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RESUMEN: La innovacion digital esta remode-
lando los mercados financieros y la Union Europea
ha presentado un gran paquete de medidas para
impulsar un mercado unico de finanzas digitales.
Aqui se enmarca la nueva Estrategia de Pagos
Minoristas, que se estudia en este trabajo. Después
de contextualizarla, se presentan los pilares de
actuacion sobre los que se pretende dar respuesta
a la evolucion del mercado de pagos minoristas,
junto con las acciones clave que lo haran posible.
Estas se refieren fundamentalmente a la revision
de la legislacion vigente en la materia, asi como
al estudio de la procedencia de proponer nueva
legislacion con relacion a aspectos concretos.
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ABSTRACT: Digital innovation is reshaping
financial markets so the European Union
has published the digital finance package to
promote a digital finance single market. This
package includes the retail payments strategy
which is studied in this paperwork. After a brief
exposition about the payment market context,
the pillars for strategic actions are presented, as
well as the key actions planned to respond to
the retail payments market evolution. These are
essentially about adapting current legislation
and evaluating if new rules concerning specific
matters are needed.
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l.  INTRODUCCION: EL PAQUETE DE MEDIDAS PARA LAS FINANZAS DIGITALES
Y EL MERCADO DE PAGOS DE LA UNION EUROPEA

La Comision Europea adopto el 24 de septiembre de 2020 un paquete
de medidas sobre finanzas digitales, entre las que se incluia la Comunica-
cion de la Comision al Parlamento Europeo, al Consejo, al Comité Eco-
nomico y Social Europeo y al Comité de las Regiones sobre una Estrategia
de Pagos Minoristas para la UE (COM/2020/592 final)'. La estrategia pre-
tende impulsar un mercado tinico de finanzas digitales que sittie a Europa
al frente del sector y dar respuesta al fenomeno internacional de remodela-
cion de los mercados financieros provocado por la innovacion digital.

La Comision ha reconocido que el mercado de pagos minoristas esta a
la vanguardia de la innovacién, ha adquirido una importancia estratégica
en los ultimos afos y cuenta con grandes perspectivas a corto plazo. Se
confirma asi desde instancias europeas lo que la doctrina espanola, tanto
juridica como econoémica, venia anunciando y es que la profunda transfor-
macion de la operativa en el sector financiero ha dado lugar a la necesidad
de desarrollar también el Derecho en el ambito de los medios de pago, al
tiempo que evoluciona la realidad factica que regula®, ya que la irrupcion
de nuevos proveedores de servicios de pago (en adelante, PSP) y, sobre
todo, la aparicion de nuevos servicios en este mercado ha ampliado y difu-
minado la delimitacion juridica que hasta ahora se habia definido por la
legislacion europea’.

Si bien es cierto que por ahora la innovacion ha consistido fundamen-
talmente en mejorar las interfaces —la mayoria de las soluciones de pago
desarrolladas se basa en tarjetas o transferencias bancarias—, no lo es menos
que la irrupcion en el mercado de grandes empresas tecnologicas y su capa-
cidad para competir con los operadores preexistentes evidencia un cambio
en la tendencia, en particular, fomentada por la interactividad social, los
dispositivos moviles y el procesamiento inteligente de datos*. A casi nadie

1. Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=COM:2020:592:FIN.

2. En este sentido, ALCALA DIAZ, M.A., “Digitalizacion y medios de pago: hacia un
nuevo modelo de integracion del sistema de pagos minoristas” en MUNOZ PEREZ
(dir.): Revolucion digital, derecho mercantil y token economia, Tecnos, 2019, pp. 507; y
GUERSENT, O.: “La transformacion digital de los instrumentos de pago”, Papeles de
Economia Esparola, n.° 149, 2016, pp. 58 a 77.

3. PENAS MOYANO, M. J., Régimen Juridico de los servicios de pago en el Derecho espaiiol
(Monografia n.° 1, RDSisFin). Thomson Reuters-Aranzadi, 2020, p. 23.

4. PENAS MOYANO, M. J., Régimen Juridico..., cit., p. 24.
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les resultan ya extranos términos vinculados a los pagos digitales como el
internet de las cosas, la tecnologia ponible —wearable—, la autenticacion por
medios digitales o las monedas virtuales.

Sin embargo, la legislacion europea vigente parece no dar respuesta
a este mercado, cuya demanda es cada vez mas exigente. A pesar de que
las sucesivas normas en la materia han tratado de adaptar los concep-
tos juridicos tradicionales a las nuevas soluciones técnicas, la doctrina
senala ciertos desafios que persisten, especialmente en lo que se refiere
a la heterogeneidad en la supervision y en la proteccion de los consu-
midores, asi como los retos que plantea el caracter transnacional de los
servicios y su digitalizacion®. La Comision no es ajena a esta realidad y
reconoce que, pese a los avances que han supuesto tanto la zona SEPA®
como la armonizacion legislativa, el mercado de pagos minoristas de
la Union Europea sigue fragmentado. Las razones que identifica son,
de un lado, que no todas las soluciones nacionales de pago con tarjeta
funcionan a nivel transfronterizo; la mayoria de las soluciones de pago
inmediato tampoco; y, ademads, el mercado adolece de cierta falta de
competencia.

