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Resumo: O artigo analiza, en primeiro lugar, o &mbito normativo actual como un ambito de ris-
co, facendo fincapé na preocupacion que esperta a sta xestién (tendo en conta o seu crecente
impacto na estrutura de custos das entidades) e indagando nas causas que explican 0s seus
actuais niveis de complexidade e de esixencia.

A continuacion, achéganse as claves béasicas para unha adecuada xestion do risco normativo,
distinguindo dous niveis: a xestién colectiva, a través das asociacions patronais (as que cémpre
reservar un papel destacado, sobre todo de cara & optimizacién de esforzos colectivos), e a
xestién individual, que debera xirar en torno & articulacién dunha funcién de cumprimento axil e
eficiente.

Por Gltimo, o autor revisa o caso espafiol e reflexiona sobre a necesidade de racionalizar o pro-
ceso regulador no noso pais a través de instrumentos tales como as valoracions de impactos, o
fomento da transparencia ou a implantacién de principios de “mellor regulacién”.

Palabras clave: Risco regulatorio / Risco legal / Risco de cumprimento / Xestion de riscos / Fun-
cion de cumprimento / Mellor regulacién.

THE MANAGEMENT OF REGULATORY RISKS IN THE FINANCIAL SYSTEM
Abstract: Firstly, the article analyzes the present regulatory environment as a risk environment,
emphasizing the concern that its management raises (due to its increasing impact in the organi-
zations cost structure), and investigating the causes that explain its present levels of complexity
and exigency.
Secondly, the author exposes the basic keys for a suitable regulatory risk management, distin-
guishing two levels: the collective management, through the industry associations (to whom an
outstanding paper has to be reserved, mainly facing the optimization of collective efforts), and
]Ehe individual management, that will have to revolve around an agile and efficient compliance
unction.
Finally, the author goes through the Spanish case and captures the need to rationalize the regu-
latory process in our country, through instruments such as impact assessments, the promotion
of transparency or the implementation of “better regulation” principles
Keywords: Regulatory risk / Legal risk / Compliance risk / Risk management / Compliance func-
tion / Better regulation.

1. INTRODUCION

A xestion do risco normativo é un dos temas de preocupacion para o sector fi-
nanceiro nos momentos actuais, nun ambiente de hiperregulacién que dificulta
enormemente a xestion e que comporta innecesarios custos derivados do exceso re-
gulador.

O ambito normativo considérase hoxe coma un d&mbito de risco, e esta realidade
intensificouse de forma crecente nos Gltimos anos. O ritmo de elaboracion de nor-
mas acelerouse de tal maneira desde hai algin tempo, no ambito internacional e
tamén en Espafia, que en poucos exercicios 0 panorama regulador experimentou
unha transformacidn altamente significativa na practica totalidade das areas de ac-
tuacion e desenvolvemento das entidades financeiras.
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2. O AMBITO NORMATIVO COMO AMBITO DE RISCO

A transcendencia case publica dos bens que produce o sistema bancario (medios
de pagamento, crédito, etc.) e o seu significado para a inclusién social, a conxuntu-
ra e o crecemento econémicos foron fundamentos do desenvolvemento dunha in-
tensa actividade reguladora por parte da Administracion, convertendo en norma o
gue noutros sectores son decisions voluntarias. Unhas veces con bos resultados
(v.g., a regulacion antimonopolio), noutras con excesos de hiperregulacion (unha
boa parte da lexislacion protectora do consumidor) e noutros casos con efectos to-
talmente perversos (como nos casos de establecemento de coeficientes de investi-
mento obrigatorio).

Realmente, son moi numerosos 0s motivos que moven as autoridades a ditar re-
gulacidns respecto do sector financeiro:

a) Unhas veces perseguen a mellora do funcionamento do propio sector:

—Liberalizacion e desregulacion do sistema financeiro.

—Harmonizacion internacional (v.g., a regulacion da solvencia).

—Bo goberno.

—Conflitos de interese.

