El Plad Acci6 de Servels Financers
PASF: L'impulsfinal

| ntroduccio

Les previsions economiques

Les prediccions i prespectives economiques que s obren al voltant del PASF son forga encoratjadores: les
més modestes assenyalen com al possible guany en termes de creixement del PIB en valors absoluts d’ uns
130 Mil mil.lions d’euros al llarg d’ una década, el que suposaria un increment en la taxa de creixement
mitjana europea de |’ ordre de més d’ una décima del PIB en termes anuals®. Les conseqiiéncies indirectes
sobre I’ ocupacié s han quantificat en un increment del 0'5% en la taxa d’ ocupaci6 europea, ja que |’ accés
a financament més economic tant al mercat de deute com al de capitals, permetra a les empreses i

inversors beneficiarse mutuament d’una millor rendibilitat per acadanivell de risc assumit.

Aixi doncs, completar el PASF suposariareforcar les salvaguardes per assolir una estabilitat financerai la
integracié dels mercats europeus. Aquest marc legal en el vessant financer europeu permetra dipsosar
d’una metodologia que posa en igualtat de condicions els agents economics dels diferents estats de la

Unioé.

En aquest informe passem a esmentar en qué consisteeix i quins sdn els desenvolupaments més rellevants
gue shan produit darrerament en el PASF. Tamb é esmentem quines son les mesures més importants que
el PASF ha de posar encara en marxa i en quina situacio es troben en |'actualitat. Una breu mencié a
aspectes institucional's sobre I” extensié del métode de Comitologia nomenat Lamfalussy? i a Pla d' Acci6
sobre bon Govern de I’ empresa també es fan necessaries per completar I’ estat de situacié en el camp dels

serveis financers

[I. Antecedents

Des dels seus primers passos, als anys 70 (1973), el mercat Unic de serveis financers havia estat la

ventafocs de la ntegracid europea. Durant la darrera década, |I’important potencial d’ agquest sector ha

1 El passat dia 17 de febrer de 2004, el president del BCE, el Sr. Trichet, va quantificar en un 0'4% anual,
el guany que minim de I’ aplicacié de mesures estructurals a la zona euro. Aixi doncs, el PASF suposaria
un 25% dels guanys que aguestes mesures tindran en quant es posin en marxaatotala UE.

2 En el moment de pronunciar aquesta Conferéncia, el mateix baré Lamfalussy compareix davant de la
Comissié d' Afers Economics i Monetaris del PE per donar el seu punt de vista sobre la conveniéncia
d ampliar el sistema de la Comitologia que sintetizo a continuacié als camps de les assegurances, de la
supervisig bancariai d’ asset management.



esdevingut una prioritat d’ accié en els plans de reformes economiques a la UE. Després de molts anys en
gué el procés es troba estancat, on una majoria d'empreses i consumidors privats tenien moltes dificultats
per tal d accedir als mercats financers europeus, |’objectiu fou el de permetre que arreu d'Europa es
beneficiin, en qualsevol estat de la UE i en igualtat de condicions, de la grandaria del mercat interior

europeu.

La introduccié de I'Euro és un clar exemple que posa de manifest la necessitat d'ampliar i aprofundir

també el sector dels serveis financers a escala europea. Donat que I’ampliacié obliga als nous estats

membres a incoporar-se a la moneda Unica europea, la Comissio Europea ja va establir, el 1998, 5

prioritats d’ acci6 d'acord amb els caps d' estat que durant el Consell Europeu de Cardiff van asssenyalar €l

seguent:

a) caliaun nou aparell legislatiu capacitat per afrontar els nous desafiaments reguladors

b) es feia progressivament més necessaria |’ eliminacié de les barreres que encara fragmenten el mercat
de capitals a escala europea, amb espeial atencio als aspectes transfronterers.

c) €ls avencos tecnics permeten reduir les distancies i els costos entre els diferents agents econdmics,
per gaudir dels avantatges d'un mercat Unic financer caldra que s assegurin unes minimes condicions
d'igualtat.

d) (aguests fets implicaven necessariament) una major coordinacié i harmonitzaci6 entre les autoritats
reguladores de la UE i de I'espai economic europeu per tal de que posessin fi a les legislacions
estatals, sovint proteccionistes, que alhora afavorien a la industria financera domestica i impedia
aprofitar els avantatges competitius al’ exterior aixi com les possibles economies d' escala que ofereix
un mercat de més de 300 mil.lions d’ habitants i que creixera progressivament amb la renta europea.

e) Finament, aquestes necessitats de creixement dels mercats financershaurien de portar a
desenvolupament de la infrastructura comunitaria minima que permeti implantar sistemes eficagos i

transparents derelaci6 entre clientsi entitats que ofereixen Serveisd’ Inversio.