Asi, para corregir estas carencias, la Comision Europea ha elaborado
esta estrategia diferenciada de la mas general Estrategia de Finanzas Digita-
les’, con el objetivo de conseguir un mercado de pagos altamente competi-
tivo que beneficie a todos los Estados miembros, con independencia de la
moneda que usen, y en el que todos los participantes puedan competir en
condiciones justas y equitativas para ofrecer soluciones de pago innovado-
ras y punteras.

La Comision explicita cual es la vision que tiene para los pagos mino-
ristas en Europa a corto plazo, exponiendo tres aspectos. Primero, que los
usuarios cuenten con un amplio abanico de soluciones de pago de calidad,
“respaldadas por un mercado de pagos competitivo e innovador, y susten-
tadas en infraestructuras seguras, eficientes y accesibles”. Segundo, que las
soluciones de pago sean competitivas, de origen europeo y caracter paneu-
ropeo y que ayuden a “consolidar la soberania econémica y financiera de
Europa”. Tercero, que la Union Europea contribuya a mejorar los pagos
internacionales potenciando asi la relevancia internacional del euro y la
“autonomia estratégica abierta” de la Union.

Para ello, propone cuatro pilares de actuacion estratégica, y en cada
uno de ellos determinadas acciones clave temporalizadas entre 2020 y
2024.

5.  PENAS MOYANO, M. J., Régimen Juridico..., cit., pp. 33 a 35.

6.  https://www.sepaesp.es/sepales/.

7. Comunicacion de la Comision al Parlamento Europeo, al Consejo, al Comité Econo-
mico y Social Europeo y al Comité de las Regiones sobre una Estrategia de Finanzas
Digitales para la UE (COM/2020/591 final). Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:52020DC0591.
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Il. PILAR 1. MAS SOLUCIONES DE PAGO DIGITAL INMEDIATO DE ALCANCE
PANEUROPEO

Este es el Pilar mas desarrollado en la comunicacion. En él se abordan
diversos temas, a menudo interconectados, que se recogen a continuacion
en orden distinto al seguido por la Comisién con la sencilla intencion
de facilitar su comprension y hacer mas evidente la relacion entre unos
y Otros.

1. PAGOS INMEDIATOS COMO LA «NUEVA NORMALIDAD»

Se pretende que los pagos inmediatos se conviertan en la nueva nor-
malidad. La Comision, reitera asi su interés prioritario por este tipo de
pagos, que ya reconocio en su comunicacion titulada “Hacia una mayor
relevancia internacional del euro”, de diciembre de 20188 Se entiende
que el desarrollo de los sistemas de pago inmediato, en combinacion con
los servicios de pago por modvil, complementarian los sistemas de tarjetas
aumentando asi la eficiencia del mercado de pagos europeo y la autono-
mia de la Unién Europea en esta materia. De hecho, se considera que es
la iniciativa mds relevante en el proceso SEPA, conociéndose como eSEPA
o SEPA 2.0°. La Comision quiere que a finales de 2021 los pagos inmedia-
tos se hayan generalizado, lo que dependera de los avances que se con-
sigan en materia de normas, de soluciones para los usuarios finales y de
infraestructuras'’.

Las aplicaciones de los pagos inmediatos que se estan tratando de
potenciar son las de punto de venta, tanto en tienda fisica como en linea,
un ambito tradicionalmente dominado por los sistemas de tarjeta de pago.
La Comision insiste en que el usuario final tenga a su disposicion una
variedad de soluciones y, en este sentido, ha explicitado su apoyo a la labor
llevada a cabo por el Consejo de Pagos Minoristas en Euros (ERPB, por sus
siglas en inglés) y por el Consejo Europeo de Pagos (EPC, por sus siglas en
inglés). El primero, en relacion con la interoperabilidad de las soluciones
de pago inmediato para los pagos en tiendas y en comercios electronicos,
soluciones para usuarios finales basadas en la iniciacion de pagos desde
dispositivos moviles y soluciones de pago inmediato en el punto de interac-
cion. El segundo, desarrollando los sistemas de busqueda de proxy SEPA
(SEPA Proxy look-up) y de envio de solicitudes de pago (Request-to-Pay), y

8.  Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2018:0796:
FIN:ES:PDF.

9. PENAS MOYANO, M. J., Régimen Juridico..., cit., p. 159.

10. La interoperabilidad de las infraestructuras a nivel transfronterizo en la Unién Euro-
pea para la compensacion y liquidacion de pagos inmediatos es de hecho el obstaculo
principal para la generalizacion de los pagos inmediatos, y sobre esto estd trabajando
el BCE. Se recomienda la lectura de su nota de prensa “ECB takes steps to ensure
pan-European reach of instant payments” disponible en: https://www.ecb.europa.eu/
paym/intro/news/html/ech.mipnews200724.en.html.
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de funcionalidades como la facturacion electronica (e-invoice presentment)
y los recibos electronicos (e-receipts).