—Defensa da competencia (v.g., a lexislacion antimonopolio) e protecciéon do
consumidor.

b) Noutros, os obxectivos son de politica econémica ou, en xeral, referidos a pro-
blemas para os que a intervencion no sector financeiro é s6 instrumental.

—Branqueo de difieiro e crime organizado.
—Financiamento do terrorismo.

—Delitos fiscais.

—Consecucion de externalidades e bens publicos.

- Salvagardar a confianza do publico.
- Institucionalizacién dos mecanismos que aumentan a eficiencia xeral da eco-
nomia (sistemas de liquidacion e compensacion, medios de pagamento, etc.).

Durante os anos do gran movemento desregulador —as décadas dos anos sesen-
ta, setenta e oitenta— prevaleceron os cambios normativos de natureza liberalizado-
ra, desmontando as bases do sistema nacido coas medidas de Roosevelt nos anos
trinta do pasado século.

Porén, tanto no &mbito mundial coma no marco europeo, nos Ultimos anos o
signo principal dos cambios normativos parece terse modificado considerablemente
e a sta intensidade, ademais, reforzouse enormemente & vez que se incrementaron
fortemente os niveis de severidade punitiva. Con iso, a regulacion constitiese nun
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dos principais motivos de preocupacion do sector en lugar de ser, coma nas déca-
das anteriores, unha das mais poderosas forzas motrices do desenvolvemento e do
perfeccionamento dos mercados e das institucidns financeiras.

Resulta atil referirse aos traballos de Baldwin e Anderson, quen trataron de
achegarse a esta cuestion mediante unha analise do contexto actual do Reino Uni-
do. Ainda que as stas conclusions se refiren estritamente ao caso britanico, non re-
sulta dificil extrapolalas aos doutros paises coma Espafa.

A transformacion do panorama regulador ao que asistimos hoxe responde, se-
gundo os ditos autores, ao intento por parte dos gobernos de reconciliar a sua con-
fianza no sector privado coas cada vez mais intensas demandas de fiscalizacion ri-
gorosa e de reducion do custo do sector publico. Esta disxuntiva obrigaria aos go-
bernos a adoptar unha estratexia sustentada en dous piares. En primeiro lugar, a
proliferacion de normas cada vez mais esixentes, fendmeno que se atopa na base da
sensacion de fatiga regulatoria antes comentada. E, en segundo lugar, a implanta-
cion de réximes sancionadores especialmente severos para a prevencion dos casos
de incumprimento da normativa anterior. En efecto, as novas obrigas impostas vi-
fieron acompafadas de estritas sanciéns administrativas (e mesmo penais) para 0s
supostos de incumprimento.

A vantaxe que ofrece esta formulacion para o sector publico, segundo 0s mes-
mos autores, consiste en que unha boa parte do control do bo funcionamento do
mercado pasa a ser unha responsabilidade interna das propias entidades. Non é
esaxerado dicir que nalgunhas materias as entidades privadas estan substituindo s
Administracions Pablicas no exercicio da sta funcion tradicional de policia (o caso
mais paradigmatico seria, sen dubida, o da prevencién do branqueo de capitais e de
financiamento do terrorismo).

Esta nova dimension que esta cobrando o &mbito normativo, baseada nas carac-
teristicas de prolixidade e severidade punitiva, estase estendendo a practicamente
todas as facetas do negocio. Diso derivanse dias consecuencias. Dun lado, admi-
nistradores e directivos afrontan hoxe un nivel de responsabilidade maior ca en
ningun outro tempo. Doutro, o risco normativo derivado desta situacion estd empe-
zando a ser considerado polo mercado, polos grupos de interese (stakeholders) e
polos investidores en xeral como un asunto da maxima relevancia.