Exemple: En aguest camp, hi trobem mesures tant polémiques com la Directiva sobre els Serveis
d’Inversié (Investment Services Directive), que ha de regular la relacié entre I'inversor (de la mida que
sigui) i I’empresa que li proporciona aquests serveis financers (del tipus que sigui). L’ amplia resposta que
varen tenir les rondes de consultes d’ aguesta directiva van fer que el sector assenyalés €l sector de les

plataf ormes de pagament i compensacié (Clearing and Settlement) com un subsegiient punt d’ actuacié.

El Comite de savis: I'informe Lamfalussy

El paper de I'informe de savis que va presidir el Baré Alexandre Lamfalussy tingué un paper fonamental
en la posada en marxa del PASF. El desafiament és el d'estructurar un benchmark perqué els inversorsi
participants en els mercats financers puguin desenvolupar-se sota estructures legals modernes, que
aportin certesa i confianga, redueixin elsriscsi gue permetin que les transaccions transfrontereres passin

aconstituir lareglai no I'excepcio. Es adir, aconseguir un veritable Mercat Interior.




Per tal que aguestes transaccions es portin a terme amb tota normalitat i que a nivell europeu tothom es
pugui beneficiar d'una major ofertai d'uns mercats altament competitius i rentables, la legislacio requeria
un canvi tant en el procés de redaccié com en el de flexibilitat i adaptabilitat de les mesures legals. Per
agilitar @ procés, el Comité de savis proposa implementar la legislacié sobre serveis financers en 4
nivells, de més general a més especific, i en el qual hi tindria cabuda un terme europeu introduit el 1997:
la Comitolgia. A grosso modo, I'acord sobre Comitologia indica que cada comité comitologic té un
mandat i poders especifics. En general, aguests comités se'ls transfereix la capacitat de redactar les lleis
especifiques sobre les quals el Parlament Europeu i e Consell n'han donat els principis basics.
Generalment la redaccié més especifica correspon a temes summament tecnics sobre els quals veritables

especialistes sencarreguen de donar laformaal contingut que se'ls hatransmeés en els primers nivells
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[11. En que consisteix i que suposara el Pla D'accio de Serveis Financers

El PASF va ser creat el maig de 1999°, quan la Comissié Europeavallancar les|inies basiques d’ actuaci6
de cada mesura que s hi inclou. Aquesta Comunicacio de la Comissié (el FSAP) esta basada en les
deliberacions del FSPG (Financial Services Policy Group®), i busca:

Confirmar els objectius que shan d'assolir durant els propers anys

Assignar un ordre de prioritats relatiu i un calendari indicatiu sobre el qual posar-se atrebal lar

Identificar un nombre de mecanismes que podrien contribuir al'assoliment del PASF

El Pla de Serveis Financers (FSAP) també va posar en ordre de prioritats les mesures que es duran a
terme, fins a la data prevista d aplicacié, I’any 2005 i que com veurem, formen part de 3 objectius
estratégics.

1. Lesaccions de prioritat 1 son aquelles que a novembre de 2000 ja es consideraven crucials de cara a
aprofitar plenament els beneficis derivats de laintroducci6 de I'€uro, assegurant aixi la competitivitat
del sector dels serveis financers i la indUstria, alhora que es protegien €els interessos dels
consumidors.

2. Les accions de prioritat 2 es refereixen a aquelles modificacions importants de cara a un correcte
funcionament del mercat Unic de serveis financers, I'adequacié de legislacions, i 'adaptacio de les
estructures actuals al's nous reptes reguladors.

3. Lesaccionsde prioritat 3 s6n aquelles en qué hi haun ampli consens en qué sapliquin a partir de lafi

delatransicié cap al'€uro.

