*, caracterizado, entre otras cuestiones, por apoyar a los innovadores

financieros incluso en la fase de desarrollo de «Pruebas de Concepto»®.

En segundo lugar, algunos areneros estan ampliando su oferta de funcionalidades.
Por un lado, algunos bancos de pruebas ponen a disposicion de los promotores conjuntos
de datos para facilitar las pruebas de determinadas soluciones. Es el caso, de nuevo, del
Digital Sandbox de la FCA, que ofrece a los participantes, entre otras funcionalidades®,
sets de datos sintéticos y reales. Los datos sintéticos son compatibles con la normativa
en materia de proteccion de datos y pueden ser usados para desarrollar y entrenar
soluciones tecnolégicas (como modelos de machine learning o deep learning). Estos datos
se caracterizan por preservar las caracteristicas estadisticas de los datos reales a partir
de los cuales se han generado y que normalmente son confidenciales. En el ambito de la
UE, la Comisién Europea ha incorporado recientemente un centro de datos en la EU Digital
Finance Platform para complementar los facilitadores de la innovacién nacionales poniendo
a disposicién de los participantes sets de datos no publicos previamente sintetizados y

suministrados por las autoridades financieras nacionales (véase recuadro 1).

En tercer lugar, otros sandboxes proporcionan la infraestructura necesaria para
poder testear las soluciones propuestas, funcionalidad habitualmente no disponible en los
sandboxes de primera generacion, en los que el promotor debe aportar el entorno técnico en
el que se realizan las pruebas. Un ejemplo lo tenemos en los areneros virtuales creados por la
Autoridad Supervisora Financiera polaca®” (UKNF, por sus siglas en polaco) conocidos como
Virtual PSD2 sandbox vy el Virtual DLT sandbox®®, que fueron creados en 2020 y principios
de 2023, respectivamente. El primer sandbox ofrece una infraestructura informatica basada

en una interfaz de programacion abierta (API, por sus siglas en inglés) que permite simular

34 Desde noviembre de 2020, el sandbox digital albergd dos cohortes. Desde el 1 de agosto de 2023, el Digital Sandbox
es accesible de modo permanente.

35 Ademas, la FCA también presta apoyo a proyectos en fases incipientes a través de sus TechSprints y FinTech
Challenges, que tienen como objetivo acelerar la generacion de ideas o investigacion en fases iniciales de desarrollo y
promover la innovacion en dreas estratégicas para las autoridades.

36 Por ejemplo, este sandbox ofrece un mercado de APIs o una plataforma de colaboracion con otras entidades a los
promotores.

37 La UKNF es la autoridad competente de la supervision de, entre otros, las entidades bancarias, las entidades de
pagos, los sistemas de pensiones, los seguros y los mercados de capitales polacos.

38 Este sandbox se implementa en cooperacién con la National Depository for Securities de Polonia (KDPW, por sus
siglas en polaco).
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determinadas operaciones financieras durante 90 dias (extensibles a otros 30 dias) para
que los promotores puedan mejorar la funcionalidad de sus soluciones. En concreto, los
promotores pueden probar servicios de pago regulados por la PSD2, como los de iniciacion
de pagos, los de informaciéon de cuentas y la confirmacion de la disponibilidad de fondos.
Este sandbox se configura como una extension opcional del hub de innovacion de la UKNF,
que ofrece apoyo regulatorio a los promotores. También sera una extension del hub el
nuevo sandbox virtual de DLT. Ambos sandboxes estan abiertos a multitud de entidades
(supervisadas o no, con licencia o sin ella o empresas de nueva creacién)®, [Autoridad de

Supervisién Financiera de Polonia (2020)).

En cuarto lugar, los bancos de pruebas regulatorios tradicionales se caracterizan
por ser generalistas?’, admitiendo proyectos innovadores en distintos ambitos financieros
(pagos, servicios bancarios, mercados de valores, etc.) o basados en todo tipo de tecnologias
(inteligencia artificial, blockchain, etc.). En cambio, algunos areneros de nueva creacion
proponen enfocarse solo en areas especificas de especial interés para los supervisores o
en determinadas tecnologias e innovaciones que requieran de un apoyo especial. Algunos
areneros ya descritos son también especificos por tecnologia o por ambito (seria el caso
de los sandboxes virtuales de Polonia). Ademas de los ya mencionados, destacan algunos
mas. Por ejemplo, el pasado enero de 2024, en Reino Unido entrd en vigor el Reglamento de
la Ley de Mercados y Servicios Financieros de 2023, que crea el Digital Securities Sandbox
(DSS), dentro del cual determinadas infraestructuras de mercados financieros podran
probar el uso de nuevas tecnologias sujetas a un marco legislativo adaptado. Este sandbox,
por tanto, esta previsto que testee solo determinados activos y que esté abierto solo para
algunos participantes. De modo similar, y en el ambito de la UE, el <Régimen Piloto de DLT»
se centra especificamente en las infraestructuras de negociacion y de liquidacion basadas
en DLT para criptoactivos considerados instrumentos financieros. Ademas, el reglamento de
Inteligencia Artificial de la UE prevé la creacion de sandboxes regulatorios de IA en el entorno
europeo (véase el recuadro 1), por lo que también son iniciativas tematicas. Por ultimo, en
Noruega, la Autoridad de Proteccidon de Datos creé en 2020 el sandbox for responsable
Artificial Intelligence, que tiene como objetivo mejorar el cumplimiento de los productos
y los servicios que emplean la IA con la legislacion de proteccion de datos. Este sandbox
esta abierto a todo tipo de compafias y se prevé que en el futuro admita proyectos con
otras tecnologias diferentes a la IA para enfocarse de modo general en una digitalizaciéon