O resultado mais visible deste novo escenario é que o ritmo de producion de
normas acelerouse de tal maneira que en poucos exercicios 0 panorama regulador
experimentou unha transformacion certamente significativa na préactica totalidade
das areas de actuacion e desenvolvemento das entidades financeiras. Todo iso é
causa de que o &mbito normativo se configurara coma un dmbito de risco e que nos
Gltimos anos a hiperregulacion se convertera xa na ameaza mais importante para 0s
banqueiros de todo 0 mundo, como puxeron de manifesto as enquisas levadas a ca-
bo polo Centre for the Study of Financial Innovation (CSFI) entre administradores
e directivos de entidades financeiras de todo o planeta, segundo a cal, tanto para o
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ano 2005 coma para o ano 2006 a principal ameaza que plana sobre as empresas do
sector € precisamente de natureza regulatoria. “Demasiada regulacién” é o risco
que mais lles preocupa aos principais directivos do sector no &mbito internacional.
No informe anual de Mercer Oliver Wyman, State of the Financial Services Indus-
try, correspondente ao ano 2007, tamén figura a regulacion como principal desafio
para os CEO, sendo identificada coma tal por un 30% dos enquisados, case o dobre
que os que elixiron ao segundo mais votado.

Taboa 1.- Maximos riscos para a banca segundo o indice CSFI

ANO MAXIMO RISCO
1998 Pobre direccion de riscos
2000 Mercado de capitais
2002 Risco de crédito
2003 Derivados

2005 Demasiada regulacién
2006 Demasiada regulacién

FONTE: Banking Banana Skins 2006 (CSFI/PWC).

A cantidade e a rapidez con que se suceden os cambios lexislativos comezan a
ser abraiantes, o que xustifica sobradamente o emprego da expresion fatiga regula-
toria. Esta sensacion xa estd sendo percibida polos principais organismos regulado-
res.

O comisario europeo McCreevy recofieceu a existencia da fatiga regulatoria, e
anuncia novos rumbos, non baseados exclusivamente na harmonizacién normativa,
no proceso de construcion do espazo financeiro Unico europeo.

3. CUSTOS E BENEFICIOS DA REGULACION

Sen dabida, a maioria dos motivos da regulacion antes citados xustifica a exis-
tencia dunha actividade reguladora e son certos e moi notables os beneficios para
un pais que dispofia dunha boa regulacién. Pero é preciso recofiecer tamén que 0s
custos da regulacion son moi importantes e de tres tipos diferentes:

a) Os custos en eficiencia estatica, que se materializan en:

—Os custos de execucion, que elevan os custos &s entidades financeiras e 0s
prezos aos seus clientes. Estes custos poden representar unha parte significati-
va dos custos operativos das entidades e inflien fortemente no comportamento
das institucions e, xa que logo, na oferta de financiamento & economia e nos
incentivos ao aforro.

—A perda de benestar por reducion da producion.

b) Por outra parte, existen custos dinamicos que recollen o impacto da regulacion
sobre a evolucion do sistema, por canto que:
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—Afogan a innovacion.

—Significan barreiras & entrada e & saida que desincentivan aos novos competi-
dores financeiros.

—Asfixian aos competidores pequenos, Xa que 0 impacto non €é neutral (e por iso
é anticompetitivo) pois o custo regulador é proporcionalmente mais alto para
as entidades mais pequenas (“estanos matando lentamente”, manifestou o
CEO dun dos pequenos bancos que participaron na Gltima enquisa do CSFI).

Inducién de comportamentos perversos. Asi, por exemplo, a fixacion dunha
elevada garantia de depoésitos permitelles &s entidades en dificultades atraer
fondos elevando os tipos —xa que 0s depositantes estan cubertos do risco de
guebra—. Isto pode obrigar as entidades saneadas a elevar tamén os tipos para
non perder o seu financiamento e con iso pofierse tamén en dificultades.

Moitas veces, cando para unha norma concreta se comparan 0s seus beneficios

(sociais) cos seus custos, o resultado é negativo porque:

a)

b)

Os obxectivos da regulacion non son realmente obxectivos sociais, ben porque
se cometeu un erro na sua identificacién ou ben porque o poder pablico se ins-
trumentalizou ao servizo de intereses particulares, tal e como ocorre cando:

—0s regulados manipulan ao regulador. Neste caso, 0 “regulador capturado” ac-
tia fundamentalmente servindo mais aos intereses dos regulados que aos do
ben comdn.