Els objectius estrategics del PASF responen a la necessitat de "recollir les oportunitats innegables que
el Mercat Financer Unic ofereix" responen ales segiients arees.

Mercats al'engros

Mercat al detall

Estructures Sanes de Supervisid

Condicions Generals per a un mercat eficient (Mesures transversals)

Per tal de complir el PASF en el temps previst es vaimposar un ordre de prioritats en les mesures a portar
aterme. Les primeres 5 mesures urgents sobre les quals calia posar-se a treballar en primer lloc eren: les
dues Propostes de Directiva relatives as Organismes d'Inversié Col-lectiva en Vaors Mobiliaris

(OICVM ®), |a Proposta de Directiva sobre la Venta a Distancia de Serveis Financers® (recordem que els

3 Veure "Implementing the Framework for Financial Markets: Action Plan” COM/99 0232. 11/05/99

* Veure informe Comités

® Directive 2001/108/EC of 21 January 2002 amending Council Directiva on the co-ordination of laws,
regulations and administrative provisionsrelating UCITS, with regard to investment of UCITS. Official
Journal L041, 13/02/2002 P. 0035 - 0042.

Directive 2001/107/EC of 21 January 2002 amending Council Directiva 85/611/EEC on the co-ordination
of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in



serveis financers sexclogueren de la Directiva de 1997 sobre Venta a Distancia’) i la Directiva sobre

"Electronic Money"®

. Tots aquests procediments ja es troben acabats.

EL PASF es troba en aquests moments finalitzant el cami previst en el calendari previst per la seva
posada en marxa. Ja hi ha hagut 9 informes sobre els progressos que shan donat fins al moment®. Després
d’un inici forca complicat (amb el rebuig a la Directiva sobre Ofertes Plbliques d’ Adquisicio, OPA) i
moltes mesures bloquejades, a partir de febrer de 2002 es va accelerar €l procési s ha aconseguit assolir

en una gran majoria de casos.

Cal dir que els objectius intermitjos, i el disseny del PASF, només s han vist modificats mitjancant
solucions ad hoc, ja sigui per algun dels escandols financers dels darrers temps®, o per prioritats

politiques aparegudes amb posterioritat.

Exemple: Consell ECOFIN informal que tingué lloc el 13 d'abril de 2002, sota presidencia espanyola,
insistir en la necessitat de continuar els esforgos dedicats a afavorir la proteccid i confianca del
consumidor. En aquest sentit, recorda que altres mesures importants relatives al cas Enron ja estaven sent
part del Plad'acci6 dels serveis Financers, i que com ha passat amb algunes mesures puntuals, samplien o
sampliaran en cas de necessitat. Un exemple concatenat en fou la decisié d’ampliar el mandat del Grup
d'Alt Nivell en "Company Law" que revisés les practiques en la governanca en les empreses de la UE i
gue també recomanés una série de recomanacions en el camp de l'auditoria. Aquesta recomanacié fou
aprovada el mes segiient (16 de maig de 2002) de manera urgent, donant resposta a les necessitats de
proveir de confianga uns mercats que estaven, aleshores, en una situacio d’incertesa i volatilitat que no

afavorien el climad'inversié i de recuperacié economica.

El Grup d'experts sobre el Bon Govern de |’ empresa™ presenta el seu informe final el marc de 2003, el

qual inclou temes importants que afecten a bon govern de les empreses dels diferents etats membres, i

transferable securities (UCITS) with a view to regulating management companies and simplified
Erospectuses. Official Journal L 041, 13/02/2002 P. 0020 - 0034

COD/1998/0245 Consumers and financial services: distance contracts (amend. direct. 90/619/EEC,
97/7/EC, 98/27/EC).
" Directiva 97/7/EC relative to consumer protection in distance marketing contracts.
8 Directive 2000/46/EC of the European Parliament and of the Council of 18 September 2000 on the
taking up, pursuit of and prudential supervision of the business of electronic money institutions
Official Journal L 275, 27/10/2000 P. 0039 - 0043
® Tots els 9 progress reports aixi com el text originaldel PASF i el Framework for Action
Communication es poden trobar a
www.europa.eu.int/comm/internal_market/en/finances/actionplan/index.htm
10'Un exemple o’ aixo, N’ és la rapida aprovacié que es va poroduir I’ octubre de 2001 de |a Directiva sobre
blanqueig de capitals, la qual es trobava bloquejada per les reticéncies d’ alguns estats membres i que va
rebre un impuls politic després dels atemptats de I’ 11 de setmebre de 2001, aprovant-se demanera gairebé
immediata.
™ Winter group: Aquest mateix grup és el que va portar a terme una recomanaci6 sobre la orientaci6 que
hauria de tenir la nova proposta sobre Ofertes Publiques d'Adquisicio




sobre el qual es basa la Comunicacié de la Comissié que estableig el pla d’ Accié sobre Bon Govern de

I empresa’?.