Para que estas nuevas aplicaciones tengan éxito y los pagos inmedia-
tos se generalicen es indispensable contar con unas normas uniformes
para la ejecucion de las operaciones de pago, y unos derechos y obliga-
ciones reciprocos y homogéneos en toda la Unién Europea. Al igual que
sucedio6 con los adeudos domiciliados y las transferencias SEPA, el EPC
desarroll6 en 2017 un esquema para los pagos inmediatos en euros, SCT
Inst'!, segtin el cual los fondos estan disponibles para el beneficiario en
menos de 10 segundos —es el esquema que utiliza por ejemplo el servicio
“Bizum”-. Sin embargo, no todos los PSP de la Unién se han adherido
aun a dicho esquema, por lo que la accion clave de la Comision sera
valorar la proposicion de legislacion que exija esta adhesion para final
de 2021.

De hecho, una condicion sine qua non para la consecucion de este mer-
cado tnico es “sacar el maximo partido de la zona tinica de pagos en euros”.
Seis anos después de la fecha limite de migracion a las transferencias SEPA
y los adeudos domiciliados SEPA para los Estados miembros de la zona del
euro, y cuatro anos después de la fecha limite de migracion para los Estados
miembros no pertenecientes a la zona del euro, su implantacion todavia no
es total. La Comision senala que es necesario acabar con la de denegacion
de las domiciliaciones SEPA transfronterizas (discriminacion basada en el
IBAN) que constituyen una infraccion del Reglamento SEPA'* confirmada
por la jurisprudencia del TJUE". Al respecto, la Comision encomienda a las
autoridades nacionales investigar y subsanar estas infracciones para hacer
cumplir lo dispuesto en el Reglamento SEPA.

Pero mads alld de esto, con caracter general, es necesario mejorar la
aceptacion de los pagos digitales, para lo cual la Comision realizara un
estudio en 2022, centrado en la aceptacion por parte de las PYMEs y las
Administraciones publicas, y, caso de detectar un bajo grado de aceptacion,
buscara las posibles causas y propondr4, si procede, medidas legislativas.

2.  REFORZAR LA CONFIANZA DE LOS USUARIOS Y LA SEGURIDAD

Se pretende reforzar la confianza de los consumidores en los pagos
inmediatos, que plantean retos en términos de blanqueo de capitales y de
irrevocabilidad de los pagos, especialmente en caso de fraude o de ejecucion

11. Para mas informacion consultese https://www.europeanpaymentscouncil.eu/what-we-do/
sepa-instant-credit-transfer.

12. Reglamento (UE) n°260/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de marzo
de 2012, por el que se establecen requisitos técnicos y empresariales para las transfe-
rencias y los adeudos domiciliados en euros. Disponible en: https:/eur-lex.europa.eu/
legal-content/ES/TXT/?uri=celex%3A32012R0260.

13. Véase la STJUE de Verein fur Konsumenteninformation contra Deutsche Bahn
[C-28/18, EU:C:2019:673 (5 de septiembre de 2019)] (TJCE 2019, 173).
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defectuosa de operaciones. Esta cuestion sera igualmente abordada en el
marco de la revision de la Segunda Directiva de Servicios de pago (DSP2)',
evaluando si la proteccion del usuario es equivalente en los pagos inmedia-
tos y otros instrumentos tradicionales. También se quiere valorar el efecto
de las comisiones que se cobran a los consumidores por los pagos inmedia-
tos y, en su caso, se estableceran limites legales. Al mismo tiempo, se estu-
diara la necesidad de adoptar medidas especificas para mejorar la eficacia
de la gestion de crisis de los sistemas de pago y garantizar la existencia de
medidas solidas de reduccion del riesgo de liquidez que puede derivar de
los rapidos movimientos de fondos fruto de los pagos inmediatos.

Por otro lado, y en aras de la innovacion y seguridad de los pagos
electronicos, el aprovechamiento del potencial de la autentificacion elec-
tronica a efectos de la autenticacion de clientes se identifica como un obje-
tivo primordial. La Comision se ha comprometido a estudiar junto con la
ABE la promocion del uso de identidad electrénica y las soluciones basadas
en los servicios de confianza. Ademas, en el contexto de la revision del
Reglamento eIDAS' —que prevé, entre otras cosas, ampliar su aplicacion
al sector privado— la Comision anunci6 en la Estrategia de Finanzas Digi-
tales que elaborara para 2024 un marco juridico que hara posible el uso de
soluciones de identidad digital interoperables y permitira el acceso rapido
y sencillo de los nuevos clientes a los servicios financieros, incluidos los
servicios de pago.