«privacy-friendly».

En quinto lugar, especial mencién tienen las «Zonas Libres de Tecnologia» (ZLT).
Las ZLT consisten en espacios geograficos (a escala nacional, regional o local) en los que
se pueden llevar a cabo pruebas, en un ambiente real o cuasi-real, de nuevas tecnologias

o de innovaciones de base tecnoldgica, pudiendo implicar a los reguladores de varios

39 A finales de mayo de 2020, el Banco de Lituania completd la fase de investigacion del proyecto LBChain tras dos
anos de diseno, definido como el primer sandbox de blockchain desarrollado por un regulador financiero. Durante su fase
de desarrollo, este sandbox fue empleado por 11 fintechs de diferentes paises. LBChain se encuentra actualmente
en pausa.

40 Sibien, tal y como se menciond anteriormente, algunos admiten la posibilidad de realizar convocatorias tematicas.
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sectores. La caracteristica particular de las ZLT es, por tanto, su caracter intersectorial y
su vinculacién con un ambito territorial concreto. Las pruebas pueden implicar acordar
excepciones ad-hoc a las legislaciones existentes para la realizacién de pruebas en un

determinado territorio. El ejemplo mas representativo son las ZLT portuguesas*'.

Finalmente, si bien no es una caracteristica nueva de los areneros ni tampoco
una novedad operativa per se, en los Ultimos afios estda aumentando la coordinacién entre
paises en el ambito de los sandboxes con el objetivo de que sus autoridades financieras se
aproximen de un modo parecido a las nuevas tecnologias o de homogeneizar su regulacion.
Este impulso se esta traduciendo en diversas iniciativas, desde el establecimiento de
mecanismos de coordinacion para hacer pruebas transfronterizas (por ejemplo, las
realizadas en el ambito del Global Financial Innovation Network en el marco de pruebas
transfronterizas de la UE) hasta la creacion de directrices comunes a varios paises para
probar unas determinadas tecnologias*. La UE esta avanzando rapidamente en este terreno.

Para conocer mas de cerca las iniciativas existentes a escala europea, véase el recuadro 1.

41 Las ZLT portuguesas son sandboxes regulatorios, espacios de experimentacion o living labs coordinados por la
Agencia Nacional de Innovacion portuguesa. Si bien el régimen de creacion de las ZLT se remonta a 2021, aun no
se ha creado ninguna ZLT del sector financiero. En cambio, si se han creado ZLTs del sector no financiero, como
la establecida en Oporto, para la utilizacion de drones para emergencias médicas y la ZLT de varios municipios
portugueses, en la que la marina de este pais testeara sistemas de defensa y de seguridad no tripulados. Regimenes
similares a las ZLT portuguesas se encuentran también en Reino Unido, Australia, India o Singapur.

42 Otrainiciativa de coordinacion internacional en el &ambito de los bancos centrales es el BISIH del BIS (véase apartado 3.1).
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Recuadro 1

INICIATIVAS DE LA UE EN MATERIA DE FACILITADORES DE LA INNOVACION

Las autoridades europeas estan comprometidas con la
digitalizacién del sector financiero en la UE y buscan promover
su implementacion coherente en todos los paises miembros.
Para lograr esto, la Comisién Europea presentdé en marzo de
2018 un plan de accion Fintech (Fintech Action Plan) con 19
medidas, entre las que destaca la identificacién de las mejores
practicas de los facilitadores de la innovaciéon europeos por
parte de las Autoridades Europeas de Supervision (ESA, por sus
siglas en inglés)'. Posteriormente, la Comision adopt6 un paquete
de finanzas digitales, que incluia una Estrategia de Finanzas
Digitales?, en la que se reconocia la importancia de los facilitadores
de la innovacion y de promoverlos por medio, por ejemplo, del
Programa de Apoyo a las Reformas Estructurales.