La cimera de marg de I’any 2000 a Lisboa®, on els caps d’estat i de govern es van comprometre a portar
les economies de la UE a esdevenir la més competitiva del moén, va marcar com a dates limit per la
creaci6 d'un mercat de capitals integrat a nivell europeu, I'any 2003. En el camp dels serveis financers,
aquesta data per a la posada en marxa del pla, degut a gran nombre de mesures a portar a terme, es fixa
per I'any 2005. Els progressos fins ara ja son evidents, donat que la reestructuracié dels mercats de
capitals europeus ha donat, per exemple, una reduccié dels spreads i dels tipus d’interés. Una altra prova
d’aquest enfortiment n’és la reduccié de la volatilitat respecte al's shocks que ha patit el sistema financer
mundial durant els darrerstres anys. En aquest sentit, I’increment de confianca aportat per les mesures del
FSAP ha contribuit positivament a canviar la tendéncia de desconfianga aportada pels escandols

financers.

V. ElsProgressosdescritsal 9einforme del FSAP

(Veure The FSAP entrs the home Straight)

La Comissié no pretén tornar a posar sobre la taula un nou programa a complet en I’area dels Serveis
Financers, sind que es centra en dos objectius paral.lels:
En primer lloc, es vol aconseguir que la posada en marxa d' aquestes mesures es porti a terme d’una
manera coordinada a tots nivells, perd de manera també molt especial per part de les autoritats
reguladores. Aquest fet permetria fer complir les mesures legislatives que afecten a cada cas sota un
entorn homogeni, sense distincions dels diferents paisos d’ actuaci 6.
En segon lloc, i donat el context actual a nivell mundial, el reconeixement de les dimensions del

mercat europeu anivell global fan necessaria unarelacié central amb els EEUU

Els progressos fets durant la presidéncia italiana de la UE, han doncs deixat en bona posici6 a la
presidénciairlandesa de la UE per arribar a acords amb el Parlament en les mesures pendents, com son les

directives sobre Serveisd’'inversié i de Transparéncia.

Un altre esdeveniment important de caracter recent ha estatl’scord al European Securities Committee
(ESC) d aprovar les mesures d'implementacid de la Directiva d’ Abus de mercat (veure informe abus de

mercat). L'ESC s encarrega de proposar mesures técniques en linia amb les directrius marc establertes a

12 cOM (2003) 284 sobre el plad’ accié del bon govern de I’ empresa

13 »Fer d'Europa |'economia més competitiva del mén al 2010 basada en la cohesi6 social i el
desenvolupament sostenible", objectiu acordat alacimerade Lisboai reforcat a Stockholm i Barcelona.
14 En aquest sentit, cal recordar que la Sarbanes — Oxley Act, que imposa nombroses carregues
addicionals sobre les empreses euorpees amb actuacié als EEUU arran del cas ENRON contnua sent
motiu de negociacions pels serveis de la DG Mercat Interior, amb d Comissari Fritz Bolkenestein al
capdavant, dins del recentment estrenat Trans Atlantic Business Dialogue, un forum d’intercanvi de punts
devistaentre elsserveisdelaComissidi laSEC, entre d' altres.



la Directiva per part de Parlament i Consell. Aquesta adopcié de mesures técniques es troba amb linia

amb el sistema comitologic ideat per el Bard Lamfalussy.