No obstante, la Comision teme que estas acciones clave de caracter legis-
lativo no sean suficientes y reconoce los desafios a los que podrian enfrentarse
los potenciales nuevos PSP. De un lado, la aceptacion por parte de comercian-
tes y usuarios tanto de nuevos proveedores como de nuevas soluciones de
pago, asi como el reconocimiento de nuevas marcas por parte de los clientes.
De otro, la dificultad de disenar un modelo de negocio competitivo e inno-
vador que dé cabida a todos los hédbitos de pago divergentes en cada Estado
miembro; el coste de financiacion de infraestructuras que requieren de gran-
des inversiones o las restricciones de acceso a determinadas infraestructuras
técnicas. Para lidiar con alguno de estos retos, se prevén otras acciones clave
como el estudio la viabilidad de desarrollar una “etiqueta”, acompanada de
un logotipo visible, para las soluciones de pago paneuropeas admisibles; la
busqueda de formas de facilitar la implantacion de especificaciones europeas

14. Directiva (UE) 2015/2366 del Parlamento Europeo y del Consejo de 25 de noviem-
bre de 2015 sobre servicios de pago en el mercado interior y por la que se modifi-
can las Directivas 2002/65/CE, 2009/110/CE y 2013/36/UE y el Reglamento (UE) no
1093/2010 y se deroga la Directiva 2007/64/CE. Disponible en: https:/eur-lex.europa.
ew/legal-content/ES/ALL/?uri=CELEX:320151.2366.

15. Reglamento (UE) n °910/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio
de 2014, relativo a la identificacion electronica y los servicios de confianza para las
transacciones electrénicas en el mercado interior y por la que se deroga la Direc-
tiva 1999/93/CE. Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/ALL/?uri=
CELEX%3A32014R0910.
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para los pagos sin contacto por tarjeta, por ejemplo, a través de programas
de financiacion; y la modernizacion y simplificacion de los medios de acep-
tacion de pagos de los comerciantes de la UE.

3. A VUELTAS CON EL DINERO EN EFECTIVO Y LAS MONEDAS DIGITALES DE
BANCO CENTRAL (CBDC)

Sin que el dinero en efectivo haya dejado de ser el medio de pago pre-
dominante en la zona euro'®, se observa que a lo largo de los ultimos anos
ha aumentado considerablemente el uso de medios de pago distintos del
efectivo en Europa. Las estadisticas evidencian diferentes preferencias por
paises. Algunos como Alemania, Austria, Eslovaquia, Eslovenia e Irlanda
presentan una marcada preferencia por el efectivo, mientras que otros lo
utilizan en menos de la mitad de las operaciones en puntos de venta (es
el caso de Estonia y Paises Bajos en la zona euro, o de Suiza fuera de ella).

De manera coyuntural, la pandemia causada por la COVID-19 ha
reducido las operaciones en efectivo en toda la Union Europea, llegandose
incluso a la no aceptacion de efectivo en muchos comercios lo que, sumado
al confinamiento, ha favorecido la transicion hacia los pagos digitales. Pero
mads alla de estas circunstancias —esperamos— excepcionales, lo cierto es
que la disponibilidad del efectivo ha disminuido en los ultimos anos de
forma generalizada'’.

En la comunicacion sobre pagos minoristas, la Comision no pierde la
ocasion de aclarar que “si bien promueve la expansion de los pagos digi-
tales con la idea de ofrecer mas opciones a los consumidores, seguira pro-
tegiendo el curso legal del efectivo en euros”. Y es que, segun informa,
en la Union Europea hay alrededor de 30 millones de adultos sin cuenta
bancaria por lo que es preciso combatir el riesgo de que “a medida que se
digitalice un mayor numero de servicios, quienes carezcan de acceso a los
servicios digitales se vean mas excluidos de lo que estan en la actualidad”.

Para ello, la Comisiéon propone dos acciones clave. En primer lugar,
realizar un analisis sobre la aceptacion y disponibilidad del dinero en efec-
tivo en la zona euro. En segundo lugar, y en funcion del resultado de dicho
analisis, se planteara la posibilidad de tomar medidas concretas para garan-
tizar esta aceptacion y disponibilidad a final de 2021.

Pero la preocupacion por el dinero en efectivo no obsta al apoyo
a la innovacion publica en materia de monedas digitales. La Comision

16. Aun se usa en el 78% de las operaciones de acuerdo con el BCE en “The use of cash by
households in the euro drea”, Occasional Paper Series, n.° 201, 2017. Disponible en:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op201.en.pdf.