Como resultado del mandato recibido en el plan de accion fintech,
las ESA publicaron un informe conjunto en enero de 2019 sobre los
entornos de pruebas controlados y los centros de innovacion, en el
que se sefalaba la necesidad de promover una mayor coordinacion
y cooperacion entre los impulsores de la innovacién europeos a fin
de evitar que surjan divergencias en las estrategias supervisoras
y regulatorias de los estados miembros en un contexto en el que
la mayor parte de la regulacién financiera se origina en el entorno
de la UE, pero los facilitadores se operan y disefian a escala
nacional (ESMA, EBA y EIOPA, 2019). Las ESA actualizaron este
informe en 2023, con recomendaciones adicionales para mejorar la
coordinacion transfronteriza de los facilitadores de la innovacion en
Europa (ESMA, EBA y EIOPA, 2023).

Con el objetivo de mejorar esta coordinacion, en 2020 se cred el
Foro Europeo de Impulsores de la Innovacioén (EFIF, por sus siglas
en inglés), organismo formado por representantes de las ESA y
de las autoridades nacionales que operan facilitadores de la
innovacion (entre las que se encuentra el BdE) y que tiene como
objetivo facilitar la cooperacién y el intercambio de experiencias
entre estas autoridades, fomentando de este modo una respuesta
supervisora y regulatoria comun a las innovaciones tecnolégicas
en el sector financiero. Posteriormente, en el marco de la Estrategia
de Finanzas Digitales, se confiri6 al EFIF el mandato de desarrollar
un marco procedimental de pruebas transfronterizas y de cooperar
con la Comisién Europea en la creacién de una Plataforma web
de Finanzas Digitales europea (EU Digital Finance Platform)®.
Adicionalmente, en su informe de 2023, las ESA propusieron
formalizar un proceso en el ambito del EFIF para identificar

obstaculos, inconsistencias o necesidades de convergencia que
dificulten la innovacion financiera en la UE, ya sea en la normativa
nacional o en la normativa europea (ESMA, EBA y EIOPA, 2023).

En cuanto al primero, el marco procedimental de pruebas
transfronterizas, que entrd en vigor en marzo de 2022, tiene como
objetivo coordinar los sandboxes nacionales europeos. Este
marco permite que las compafias y entidades que quieran realizar
pruebas de un proyecto innovador de modo simultaneo o paralelo
en los bancos de pruebas de varios paises de la UE puedan
manifestar su interés por medio de un solo formulario y poner en
marcha un sistema que permita la coordinacién entre autoridades
nacionales en caso de que dicho proyecto sea aceptado en uno o
mas areneros, o se haya solicitado compartir la informacién sobre
las pruebas entre varias autoridades europeas. Sin embargo, es
importante resaltar que el mecanismo de pruebas transfronterizas
no supone la creacién de un sandbox europeo, ya que las pruebas
se desarrollan y se monitorizan en cada sandbox nacional, y su
elegibilidad y valoracion se realiza de acuerdo con los criterios de
cada estado miembro. Dicho de otro modo, este marco no supone
homogeneizar los criterios que rigen los sandboxes nacionales
y no cuenta con un coordinador central que vele por el buen
funcionamiento de este marco. A dia de hoy, este marco no ha sido
empleado por ninguna compaiia y se ha planteado su revision
para mejorar su atractivo para la industria financiera (ESMA, EBA
y EIOPA, 2023).

Ahora bien, iniciativas posteriores prevén mecanismos de pruebas
con unas directrices comunes para toda la UE e implican un impulso
mas evidente a la homogeneizaciéon europea de los facilitadores.
En concreto, nos referimos a tres iniciativas: el DLT Pilot Regime
o régimen piloto europeo de las infraestructuras de mercado
basadas en tecnologias de registro descentralizado —que entré
en vigor el pasado 23 de marzo—; los sandboxes de inteligencia
artificial previstos en el Reglamento Europeo de inteligencia artificial
aprobado en el Parlamento Europeo el 13 de marzo de 2024 (Al Act),
y el sandbox regulatorio europeo de blockchain.

La primera iniciativa, el régimen piloto europeo de DLT, regulado
por el Reglamento (UE) 2022/858, fue una de las propuestas mas
importantes del paquete legislativo de Finanzas Digitales. En el
marco de este piloto se permitira a las infraestructuras del mercado
basadas en DLT negociar y liquidar operaciones con criptoactivos

1 Ademas, también preveia la creacion de un laboratorio fintech en la UE que sirviera como plataforma para que los proveedores de soluciones tecnoldgicas

muestren sus innovaciones a los reguladores y los supervisores.