V.l Mercatsal'engros

Donat que I'euro esta accelerant el procés d'internacionalitzacié de les economies europees, € FSAP
defineix el mercat al'engros com un sector clau sobre el qual es podran construir unes economies d'escala
gue permetin una consolidacio eficient dels sistemes financers a nivell europeu. Per beneficiar-se de
mercats financers a escala europea sera necessari eliminar les barreres financeres, administratives i legals
gue dificulten els intercanvis entre diferents estats membres. Les mesures les han inclos en els seglients

apartats:

a) Unasérie de regles comuns per un mercat integrat de capitalsi derivats és el pas seglient necessari
a portar a terme. Fruit de la modernitzacio de les borses europees, aquestes han passat darrerament
per diferents moments importants, un dels quals ha estat la millora de la Directiva sobre Serveis
dinversio®®. Cal dir que les nombroses aportacions en la ronda de consultes ha comportat a I'emissié
de la Comunicacié sobre "Clearing and Settlement” . També la Directiva sobre Abts de Mercat'’ és
una mesura molt important que ha guanyat importancia a mesura que shan succeit escandols

relacionats amb I'aprofitament d'informaci6 privilegiada per al'enriquiment personal.

b) Per tal dafavorir I'increment de capitals a nivell paneuropeu s ha millorat la directiva sobre
Fullets'®. Després de la primera lectura aprovada pel Parlament i mentre Sesperava la posicié comuna
del Consell, la Comissié Europea va emetre una proposta de directiva modificada on incorporava una
cinquantena de les esmenes que havia proposat el Parlament en primera lectura. Una altra mesura ja
finalitzada és la directiva relativa a Regular Reporting Requirements'®, que ha aconseguit finalitzar la

seva elaboraci6 després d’ acumular forts retards durant els primers anys.

c¢) Pel que fa a l'important tema de la informacié sobre els estats financers, els darrers
desenvolupaments han estat I'adopcié en Unica lectura de la regulacié sobre els IAS (Normes
Estandard de Comptabilitat Internacional) que sera aplicable a partir de 2005. També lareformade la
4a i 7a Directives sobre "Company Law”. Alla es tracta la convergéncia al sistema IAS per les

empreses petites a les quals no sera obligatori I'adopci6é del sistema internacional. Aqui hem de

15 coM(2000) 729 final

16 COM(2002)257: "Clearing ad Settlement in the European Union. Main Policy issues and future
challenges".

17 cOM (2001) 281 Proposal of directive on market abuse and insider dealing. 30/05/01

18 COM (2001)280, 30/05/02 or COD/2001/0117. Proposal of Directive on the prospectus to be published
when securities are offered to the public or admitted to trading.

19 Proposal of Directive on Regular Reporting.



d)

f)

mencionar de nou la importancia que tindra el Pla d’Accié sobre el Bon Govern de I'empresa i la

Recomanacio sobre laindependéncia dels auditors.

Donada la major mobilitat potencial i real que revigoritza |'aparicié de I'euro, és molt important per
assolir també el mercat interior per als fons complementaris de pensions, que afavorira la mobilitat
laboral al'interior de la UE a proposar un marc comu de tractament d'aquest tipus de fons de pensio
per a empreses i treballadors per tal de que aguells residents de la UE que treballen i/o resideixen a

d'altres estats no es trobin discriminats respecte aquells que ho fan fora del seu estat membre.

L'altre aspecte sobre el qual cal treballar dins dels mercats a l'engros el torbem dins de les garanties.
En els contractes transfronterers és una necessitat que les garanties presentades a |'acordar una
transaccié siguin segures per ambdues parts. A part de la "Settlement Finality Directive" ja
implemetada als estats membres desde Desembre del 1999, |'altra mesura important adoptada
darrerament és la Directiva sobre Acords de Garantia Financera. Aquesta mesura facilitara
['assoliment del mercat integrat de capitalsi afavorira la certesa en el mon a voltant de les garanties

gue es donen als mercats financers.

D'altres mesures que son essencials de cara a l'assoliment d'un ambient segur i favorable per la
reestructuracié trans estatal: entre d'atres, observar l'evolucié de la directiva sobre Ofertes
Pabliques d'adquisicio. La nova Directiva pren nota de les recomanacions redactades a primer
informe que sencarrega a |'Alt Grup d'Experts sobre Company Law i que intenta trobar una solucié
als diferents sistemes accionarials (accions amb dret a vot, accions sense) aixi com les diferents
sensibilitats culturals i de gestié corporativa que ara mateix, a banda de barreres legals impedeixen
que les OPA transfronteres es produeixin més habitualment. Una mesura que si que ja esta aprovada
és la regulacié sobre I'estatut de la Societat Europea. Hi ha una Directiva que complementa la
regulacié (que ja esta en vigor) i que entrara en vigor I'octubre de 2004. La legislacié permetra a
empreses que operin a varis estats membres, acollint-se a un seguit de normes rectores de les seves

activitats internes indistintament de |'estat membre on es trobin.