17. Bank for International Settlements (BIS), “III. Central Banks and payments in the digi-
tal era” en BIS Annual Economic Report 2020, junio de 2020, pp. 67 a 95. Disponible
en: https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2020e3.pdf.
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reconoce que las monedas digitales de banco central (CBDC, por sus
siglas en inglés) pueden ser una alternativa tanto al dinero en efectivo
como a otras soluciones de pago digital de caracter privado, con bene-
ficios anadidos como reforzar la relevancia internacional del euro y la
“autonomia estratégica abierta” de la UE, apoyar la inclusion financiera
o “contribuir a la prestacion de servicios de pago resilientes, rapidos y
poco costosos, ademds de posibilitar los pagos automatizados y condicio-
nales”. Por eso, tal y como anuncia en la Estrategia de Finanzas Digitales,
la Comision apoya las iniciativas de diversos bancos centrales en este
sentido, en particular la del Banco Central Europeo (en adelante, BCE),
labor que considera complementaria al marco normativo propuesto por
la Comision en relacion con las fichas referenciadas a activos usadas con
fines de pago'®.

La accion clave a este respecto consiste en la colaboracion con el BCE
para fijar los objetivos y evaluar las opciones de actuacion a la hora de emi-
tir una CBDC en euros, de modo que se garantice la complementariedad
entre el desarrollo de soluciones de pago privadas y la intervencion de las
autoridades publicas.

lll.  PILAR 2. MERCADOS DE PAGOS MINORISTAS INNOVADORES Y COMPE-
TITIVOS

La Comision reconoce el impulso que la revision de la legislacion de
pagos materializada en la DSP2" dio al mercado, pero considera que “el
enorme potencial de la banca abierta sigue en gran medida desaprovechado.
Dos afios después de su entrada en vigor, la Directiva todavia no ha produ-
cido todos los efectos previstos”. Y es que ni la autenticacion reforzada de
clientes se aplica atn plenamente, ni los servicios de iniciacion de pagos o
de informacion sobre cuentas han dejado de presentar dificultades para los
reguladores y las partes interesadas, y estas eran dos de las piedras angula-
res de la DSP2. Por ello, a finales de 2021, la Comision iniciard una revision
exhaustiva de la aplicacion y los efectos de la DSP2 y prevé presentar una
propuesta legislativa sobre un nuevo marco general de “finanzas abiertas”
a mas tardar a mediados de 2022. Ademas, en el marco de la revision de
la DSP2, se pretenden revisar también los limites legales vigentes para los
pagos sin contacto, a fin de hallar un equilibrio entre comodidad y riesgos

18. Propuesta de REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CON-
SEJO relativo a los mercados de criptoactivos y por el que se modifica la Directiva
(UE) 2019/1937 (COM/2020/593 final). Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:52020PC059.

19. La DSP2 derog6 la Directiva 2007/64/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13
de noviembre de 2007, sobre servicios de pago en el mercado interior, ahora conocida
como DSP1. Para familiarizarse con las modificaciones mas relevantes se recomienda
la lectura de APARICIO GONZALEZ, M. L. “Importante modificacion de la normativa
europea sobre servicios de pago”, Revista CESCO de Derecho de Consumo, N.° 7, 2013,
pp. 288-293.
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de fraude®, asi como evaluar el impacto de la autenticacion reforzada en
los niveles de fraude.

Por otra parte, se observa que los problemas de competencia en el sec-
tor de los pagos estan relacionados con el acceso a los datos y el intercam-
bio de informacion entre competidores, asi como con un mayor riesgo de
exclusion y abuso de posicion dominante, riesgos que podrian intensifi-
carse con la digitalizacion. De un lado, los grandes proveedores tecnolo-
gicos pueden aprovechar la ventaja que les confieren los datos de clientes
y el efecto de red para introducirse en el sector de los pagos, valiéndose
del poder de mercado que les otorgan las redes sociales o los servicios de
buisqueda, no estando en todo caso sujetos a la DSP2 y, por tanto, a supervi-
sion, cuestion que preocupa especialmente a las autoridades comunitarias
en tanto ninguna de estas bigtech ha surgido ni tiene su sede en Europa®’.
De hecho, la doctrina ha senalado que son precisamente estas grandes com-
panias las pueden provocar un efecto disruptivo de desintermediacion en
los pagos, puesto que, al prestar servicios de pago de forma integrada con
otros servicios comerciales, fidelizan a sus clientes y se hacen, mas si cabe,
con una valiosisima informacion sobre sus hdabitos de consumo y otros
datos relevantes que, evidentemente, les otorgan una fuerte ventaja com-
petitiva?2. De otro lado, se vislumbra cierta tendencia a la constitucion de
“conglomerados de pagos”, con entidades tanto reguladas como no, y se
teme el posible efecto contagio de dificultades financieras. A este respecto,
es importante el fenomeno que la doctrina denomina desintermediacion
bancaria de los medios de pago®’, que si bien comenzé siendo impulsado
por entidades fintech (a menudo, pequenas Start-Ups) y, como se ha sena-
lado, acelerado por las bigtech, ha encontrado respuesta por parte de los
intermediarios tradicionales —senialadamente, las entidades de crédito—, que
son generalmente los promotores de dichos conglomerados**. Dado que el

20. Hasta entonces se examinaran las condiciones técnicas para que los consumidores
puedan fijar su propio limite en los pagos sin contacto (hasta un maximo de 50 EUR),
puesto que por el momento la tinica eleccion es la de activar o desactivar esos pagos.