2 Esta estrategia forma parte del paguete de finanzas digitales que incluye otras propuestas legislativas, como el Reglamento de Mercados de Criptoactivos
(MICA, por sus siglas en inglés, aprobado en mayo de 2023), el Reglamento relativo a la resiliencia operativa digital (adoptado oficialmente en noviembre
de 2022) y el Reglamento del régimen piloto para infraestructuras de mercado basadas en tecnologia DLT (entré en vigor en marzo de 2023).

3 La Plataforma de Finanzas Digitales de la UE es un espacio colaborativo entre la industria y los supervisores financieros para apoyar la innovacion vy la
escalabilidad del sector financiero europeo. Supone el punto de acceso para las comparias que quieran solicitar la realizacion de pruebas transfronterizas
con diferentes autoridades nacionales y cuenta con otras funcionalidades, como un mapa interactivo del sector fintech europeo, accesos a noticias,
eventos y llamadas a la accion (calls to action), informacion sobre los requisitos de autorizacion nacionales o sobre el trabajo del EFIF. Recientemente se
ha afadido a esta web, como complemento de los facilitadores de innovacion nacionales, un centro de datos o data hub a través del cual las comparias
innovadoras podran utilizar datos sintéticos para poder testear sus soluciones y entrenar sus modelos de IA.
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Recuadro 1

INICIATIVAS DE LA UE EN MATERIA DE FACILITADORES DE LA INNOVACION (cont.)

que se consideran instrumentos financieros* bajo un régimen
regulatorio especifico y temporal, creandose de este modo un
mercado secundario para valores financieros tokenizados. Para
ello, los participantes autorizados podran operar bajo determinadas
salvaguardas (por ejemplo, solo con ciertos instrumentos limitados
por volumen o capitalizacion bursatil) durante un maximo de seis
anos y bajo determinadas exenciones legislativas. A partir de los
datos recopilados, la Autoridad Europea de Valores y Mercados
(ESMA, por sus siglas en inglés) presentara un informe evaluando
el régimen piloto y se decidira prorrogarlo, ampliarlo, modificarlo,
finalizarlo o hacerlo permanente con las modificaciones oportunas
de la normativa. Aunque las autorizaciones para participar en el
piloto sean concedidas por las autoridades competentes nacionales
(CNMYV, en el caso de Espafa), ESMA interviene en este proceso
para asegurar la convergencia en la aplicacion de las normas y
en las exenciones concedidas, estableciéndose mecanismos de
coordinaciéon entre todas las autoridades implicadas. Ademas,
aunque no se pueda considerar estrictamente un sandbox
regulatorio o un sandbox europeo, este piloto homogeneiza
procesos a escala comunitaria y, sobre todo, podra derivar en la
modificaciéon de la normativa europea, cuestion dificil de lograr en
el marco de los sandboxes nacionales.

Por otro lado, la versiéon aprobada en el Parlamento Europeo del
Reglamento de Inteligencia Artificial® establece la creacion de,
al menos, un espacio controlado de pruebas para la IA a escala
nacional que permita a los proveedores de esta tecnologia

desarrollar, entrenar, probar y validar la IA innovadora antes de su
introduccién en el mercado®. Ademas, al igual que sucede en el
DLT Pilot Regime, se prevé que las autoridades nacionales con
sandboxes de |A coordinen sus actividades y cooperen, en este
caso, en el marco del Comité Europeo de Inteligencia Artificial’. La
cooperacionserealizaria, porejemplo, pormediodeinformesanuales
que contengan resultados, mejores practicas y recomendaciones
acerca de su configuracion o sobre la aplicacién del Reglamento y
otra legislacion de la UE. Ademas, los criterios de admisibilidad
y otras cuestiones procedimentales se determinaran por la propia
UE en actos de ejecucion, lo que previsiblemente homogenizaria
notablemente el proceso de acceso y las condiciones aplicables a
los participantes en estos sandboxes de IA.

Finalmente, en febrero de 2023 la Comisién Europea lanzé el
Sandbox Regulatorio Europeo para Blockchain (European Blockchain
Regulatory Sandbox), que estara vigente hasta 2026, y en el que
podran participar 20 proyectos al afio procedentes de todo tipo de
industrias, no solo financieras, incluidos los casos de uso del sector
publico basados en la European Blockchain Services Infrastructure
(EBSI). Este mecanismo® facilita el didlogo transfronterizo entre
los reguladores y supervisores, por un lado, y las compaiias y
autoridades publicas seleccionadas, por el otro, con el objetivo
de mejorar la certidumbre legal de las soluciones de blockchain
propuestas. Las lecciones aprendidas seran compartidas entre los
reguladores participantes, lo que ayudara a la Comisién Europea a
identificar mejores practicas en el ambito blockchain.