V.1l Mercats al detall

Es essencial que el mercat Unic de serveis financers permeti desenvolupar un mercat al detall més

eficient. Aquest hauria de facilitar l1a superacié de les barreres que impedeixen una normal transaccio i

oferiment de serveis financers a escala europea. La majoria d’ aguestes mesures encaminades a reforcar €l

sistema, en particular a la manera com els productes financers seran oferts al public (per exemple, les

normes de comercialitzacio).

20 Recomanaci6 de la Commissié 2001/6942 de 16 Maig 2002 sobre la Independéncia dels Auditors a la

UE: Conjunt de principis fonamentals (C(2002)1873)



Abansderes, cal fer notar que lademanda de requeriments especifics a cada estat membre pel quefaales
normes de comercialitzacié pot ser utilitzat com una arma proteccionista per la industria financera
domestica. En alguns casos, en contra d’ una veritable harmonitzacio, s’ ha esgrimit com arad la voluntat
d’assegurar un major i diferenciat nivell pel que fa a la proteccié del consumidor. Per tant, podem
assegurar que una condicié necessaria per tal de que tant consumidors com productors es beneficiin de
I"intercanvi transfronterer, hi ha d’haver una seguretat juridica que €els proveeixi de la suficient quantitat i
qualitat de garanties i salvaguardes. Els tipus d'instruments que es facin servir per tal d assolir
I’ esmentada seguretat de les parts que intervenen en les transaccions; aguestes s'inclouen dins el Retail
Financial Services Road Map?®.

Aquest objectiu estratégic del PASF en el qual ens trobem també inclou una série de mesures tant
legidlatives com no legislatives (normalment en la forma de recomanacions, comunicacions, decisions,
etc.). Dins d'aquelles no legislatives hi podem trobar, entre d’'atres, la promocié de mecanismes que
facilitin la resolucié de conflictes transfronterers que tenen el seu origen en € dret privat. També
s'incentivara paral-lelament la creacio de mecanismes més eficients de pagament, que minimitzin els

costos d’ actuar de maneratransfronterera.

Analitzant amb més profunditat aquest camp, la Comissié va identificar sis arees basiques d’'acci6 a

respecte :

a) Informacio i transparencia

Es ben sabut que és molt important disposar d’informacié comprensible i clara per als consumidors.
D’ aguesta manera, aguests podran determinar les caracteristiques del contracte, del proveidor de serveisi
del producte financer que se'ls ofereix. Aquesta informacié és vital de cara apoder aprofitar la millora en
competitivitat fruit de la major ofertai comparabilitat transfrontererai de tal manera que es pugui invertir
amb coneixement de causa i fonamentadament a un altre estat membre de la UE. Les mesures que
destaquen dins d' aquesta area son varies: després del didleg entre els proveidors de serveis financersi els
consumidors s acorda un codi de bones practiques sobre crédits hipotecaris. La Recomanaci6®? al respecte
convidaatots els creditors acomplir, apartir del 30 de setembre de 2002, amb I’ enunciat d’ aquest Acord
Voluntari Europeu sobre Informacié Precontractual. La Comissi6 Europea s encarrega de fer €l

seguiment del compliment del codi per part d’ aquells que ofereixin credits alavivenda.

b) Procediments de justicia
Tal i com ja s ha dit, qualsevol mesura encarada a la reduccié de les incerteses sobre la resoluci6 d’una
disputa a nivell transfronterer és benvinguda. Aquestes mesures tenen com a exemple més rellevant el

recent éxit del sistema FIN-NET de resolucid de conflictes transfronterers per vies no judicials. Es tracta