21. PENAS MOYANO, M. J., Régimen Juridico..., cit., p. 61.

22. ALONSO LEDESMA, C., “La desintermediacion en los medios de pago” en MUNOZ
PEREZ (dir.): Revolucion digital, derecho mercantil y token economia, Tecnos, 2019,
p. 484.

23. El aspecto de la desintermediacion y sus diversas aproximaciones doctrinales lo
hemos desarrollado con mayor detalle en CASTILLO OLANO, A.: “Distributed Led-
ger Technology en el mercado de pagos: mas alla de las criptomonedas”, Revista de
Derecho del Mercado de Valores, n.° 27, 2020, pp. 96 a 98.

24. En Espana los grandes bancos hace anos que adquieren o financian startups Fintech:
BBVA ha adquirido Maldiva Soluciones y Simple —2014—, Atom y Spring Studio
—2015-, Holvi —2016— (https://www.expansion.com/empresas/banca/2016/03/07/
56dd65ec46163f1d7¢8b4618.html); el Banco Sabadell ha adquirido PayTPV vy
InstantCredit —2018—- (https://www.elespanol.com/invertia/economia/20181203/ue-
premia-labor-banco-sabadell-actividad-startups/357215460_0.html); Banco Santander
ha adquirido una participacion significativa en Ebury —2019— (https://cincodias.elpais.
com/cincodias/2018/12/18/companias/1545140247_697971.html); Comercia Global
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papel de las entidades no reguladas es cada vez mayor en la prestacion de
los servicios de pago digitales, se quiere evaluar si algunos de esos servicios
y proveedores deberian pasar a estar regulados y sometidos a supervision,
como ya ocurrié cuando la DSP2 amplio el ambito de aplicacion subjetivo
de la DSP1 para incluir a las proveedores de servicios de informacion sobre
cuentas y de iniciaciéon de pagos que, hasta aquel momento, habian sido
considerados proveedores de servicios técnicos —excluidos por tanto del
ambito de aplicacion de la norma—*. También se incluira la emision de
dinero electréonico como un servicio de pago en la DSP2° y el Reglamento
relativo a los mercados de criptoactivos someterd a los emisores de fichas
de dinero electronico a disposiciones adicionales que completaran las de
Directiva de Dinero Electronico®’.

IV. PILAR 3. SISTEMAS DE PAGOS MINORISTAS, Y OTRAS INFRAESTRUCTURAS
DE APQOYO, EFICIENTES E INTEROPERABLES

En el mercado de pagos, existen tradicionalmente dos obstaculos, a
medio camino entre lo técnico y lo juridico, que impiden la formacion de
una elevada competencia: el acceso a los sistemas de pago y el acceso a las
infraestructuras técnicas que posibilitan la prestacion de servicios de pago
innovadores.

Respecto de la primera cuestion, la Comision insiste en la importancia
de garantizar que todos los operadores tengan acceso justo, abierto y trans-
parente a los sistemas de pago, mandato que la propia DSP2 recoge en su

Payments (joint Venture entre Caixabank y Global Payments) ha adquirido un
porcentaje de Shoppiday —2019- (https://www.caixabank.com/comunicacion/noticia/
comercia-global-payments-invierte-en-la-start-up-shoppiday-para-apoyar-el-desarrollo-
de-servicios-innovadores-para-comercios_es.html?id=41519#).

De hecho, las entidades de crédito siguen siendo los principales PSPs en el mercado
europeo y estan haciendo un gran esfuerzo de adaptacion para continuar siéndolo,
bien impulsando por si mismas los cambios tecnologicos, bien alidandose con los ope-
radores que los promueven como se desprende de las noticias indicadas supra. En este
sentido, PENAS MOYANO, M. J., Régimen Juridico..., cit., p. 31.

25. Sobre los proveedores de servicios de iniciacion de pagos y de informacion sobre cuen-
tas se recomienda la lectura de ALONSO LEDESMA, C., “La desintermediacion...”,
cit, pp. 481 a 501; y ALONSO LEDESMA, C.: “Los nuevos proveedores de servicios
de pagos: una primera aproximacion a la Segunda Directiva de Servicios de pagos”,
Revista General de Derecho de los Sectores Regulados, n.°1, 2018, pp. 1 a 33.

26. Esta medida dara respuesta a la reclamacion de una regulacion tnica y homogénea
para todas las entidades de pago, incluidas las entidades de dinero electronico, y
pondra remedio a las divergencias provocadas por la regulacion paralela con la que
cuentan estos dos tipos de entidades, a pesar de que sus actividades convergentes.
Para mayor detalle, se recomienda la lectura de PENAS MOYANO, M. J., Régimen
Juridico..., cit., pp. 133 a 137.