Solo se admitiran a negociacion si los instrumentos financieros basados en la DLT son: i) acciones cuyo emisor tenga una capitalizacion bursatil inferior a 500
millones de euros; ii) bonos con un volumen de emision inferior a 1000 millones de euros, o i) participaciones en organismos de inversidn colectiva cuyos activos
tengan un valor de mercado inferior a 500 millones de euros.

En concreto, el reglamento propone requisitos comunes obligatorios para el disefio y el desarrollo de los sistemas de IA y armoniza los controles ex
post de estos sistemas, clasificandolos en funcion del riesgo que pueden suponer para los derechos fundamentales y la seguridad de los usuarios de
IA. Por ejemplo, para el ambito financiero, son considerados de alto riesgo los sistemas de IA usados para evaluar la calificacion crediticia o la solvencia
de personas fisicas, ya que afectan a derechos como el de acceso a recursos financieros o a servicios esenciales como la vivienda, la electricidad y los
servicios de telecomunicaciones.

La obligacion de crear este sandbox también podréa cumplirse mediante la participacion en un espacio de pruebas ya existente. Adicionalmente, el
reglamento prevé la posibilidad de que los proveedores o proveedores potenciales de IA de alto riesgo puedan realizar pruebas de sistemas de IA de alto
riesgo en condiciones reales fuera de los espacios controlados de pruebas si se cumplen las condiciones previstas para ello en el reglamento.

El pasado 8 de noviembre de 2023, el Consejo de Ministros espafiol aprobd un Real Decreto por el que se habilita a la Secretaria de Estado de Digitalizacion
e Inteligencia Artificial (SEDIA), a crear un entorno controlado de pruebas ad-hoc del Reglamento Europeo de Inteligencia Artificial. Este entorno tiene como
objetivo probar los requisitos aplicables a los sistemas de inteligencia artificial de alto riesgo previstos en dicho reglamento, con el animo de obtener y
publicar, como resultado de esta experiencia, unas guias que faciliten a las entidades su alineamiento con la nueva normativa. Este decreto estara vigente
durante un maximo de treinta y seis meses desde su entrada en vigor o, en su caso, hasta que sea aplicable en Espafia el reglamento de IA y no constituye
uno de los sandbox previstos en su articulado.

Se trata de un mecanismo de coordinacién para facilitar el didlogo. Por tanto, no se realizan pruebas. Para mas informacién, se recomienda visitar https://
ec.europa.eu/digital-building-blocks/wikis/display/EBSI/Home
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4 Iniciativas nacionales: el sandbox regulatorio espanol y las consultas
sobre innovacion financiera de base tecnologica

Como se menciond previamente, Espafia es uno de los paises europeos que cuenta con un
sandbox regulatorio desde 2021. Este mecanismo se encuentra regulado por la Ley 7/2020, de
13 de noviembre, para la transformacién digital del sistema financiero (en adelante, Ley 7/2020),
que establece una serie de medidas para fomentar la innovacién financiera, siendo la mas

importante la creacion de un espacio controlado de pruebas o sandbox para el sector financiero.

La ley define este entorno como un espacio seguro y supervisado por la autoridad
competente, donde se pueden probar proyectos suficientemente avanzados que representen
una innovacion financiera de base tecnoldgica aplicable en el sistema financiero, siempre
y cuando los riesgos hayan sido mitigados o minimizados. El sandbox pretende garantizar
que las autoridades financieras dispongan de instrumentos adecuados para cumplir de
manera 6ptima con sus funciones en el nuevo entorno digital, al mismo tiempo que facilitan
el proceso de innovacion en Espafa. Adicionalmente, se recogen precauciones especiales
para asegurar que la participacion en el espacio controlado de pruebas no comprometa
los objetivos de politica publica en tres areas especialmente sensibles: la proteccién de
datos personales, la proteccion de los usuarios de servicios financieros y la prevencién del

blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo.

Este facilitador se caracteriza por permitir probar proyectos de los principales
ambitos financieros, ya sea de banca, de mercados de valores o de seguros. Estos proyectos
son asignados a la autoridad o autoridades supervisoras competentes en cada materia [en
concreto, el BdE, la CNMV o la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones
(en adelante, DGSPF)], quienes se encargan de evaluar los proyectos, monitorizar las pruebas
y elaborar los documentos de conclusiones una vez que estén finalizadas. Estas autoridades
financieras son coordinadas por la Secretaria General del Tesoro y Financiacion Internacional
(SGTFI), quien preside la Comision de Coordinacions. Dicha Comisién, regulada por la Orden
ETD/1305/2020, de 29 de diciembre, es fundamental para garantizar la armonizacién de las
actuaciones en el sandbox y la puesta en comun de las conclusiones de las autoridades a

medida que los proyectos van culminando sus pruebas en el sandbox.