21 Comunicaci6 del 31.01.01 on s estableixen diferents tipus d’ Accions encaminades a assolir aquesta
seguretat dels participants en elsintercanvis.
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d’una xarxa de treball on representants dels estats membres promouen codis de bones maneres. També
s encarreguen del seguiment d’uns principis que incrementin la confian¢a del consumidor en la resolucié
de conflictes transfronteres, |’intercanvi d'informacio, etc. Al respecte, es segueix la recomanacié 98/257
del 30.03.98 on s estipulen les accions basiques en aquest camp. Per aquest motiu, la Comissio considera
oportl la ampliacié d'aguesta xarxa de resolucié de conflictes a nivell europeu un cop arribada
I"ampliacié, i fins i tot també ho seria la creacié d' un «defensor del poble» en el tema dels Serveis
Financers. D’ aquesta manera, els afectats per la manca de compliment d’ un contracte en un estat membre
es podran adregar a I’ autoritat competent en el mateix estat membre, de tal manera que aquesta ja els
facilitaria la resolucio del litigi, sense necessitat que I'afectat hagi d’haver de contactar I'autoritat de

I’ estat en el qual estrobal’altra part contractant.

c) Aplicacio6 equilibrada de les mesures de protecci6 del consumidor

La necessitat de tenir un mateix nivell basic de proteccié del consumidor a nivell europeu topa amb
algunes mesures que estableixen requeriments addicionals a I'interior de cada estat. Tal i com ja s'ha
esmentat abans, aquestes mesures poden suposar, de facto, una mena de proteccionisme nacional. Per
tant, la Comissié espera reduir aguest problema mitjancant I’ establiment de possibles equivalencies entre
les parts dels reglaments dels estats membres que siguin clarament similars. En aquesta direcci6, la
Comissio ja va publicar una Comunicacié sobre I’ aplicacio de I'interés general i la llibertat de proveir
serveis financers en el sector de les assegurances®. Una altra mesura encaminada a reforcar la proteccié
del consumidor és la posada en marxa del Pla d' Acci6 per combatre el frau i la falsificacié en pagaments
no liquids®®. Aquest ja funciona en una primera fase entre 2001 i 2003, després del qual la Comissio

proposaramés mesures en aquesta direccié perd que no estaven introduides en laversié inicial del PASF.

d) Creaci6 d’un marc adequat per negocis al detall basats en €l comerc¢ electronic

El Comerg Electronic ha revolucionat també la comprai distribucié a detall. En aquest sentit, els serveis
financers han disposat de la seva propia directiva que regula tot allo que fa referéncia particularment als
Serveis Financers®. Laimplementaci6 de |a Directiva esta essent controlada per particularment FIN-NET
(un subcomité depenent del CESR) juntament amb els estats membres per tal d assegurar que aquesta
complementi correctament la directiva sobre Comerg Electronic?® i garanteixi els principis del Mercat

Interior per bensi serveis que utilitzen internet com a mitja d’ actuacié.

€) Intermediaris d' asseguranca
La necessitat d’' aproximacié comuna fa referéncia també a la regulacié dels intermediaris d’ asseguranca.
Per tal de millorar la proteccié del consumidor en el sector de les assegurances també es necessitaran

requeriments comuns de registre, informacio i seguretat financera (I’intermediari d’ assegurances haura de
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proveir amb informacié objectiva, mitjancant un analisi imparcial dels contractes disponibles al mercat i
segons el seu criteri professional, al client). Per aconseguir-ho, la mesura més contundent que preveu €l
PASF ha estat la d'esmenar |la Directiva de |I’any 1976 sobre €ls intermediaris d' asseguranca, aprovada

finalment.

e) Pagaments transfronterers al detall

La introduccié de I'euro ha portat un major impetus per tal de donar més beneficis tangibles a la
ciutadania europea. Entre d'altres, la Comissié ha fet seves les demandes de la societat europea i
d' aquesta manera, la Comunicacié sobre el Mercat Unic de Pagaments®’ intenta avancar cap a aguest
objectiu. El darrer desenvolupament més rellevant a respecte va ser |'aprovacié de la Regulacié sobre
pagaments transfronterers. Sota €l principi d’'igual tractament, les transferencies transfronterteres també
de petits valors hauran d’ afrontar les mateixes comissions que les fetes al’interior de cada estat membre.
Aix0 passades de I'1 dejuliol de 2003. En canvi, des de I'1 de juliol de 2002, tant les retirades de diners
a caixers automatics de la UE com els pagaments amb tarja afronten les mateixes comissions que les
imposades a |’ estat membre d’ origen®®. En aguest ambit, cal teniren compte la mesura complementaria
gue suposara, a gran escala, el comencament de les discussions sobre el nou marc legal de pagaments per

ales grans entitats que executen aguests pagaments.