—Poderosos grupos ou intereses, econémicos ou politicos, son os que inspiran a
regulacion.

O nivel de regulacién é excesivo; situacion esta, ainda que menos escandalosa
cé anterior, moito mais frecuente e, por iso, de efectos agregados mais graves.
Xorde da tendencia cara a niveis excesivos de seguridade que manifestan os re-
guladores xunto co feito de que estes non soportan 0s custos da regulacion (“re-
gular” é a politica publica menos onerosa).

A0 non recaer 0 custo da regulacion sobre as autoridades, incérrese sistemati-
camente no “custo cero”, en sobrerregulacion, chegando a situacions nas que 0s
beneficios sociais son inferiores aos custos ou a outras nas que se prescinde de
formulacions que reducirian sensiblemente o custo sen afectar aos beneficios.
Engéadase a isto que nalguns outros casos, ainda que a comparacion entre bene-
ficios e custos sociais é positiva, resulta inxustificable que sexan as entidades
financeiras privadas as que soporten 0s custos, ao tratarse dunha funcién de na-
tureza pablica (“policial”, por exemplo).

O contido da regulacién é tecnicamente deficiente para alcanzar con eficiencia
0s obxectivos perseguidos. Do mesmo modo que se fala dos “erros do merca-
do”, tamén cabe falar dos “erros do regulador”. Non é nada dificil de aceptar se
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pensamos no modo no que estas decisions se toman, en comités e outros 6rga-
nos representativos; se consideramos a frecuencia coa que as burocracias fun-
cionan ineficientemente e, finalmente, 0 modo no que 0s gobernos e 0s supervi-
sores consideran os intereses dos diferentes grupos de interese & hora de esta-
blecer os contidos da regulacion.

As medicions dos custos de execucion por sobrerregulacion son impresionantes.
Para o periodo 1991-1992, McKinsey determinou que nos bancos rexionais dos
EE.UU. o exceso regulatorio daba razon de entre un 8% e un 12% dos gastos non
financeiros. Quince anos mais tarde representaban entre un 10% e un 15% de so-
brecusto en certos segmentos do sector financeiro britanico.

En Europa o panorama é preocupante e non € para menos, xa que, certamente, a
intensa actividade da UE non vai remitir no proximo futuro e son xa varias as en-
quisas e os estudos que suxiren que os beneficios non compensan o0s custos de nu-
merosas regulacions europeas. Un exemplo dos elevados custos proporcionanolo
unha investigacion que acaba de cifrar para o Reino Unido o custo do FSAP (Fi-
nancial Services Action Plan), que se situard no ano 2010 entre os 13,7 e os 23,5
miles de millons de libras, das cales s6 a MIFID da razén de 1,2 a 6,5 miles de mi-
l16ns.

Por outra parte, a densidade e a complexidade normativa da razén dos alarman-
tes atrasos que se producen na transposicion das directivas, sendo a MIFID o caso
mais recente.

Segundo a Direccion Xeral de Mercado Interior da Comision Europea existe o
risco de que alguén pida danos e perdas pola aplicacion tardia da lei. Ademais, o
propio McCreevy sublifiou que o atraso pode someter as empresas e 0s bancos eu-
ropeos a unha seria desvantaxe competitiva.

A insistencia das criticas foi tan notable que a Comisién Europea puxo en mar-
cha recentemente un programa de reformas para racionalizar o marco regulador
comunitario, con dous obxectivos principais:

1) Reducir nun 25% os trdmites burocraticos na actividade econémica presentes en
todas as politicas comunitarias, nun prazo de cinco anos (ata o ano 2012).

2) Simplificar o ordenamento xuridico comunitario mediante a elaboracion de tex-
tos refundidos das directivas e dos regulamentos vixentes.