La ley establece que se llevaran a cabo dos convocatorias anuales en las cuales
cualquier promotor, ya sea una persona fisica o juridica, o un grupo de promotores, puede
solicitar el acceso al arenero ante la SGTFI. El ciclo temporal de cada una de las cohortes se
divide en cuatro fases, que consisten en (1) la presentacion de las solicitudes de acceso y
posterior evaluacién previa de las solicitudes por parte de las autoridades competentes; (2)
la negociacion del protocolo de las pruebas de los proyectos con evaluacién previa

favorable; (3) el periodo de pruebas, y (4) la salida del sandbox y, en su caso, la pasarela

43 En la Comision de Coordinacién participan representantes de las autoridades supervisoras (BAE, CNMV y DGSFP) y
de otras autoridades como el Servicio Ejecutivo de Prevencién del Blanqueo de Capitales e Infracciones Monetarias
(Sepblac) o la Agencia Espafiola de Proteccion de Datos (AEPD).
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de acceso a la actividad* y el andlisis de las barreras regulatorias detectadas durante las
pruebas plasmadas en el documento de conclusiones elaborado por la autoridad encargada

del seguimiento de las pruebas.

Como se puede observar, el sandbox espafiol comparte numerosas caracteristicas
con los areneros europeos en cuanto a su estructura, funcionamiento, caracteristicas
y objetivos. Sin embargo, también cuenta con algunas peculiaridades que le diferencian
de otros sandboxes del entorno. En primer lugar, el sandbox espafol no exige que un
promotor que ejerza una actividad que requiera una licencia deba contar con ella para
participar en el sandbox. La obtencién de esta licencia sera exigida solo en el caso de que
el promotor proceda a ejercer la actividad sujeta a autorizacion en el mundo real. Si ademas
ha culminado exitosamente las pruebas, podra considerarse la pasarela de acceso a la
actividad. El motivo para esta excepcion se encuentra en el preambulo de la Ley 7/2020,
donde se especifica que los proyectos piloto y las pruebas no se encontraran sujetas a la
legislacion especifica aplicable a la prestacién de servicios financieros, debiendo cumplir

Unicamente con lo dispuesto en esta ley y en el correspondiente protocolo.

En segundo lugar, el sandbox espafiol se caracteriza por ser particularmente amplio
en sus criterios de entrada y de admision. En concreto, no existen restricciones en cuanto
al tipo de entidad que puede solicitar el acceso, lo que significa que entidades financieras
tradicionales, startups y compafiias tecnoldgicas, entre otras, ya sea que estén reguladas o
no, pueden presentar su solicitud. Adicionalmente, los requisitos de acceso de los proyectos
son amplios en términos relativos: se exige que un proyecto aporte una innovacion de base
tecnoldgica aplicable en el sistema financiero, que se encuentre suficientemente avanzado
para probarse, que aporte potencial utilidad o valor afadido sobre una serie de aspectos*
y que no tenga un impacto negativo en el sistema financiero espafnol. Destaca que en el
sandbox espafiol no se exija justificar al proyecto su necesidad de participar en el sandbox,
la viabilidad econdémica o financiera del proyecto o que la actividad sea relevante para la

autoridad supervisora, criterios que si son observables en otros sandboxes del entorno.

Adicionalmente, las autoridades responsables del sandbox espafiol han estado
trabajando para la mejora de su funcionamiento a partir de la experiencia recopilada en
sus casi tres aflos de existencia (Banco de Espafa, 2023), siguiendo la estela de otras
jurisdicciones y anticipandose a la recomendacion de las ESA sobre la importancia de
evaluar continuamente los bancos de pruebas regulatorios (y los hubs de innovacion) para
poder mejorarlos de acuerdo con la experiencia y el feedback recibido por los que han
participado en él (ESMA, EBA y EIOPA, 2023).

44 La ley contempla la posibilidad de acortar tramites en caso de que sea necesaria licencia o autorizacion para el
posterior ejercicio de la actividad profesional si las autoridades con competencias para la autorizacion estiman que
la informacioén y el conocimiento adquiridos durante la realizacion de pruebas permiten un andlisis simplificado del
cumplimiento de los requisitos previstos en la legislacion vigente, lo que facilita el proceso de transicion para los
proyectos exitosos en el sandbox.