V.  Estructuresde Supervisio Creibles

Es pot dir que les mesures que fins ara han prevalgut en el regim regulador i de supervisio de la UE ha
permes un desenvolupament raonable d’ una base solida per als mercats financers. En aquest capitol, és
important fixar-se en les mesures que calen portar-se a terme per tal d enfortir les regles sobre les quals
sapliquin les mesures legislatives i no legislatives que el PASF inclou. En aguest sentit, els darrers
desenvolupaments que el PASF ha portat a terme fan referéncia a: larevisié de les regles de solvéencia de
les assegurances, I’ emissié al 2003 de la 3era proposta de Directiva sobre blanqueig de diner (la darrera
esmena s aprova en 15 dies després dels atemptats de I’ 11-S). L’ altra mesura destacada al respecte tracta
sobre el suport a la implementacié sobre la revisié de capitals adequats (seguint les discussions del

Comité de Basilea Il) per ala seva posada en marxael 2006.

Pel que respecta a la necessitat de millor coordinacio en les tasques de legislacio, @ntrol, supervisio i

coordinacio a nivell Europeu es crea el CESR (Committee of European Securities Regulators) per tal de
millorar la coordinaci6é i comprensio dels problemes diaris en I’aplicacioé de reglamentacié prudencial i

practiques comunes a nivell pan-Europeu. Lacreacio del CESR es remunta al Juny de 2001, i les primeres

27 COM (2000) 36
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tasques o altres vessants que se |i han atribuit (mitjancant mandats comitoldgics®®) han estat I’andlisi de

lesdirectives d’ abus de mercat i sobre el prospecte que ha d’ emetre una empresa cotitzant en borsa.

VI. Condicions generalsper a un mercat Financer eficient

Per tal de tenir un mercat europeu que atregui €ls inversors d'arreu, cal disposar d’'un marc on
s’ harmonitzi la governanga corporativa. Aixo s'inclou dins de les condicions generals per tal de tenir un
mercat integrat que funcioni correctament. Les diferéncies en governanca corporativa poden fer que
diferencies locals passin a ser barreres insalvables. Per aix0 I'Alt Grup d’Experts sobre Governanga
Corporativa va presentar d seu informe que tal i com hem esmentat ha esdevingut la base del nou Pla

d’ Acci6 sobre el Bon Govern al’empresa

En aguest camp de mesures de tipus transversal, |’altra mesura destacada és la directiva sobre la
imposicié de I'estalvi. A la UE sempre s'"ha mantingut una necesitat de consens en els temes fiscals, de
manera que en nombrosos casos ha impossibilitat I’ eliminacio de riscs de distorsio, evasid i €l-lusio fiscal
al’interior de la UE. La Directiva sobre laimposicié de I’ estalvi suposa un gran pas endavant, posant fi a
les tradicionals reserves L uxemburgueses, Belgues i Austriagues. La Comissié disposa d’ un mandat per
negociar amb els estats que competeixen per |’ estalvi privat a nivell internacional. Aquests son: EEUU,

Suissa, Liechtenstein, San Marino i Andorra

VIl. Conclusio

El nové informe sobre els progressos de la posada en marxa del PASF deixa clara la necessitat de que en
els propers mesos siguin acordades les mesures que encara no ho han estat. El fet que 36 de les 42
mesures s’ han finalitzat n’és un signe esperangador , perd que no deixa de ser un senyal d aquells temes

més polémics. Ens referim aquins soni el perqué encarano s’ han resolt satisfactoriament.

A I"apéndix adjunt hi podem trobar les mesures de les quals hem estat parlant durant el present informe.
Aquestes, han estat agrupades segons |’ objectiu estratégic al qual responen, el grau de prioritat que se li
atrubui a la mesura en un principi, quin és el valor afegit de cada mesura proposada, i en quin estat es

trobem en I’ actualitat respecte a calendari previst.
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