4. A XESTION DO RISCO NORMATIVO

O risco normativo é, como vimos, orixe dunha parte moi significativa dos cus-
tos operativos das entidades financeiras e ademais é, probablemente, o mais impor-
tante elemento individual de incerteza, que afecta as decisiéns de consumo de capi-
tal, de reputacion e de imaxe corporativa e de xestion do risco.
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Admitida, pois, a importancia do &mbito normativo, convén precisar, a conti-
nuacién, que non todos 0s riscos que xera o dito &mbito son iguais. Ainda que polo
de agora non se desenvolveu unha doutrina consolidada nesta materia, e b6tanse en
falta estudos sisteméticos que pofian un minimo de orde na situacion de confusion
conceptual & que asistimos hoxe, poderia dicirse que o ambito normativo presenta
tres grandes tipos de riscos (utilizando as denominacions mais comunmente empre-
gadas):

—Risco xuridico (legal risk). Definese como o risco de que unha operacion non
poida executarse por non existir unha formalizacion clara ou por non axustarse ao
marco legal establecido, asi como o derivado de procedementos e de sentenzas
xudiciais, en todos 0s casos con impacto na conta de resultados da organizacion.
Este € o risco tradicionalmente xestionado polos departamentos de asesoria xuri-
dica. O seu contido e xestion son sobradamente cofiecidos e, por iso, non vai ser
analizado neste artigo.

—Risco regulatorio (regulatory risk). Refirese & probabilidade de que a regulacién
experimente cambios ou transformacions, incidindo asi na proxeccion dos escena-
rios futuros a partir dos cales se elaboran os plans estratéxicos da organizacion.
En definitiva, é o risco que vén dado pola probabilidade de que o marco xuridico-
operativo do sistema experimente modificaciéns dentro do escenario previsible.

—Risco de cumprimento (compliance risk). Nunha primeira aproximacion pode de-
finirse como o risco de que o incumprimento de esixencias legais ou normas de
conduta incida na conta de resultados da compafiia, xa sexa directamente, con
ocasién de sancions administrativas ou de sentenzas xudiciais adversas, ou indi-
rectamente, por repercutir negativamente na reputacion da entidade.

As duas Ultimas dimensions do risco normativo centran o interese dos dous se-
guintes subepigrafes.

Moitas entidades financeiras, absorbidas pola xestion do “dia a dia”, consideran
0 risco normativo como un tema do “longo prazo” sobre o que xa reflexionaran
“mais adiante” ou, ainda peor, veno como algo ao que simplemente hai que adap-
tarse pasivamente e considérano asi dominio de especialistas (avogados, expertos
tecnoléxicos e responsables de comunicacion e imaxe). Porén, a extrema importan-
cia que nos nosos dias alcanzou o risco normativo esixe a slla incorporacion aos
elementos de xuizo que determinan a estratexia da entidade e que a sla xestion
sexa proactiva, plenamente integrada na xestién global da entidade.

4.1. A XESTION DO RISCO REGULATORIO

As entidades deben considerar varias dimensions na xestion do seu risco regula-
torio.
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En primeiro lugar, deben comprender ben a importancia dos impactos no curto e
no longo prazo de cada tema regulador e a probabilidade da sta ocorrencia, esta-
blecendo asi as prioridades ou os obxectivos que hai que conseguir.

Ten que ser unha valoracion conxunta: unha baixa probabilidade non debe im-
pedir considerar cambios normativos de impacto extremadamente alto (o cal non
implica, naturalmente, dedicar cuantiosos recursos a mitigar tal risco de improbable
ocorrencia). Se cadra, tan so resulte obrigado o seguimento permanente da evolu-
cion da sta probabilidade, por exemplo por cambio da correlacion de forzas politi-
cas controladoras dos érganos reguladores. Tratase de optimizar a aplicacion de re-
cursos dispofiibles & xestion dos pares (impacto, probabilidade), seleccionando os
obxectivos ou prioridades da nosa accion.

En segundo lugar, deben comprender moi ben os intereses dos distintos stake-
holders para poder anticipar os limites do posible e as posibilidades de alcanzar
consensos especificos no marco deses limites.