45 En concreto: a) facilitar el cumplimiento normativo; b) beneficiar a los usuarios de servicios financieros o aumentar de
la proteccion a la clientela; ¢) aumentar la eficiencia de entidades o mercados, o d) proporcionar mecanismos para la
mejora de la regulacion o el mejor ejercicio de la supervision financiera.
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En primer lugar, se ha simplificado y concretado la documentacién que el promotor
debe aportar para justificar el cumplimiento de la normativa de proteccion de datos y
en materia de prevencion del blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo. En
segundo lugar, las autoridades competentes estan buscando mecanismos para debatir
sobre la posibilidad de promover cambios normativos que faciliten el desarrollo seguro de la
innovacion dentro del sector financiero. En tercer lugar, se han realizado grandes esfuerzos
para mejorar la comunicacién del sandbox a escala nacional e internacional. Un ejemplo de
esto Ultimo se encuentra en la celebracion del encuentro entre el BAE y el sector privado
en enero de 2023 (véase recuadro 2). Todos estos cambios y mejoras no han requerido de

modificaciones al texto de la Ley 7/2020, por lo que han sido faciles de implementar.

No obstante, a pesar de estas adaptaciones, el sandbox espafiol no ha introducido
ningun cambio significativo en su funcionamiento desde su puesta en marcha en 2020, ni
ha realizado cambios operativos que requieran modificar la Ley 7/2020. No se contempla,
por ejemplo, que las solicitudes lleguen de modo continuo, ni la posibilidad de limitar el
numero de proyectos o de realizar convocatorias tematicas. En cambio, tal y como se ha
apuntado anteriormente, las autoridades se han esforzado por racionalizar y por aumentar
la transparencia de los procesos del sandbox por medio de orientaciones, comunicados y
celebracion de eventos que, ademas, favorecen el networking entre los participantes. Del
mismo modo, el banco de pruebas espafiol tampoco puede considerarse un neosandbox
o sandbox 2.0 de acuerdo con la clasificacién de este articulo, ya que esta orientado a
proyectos eminentemente maduros, y ofrece las funcionalidades clasicas de los sandboxes
de primera generacion. En cualquier caso, las autoridades seguiran trabajando en propuestas
para mejorar el sandbox, como, por ejemplo, las recogidas en el Informe del Tesoro
Publico (2022).

Por ultimo, la Ley 7/2020 también prevé la creacion de dos canales de consultas a las
autoridades supervisoras. El primero (regulado en el articulo 20), permite realizar consultas
sobre nuevas aplicaciones, procesos, productos, modelos de negocio y otras cuestiones
relacionadas con la innovacion tecnoldgica en el ambito de los servicios financieros. El
segundo canal (articulo 21) permite realizar consultas sobre normativa, es decir, sobre el
régimen, la clasificacion o la aplicacion de normativa financiera sectorial relacionada con la

aplicacién de la tecnologia a la prestacién de servicios financieros.

El canal de consultas sobre innovacién del articulo 20 se caracteriza por ser
informal, por no suponer el inicio de un procedimiento administrativo y por no tener sus
respuestas un efecto vinculante. Este canal es en muchas ocasiones el Unico medio por el
que entidades no reguladas como las fintech pueden consultar a la autoridad supervisora.
Este canal constituye, por tanto, un hub de la innovacién“®. Al tratarse de un mero punto de

contacto, no ofrece los servicios de las oficinas de la innovacién de otros paises descritas

46 En Espafia, resulta relevante resaltar el portal FinTech establecido por la CNMV en diciembre de 2016. Este portal
va mas alla de proporcionar respuestas a consultas sobre innovaciones tecnoldgicas, ya que ofrece funcionalidades
adicionales que permiten una revision minuciosa de proyectos innovadores y proporciona retroalimentaciéon a sus
promotores.
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Recuadro 2

ENCUENTRO ENTRE EL BDE, LOS PARTICIPANTES EN EL SANDBOX Y EL SECTOR PRIVADO

El viernes 27 de enero de 2023, el BdE, con el objetivo de promover
la innovacion financiera, organizé en su sede de la ciudad de
Malaga una jornada en la que se debatié sobre los mecanismos
con los que cuentan actualmente los supervisores para facilitar
la innovacion financiera, con especial énfasis en la experiencia
del sandbox espaiol. El programa incluyé paneles tematicos en
los que intervinieron tanto supervisores como promotores que
participaron en la primera cohorte del arenero.