27. Directiva 2009/110/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiem-
bre de 2009, sobre el acceso a la actividad de las entidades de dinero electronico
y su ejercicio. Disponible en: https://eur-lex.europa.ew/legal-content/ES/TXT/?uri=
celex%3A320091L.0110.
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art. 35.1. No obstante, este mismo precepto considera razonables las limita-
ciones tendentes a prevenir riesgos de liquidacion u operativos. De hecho,
la propia Directiva sobre la firmeza de la liquidacion® somete el acceso a
criterios legales, lo que ha impedido que las entidades de dinero electrénico
y de pago obtengan un acceso directo a los sistemas de pago designados.
Sin embargo, el acceso indirecto a través de bancos puede no ser la mejor
opcion para muchos PSP no bancarios, dado que los hace depender de esos
bancos que, en la mayoria de las ocasiones, seran también sus competido-
res. Por ello, la Comisién prevé como accion clave la revision de la Direc-
tiva sobre la firmeza de la liquidacion durante el cuarto trimestre de 2020.

En cuanto al segundo aspecto mencionado, se dan situaciones en las
que algunos operadores restringen el acceso a las infraestructuras técni-
cas necesarias. Segun informa la Comision, el problema mas frecuente es
que algunos fabricantes de moviles inteligentes restringen el acceso a la
tecnologia de comunicacion de campo proximo integrada en esos dispo-
sitivos, comunmente conocida por sus siglas en inglés NFC*°, a algunos
PSP. Por otro lado, “algunos regimenes europeos de tarjetas de pago ale-
gan tener dificultades para acceder al nticleo sin contacto de los terminales
de los puntos de venta, que, en el caso de los pagos transfronterizos en
Europa, depende de regimenes internacionales de tarjetas de pago”. A este
respecto, la accion clave consistira en estudiar si procede proponer legisla-
cién para garantizar el derecho de acceso a las infraestructuras técnicas, o
si la legislacion en materia de competencia es suficiente por dar respuesta a
los desafios de la era digital en conjuncion con la proxima Ley de Servicios
Digitales™.

V. PILAR 4. PAGOS INTERNACIONALES EFICIENTES, INCLUIDAS LAS REMESAS

El altimo de los pilares se refiere a los pagos a través de las fronteras
exteriores de la UE. Los pagos internacionales son lentos, costosos, opa-
cos y complejos®. Pese al crecimiento exponencial de las remesas a escala
mundial, la Union Europea no destaca por sus avances en el sector y la
Comision quiere que los pagos que crucen las fronteras exteriores de la
Union sean mads rapidos, asequibles, accesibles, transparentes y comodos.

28. Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 19 de mayo de 1998 sobre
la firmeza de laliquidacion en los sistemas de pagos y de liquidacion de valores. Disponi-
ble en: https://eur-lex.europa.ew/legal-content/ES/ALL/?uri=CELEX%3A31998L0026.

29. Recientemente,laComisionincoéunprocedimientodecompetenciaconelfindeexaminar
lascondicionesparaelaccesodetercerosalatecnologiadecomunicaciondecampoproximo
de Apple. Se recomienda consultar: https://www.xataka.com/legislacion-y-derechos/
comision-europea-inicia-investigacion-antimonopolio-apple-app-store-apple-pay.

30. Fruto del Digital Services Act Package puesto en marcha por la Comisiéon. Constltese
https://ec.europa.eu/digital-single-market/en/digital-services-act-package.

31. Las posibles aplicaciones de las nuevas tecnologias (concretamente las de registro dis-
tribuido) en los pagos internacionales las hemos estudiado en profundidad en CASTI-
LLO OLANO, A: “Distributed Ledger...”, cit., pp. 93 a 125.
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Es claro el interés de la Comision por animar a los operadores del mer-
cado a fomentar la interoperabilidad y la eliminacion de fronteras en los
pagos, pero dado que este ambito escapa a su competencia, algunas de las
acciones clave propuestas son de indole politica mas que juridica. A pesar
de ello, dentro de sus facultades y en el marco de la revision de la DSP2, la
Comision prevé las siguientes acciones. En primer lugar, valorard la posi-
bilidad de establecer como obligatorios los protocolos y normas técnicas
que esta desarrollando el EPC para las operaciones de una sola rama®.
En segundo lugar, determinara si es necesario introducir disposiciones
especificas que mejoren la transparencia de las operaciones internaciona-
les. Finalmente, valorara la pertinencia de exigir que el plazo maximo de
ejecucion de las operaciones “de dos ramas” se aplique igualmente a las
operaciones “de una sola rama”.

VI. A MODO DE CONCLUSION

La Comision Europea ha acertado proponiendo una Estrategia para el
mercado de los pagos minoristas diferenciada de la Estrategia de Finanzas
Digitales, de cardacter —como ella misma senala— horizontal, ya que este
mercado tiene unas caracteristicas y una configuracion propias, principal-
mente en cuanto a la influencia de las nuevas tecnologias se refiere, que
hacen necesaria la especialidad. El interés que desde el punto de vista eco-
nomico suscita el mercado de pagos minoristas, por su conexion directa
con el comercio al por menor en el contexto actual de globalizacion y digi-
talizacion masiva, implica la necesidad de un sistema de pagos interopera-
ble y fluido en toda la Union Europea vy, sobre todo, de un marco juridico
omnicomprensivo y armonizado que posibilite la verdadera consecucion
del mercado interior. Solo asi la Unién Europea sera capaz de situarse a la
vanguardia del mercado de pagos, consolidar la relevancia internacional del
Euro y reforzar la autonomia estratégica de la union desde el punto de vista
econoémico —objetivos éstos, como se ha sefialado, del paquete de medidas
para las finanzas digitales en su conjunto y, en particular, de la Estrategia
de Pagos Minoristas-—.

La Estrategia es ambiciosa y plantea numerosisimas acciones clave que
pretenden dar respuesta a los cambios introducidos en el mercado por la
innovacion tecnologica. Senaladamente, se quieren afrontar los siguien-
tes retos: la fragmentacion del mercado; el riesgo de exclusion de los

32. Las “operaciones de una sola rama” son aquellas en las que bien el PSP del orde-
nante, bien el del beneficiario, se encuentra fuera de la Union Europea. Parte de la
doctrina considera que la DSP2 goza de cierta ultraactividad geografica parcial, lo
que permite o permitiria —en caso de materializarse estas opciones que plantea la
Comision— una mayor homogeneidad en las condiciones de ejecucion de las ope-
raciones con el consiguiente beneficio para los consumidores y su proteccion (vid.
TAPIA HERMIDA, A. J.: “La Segunda Directiva de Servicios de pago”, Revista de
Estabilidad Financiera, n.° 35, 2018, pp. 61 y 62; y PENAS MOYANO, M. J., Régimen
Juridico..., cit., pp. 52y 53).
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consumidores por la generalizacion de los pagos digitales; la falta de inte-
roperabilidad técnica sin la cual es imposible contar con soluciones de pago
paneuropeas; los riesgos derivados de la participacion en el mercado de
pagos de grandes operadores de base tecnoldgica no regulados y supervisa-
dos, circunstancia que sumada al acceso masivo a datos de clientes poten-
ciales, podria ocasionar fuertes distorsiones competitivas; la falta de altos
niveles de competencia provocada por el control de los sistemas de pago,
asi como de las infraestructuras técnicas por parte de grandes operadores
asentados en el mercado; y la escasa relevancia de la Unién Europea en
materia de pagos internacionales.

Las acciones clave propuestas son en su mayoria de caracter legisla-
tivo, siendo la mas relevante la profunda revision de la DSP2. Ademas,
de los multiples analisis que planea la Comision, varios pueden concluir
en la necesidad de elaborar nueva legislacion, lo cual sera también deter-
minante. Sin embargo, y pese a que estas acciones pueden efectivamente
favorecer la seguridad juridica y lograr la aproximacion a un marco juri-
dico mas completo, es probable que aumente también la complejidad del
mismo de forma sustancial, extremo ampliamente cuestionado por la doc-
trina espanola. De ahi, quiza, el énfasis de la Comision en no frenar la
innovacion y seguir fomentando la competencia pese a las propuestas de
revision legislativa.

No obstante, conviene no perder de vista que para la verdadera con-
secucion de un mercado unico de pagos, digital, innovador y competitivo
sera imprescindible la colaboracion de los operadores del sector privado
que son los que, esencialmente, deben invertir en el desarrollo de nuevas
soluciones e infraestructuras de pago digital. En este sentido, queda sobre
la mesa el debate sobre la desintermediacion o no de los servicios de pago
y sus repercusiones en la competencia. Por el momento, la dinamica del
mercado —y asi lo expone la propia Comision— parece inclinarse hacia la
colaboracion entre operadores y la creacion de grandes grupos empresa-
riales dedicados a los pagos. Por un lado, esto podria incentivar la inno-
vacion al contar con operadores econdmicamente solventes y con gran
capacidad de inversion, pero por otro, podria suponer una limitacion a
la competencia y, especialmente, a la entrada de pequenos operadores
independientes. Asi pues, serd preciso prestar atencion a la evolucion de
la configuracion del mercado para garantizar que su transformacion, asi
como el marco juridico que lo acota, redunda también en beneficio de los
consumidores.

En definitiva, esta comunicacion constituye solo el primer par de pasos
de un largo camino por recorrer —que quizds no llegue a su destino en el
escaso plazo de cuatro anos autoimpuesto en la planificacion de la Comi-
sion—: el compromiso de revision de la legislacion y el toque de atencion
para los operadores privados sobre los aspectos en los que debe ponerse el
foco. Esperemos que éstos recojan el guante.
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