Durante estos paneles, los promotores tuvieron la oportunidad de
presentar sus proyectos, explicar el objetivo de su participacion en el
sandbox y compartir las lecciones aprendidas, asi como los futuros
desarrollos de sus innovaciones. Todos los promotores valoraron
positivamente la experiencia, agradecieron la excelente relacion
con sus monitores y solicitaron mayor visibilidad de su paso por el
sandbox por parte de las autoridades. Enfatizaron que el sandbox
permite reunir a todos los reguladores en un mismo espacio,

evitando la necesidad de acudir a diferentes entidades por separado,
lo que facilita a los promotores comprender las expectativas del
supervisor y entender la regulacién que se aplicara a sus proyectos.
Asi mismo, destacaron que este mecanismo fomenta la colaboracién
entre entidades financieras tradicionales y empresas de tecnologia,
ya que su reputacion favorece nuevas oportunidades de negocio.
Recomendaron agilizar los tramites y el funcionamiento del sandbox,
especialmente en lo que respecta a la documentacion sobre
proteccion de datos. Se resalté como lecciones aprendidas haber
subestimado el tiempo y el esfuerzo requeridos, pero se destaco que
estos desafios se vieron compensados con nuevas oportunidades
de negocio y con un mayor conocimiento del entorno regulatorio.

Por su parte, los supervisores también resaltaron el valor del
sandbox como una forma de mejorar su labor de supervisiéon y de
ampliar su conocimiento sobre las nuevas tecnologias aplicadas
en el sistema financiero.

en el apartado 3.1. A pesar de ello, las sinergias entre ambos facilitadores se producen en

la medida en que muchos promotores que solicitan su entrada al sandbox han consultado

primero por este canal o han recibido informacién sobre el proceso de entrada al sandbox.

Otros promotores cuyos proyectos no encajan dentro del banco de pruebas han podido

resolver cuestiones relativas a sus innovaciones por medio de reuniones informales con el

supervisor.

BANCO DE ESPANA 30 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 2415



BANCO DE ESPANA

5 Conclusiones

La innovacion financiera de base tecnoldgica trae consigo importantes beneficios para el
sector financiero y para la sociedad en su conjunto. Sin embargo, las autoridades financieras
son conscientes de que, por un lado, la normativa existente puede no estar adaptada para
permitir la implementacion de algunas de estas propuestas y que, por otro lado, estas
innovaciones conllevan riesgos que, en caso de no ser controlados, pueden provocar unas
pérdidas potencialmente superiores a los beneficios que estas innovaciones conllevan. Es
por ello que las autoridades han creado mecanismos para conocer mas de cerca a estas
innovaciones y a las entidades y empresas que las promueven. En este articulo nos hemos
centrado especificamente en los principales facilitadores de la innovacion (sandboxes y
centros de la innovacién), debido a la importancia que han cobrado en los ultimos afos en

Europa y en Espafa.

En concreto, hemos repasado las caracteristicas principales de los facilitadores en
Europa y hemos descrito su evolucién en los ultimos afios. Una cuestion esta clara: lejos de
ser mecanismos estaticos, las autoridades han ido adaptandolos tanto a las necesidades del
supervisor y del regulador como a las necesidades del sector fintech. En muchas ocasiones
se han creado unas funcionalidades tan novedosas que se puede considerar a muchos
sandboxes y hubs como facilitadores 2.0. La experiencia practica, por supuesto, ha sido
fundamental para poder realizar adaptaciones y analizar cuales son las mas convenientes en
cada jurisdiccidon. Ademas, hemos repasado brevemente algunas iniciativas europeas en este
ambito, cuyo objetivo es armonizar el funcionamiento de los sandboxes europeos y evitar
divergencias reguladoras y supervisoras nacionales en el ambito de la innovacién financiera.
Estas actualizaciones y adaptaciones son vitales, especialmente si tenemos en cuenta una
disminucién del interés por los sandboxes en el algunos paises o incluso la suspension de
las operaciones de los sandboxes en otros (ESMA, EBA y EIOPA, 2023).

Por ultimo, hemos descrito el sandbox regulatorio espafiol y el canal de consultas
de las autoridades supervisoras implicadas en el sandbox, sus principales caracteristicas
y diferencias con los sandboxes europeos y su evolucion mas reciente. Si bien no se
han producido grandes cambios operativos, las autoridades han trabajado en mejorar el
sandbox espafol y en hacerlo mas accesible y mas transparente. Cambios mas profundos
requeririan un cambio en la ley reguladora del sandbox. Del mismo modo, las autoridades son
conscientes de la importancia de coordinar el sandbox espafol con las iniciativas europeas
en materia de innovacion, y evaluaran cémo afectaran estas iniciativas al funcionamiento de

los facilitadores de la innovacién nacionales.

En la era actual de cambios tecnoldgicos vertiginosos y en la que las nuevas
tecnologias nos sorprenden constantemente es primordial que las autoridades financieras
se mantengan a la vanguardia de la innovacién, evolucionando continuamente sus
mecanismos de supervision. Solo a través de este compromiso podran cumplir su mandato y
permitir a los usuarios de los servicios financieros y al sector financiero cosechar de manera

segura los beneficios que traen consigo las nuevas tecnologias.
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