En terceiro lugar, da confrontacion dos obxectivos coas posibilidades resulta a
elaboracion dunha estratexia para a negociacion e unha estimacion da capacidade
de influencia nos cambios (reconsideracion da oportunidade ou perfeccionamento
da norma) e a sua predicion.

A xestidn do risco regulatorio debe considerarse no sector financeiro coma un
proceso permanente e a sua responsabilidade debe establecerse no &mbito da alta
direccion, cun doado e inmediato acceso ao primeiro executivo.

Figura 1l
Valoracion
de IMPACTOS € »| OBXECTIVOS
PROBABILIDADES
ESTRATEXIA de
negociacion,
estimacion da
CAPACIDADE de
influenza e
- PREDICION dos
Mapa de UmvverS(v) cambios normativos
o| ACCESIBLE €
INTERESES dos P CONSENSOS
stakeholders POSIBLES

Unha parte moi interesante da estratexia de negociacion é a eleccion de tecnolo-
Xia e, concretamente, entre a xestion individual ou colectiva (a través das asocia-
ciéns patronais). Tendo presente que a contrapartida na negociacion adoita ser unha
institucion de gran poder e prestixio (Goberno, Ministerio de Economia, autorida-
des supervisoras, etc.) tanto a necesidade de masa critica suficiente para alcanzar
influencia coma o alto custo requirido por estas actuacions fan que, na actualidade,
a xestion deste risco se lles atribia xeralmente &s asociacions que agrupan os dis-
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tintos tipos de entidades financeiras. Aos propios poderes publicos tamén lles inter-
esa esta solucién porque lles evita enfrontarse aos dificiles problemas das posiciéns
diferentes de cada entidade (segundo o seu tamafio, a sta localizacidn, etc.) e que
cada asociacion resolva ao xerar o consenso mediante compensacions orientadas a
manter a equidade e que &s veces se estenden no tempo a outras normas.

A influencia pode exercerse con distintos contidos:

—Reconsideracion da oportunidade da norma:

- Errada identificacion dos obxectivos sociais.
- Errada estratexia instrumental.
- Analise custo-beneficio (sociais).

—Perfeccionamento da norma.

- Alternativas con mellor relacion custo/beneficio sociais e privados (v.g., 0 tra-
tamento no marco doutra regulacién xa existente).

—Cobertura (operadores sometidos).

4.2. A XESTION DO RISCO DE CUMPRIMENTO

Con frecuencia non se trata dunha opcidn binaria (cumprir ou non cumprir) se-
noén que caben distintos niveis de intensidade na aplicacién da regulacion.

Tamén son posibles en moitos casos diversas “tecnoloxias” alternativas para
instrumentar a slia execucion. Interésame, en particular, distinguir entre a execu-
cién individual ou a colectiva, xerada conxuntamente por un grupo de afectados.
En efecto, moi frecuentemente a regulacion impén tarefas ou procedementos ana-
logos as distintas entidades, o cal permite a mitudo abordalos de xeito cooperativo,
con reduciéns enormes do custo unitario. O ambito das asociaciéns é un marco op-
timo, pero tamén o € a negociacion conxunta cun provedor externo coman.

A funcion das asociacions na execucidn colectiva da regulacion aplicable admi-
te un exemplo moi clarificador na adaptacion & Directiva de mercados de instru-
mentos financeiros (MIFID). Esta nova norma sintetiza por si soa todas as caracte-
risticas do marco regulador a que antes me referia, dado o seu alcance e complexi-
dade. Non en van esta directiva formula unha revisién en profundidade do universo
relacional das entidades financeiras: as relaciéns cos clientes, co mercado e cos su-
pervisores van experimentar cambios notables. Mesmao as relacions internas se van
ver afectadas polo protagonismo concedido pola norma aos 6rganos de administra-
cion e &s funcions de control.

A MIFID esixe a revision e a formalizacion dunha boa parte dos procedementos
e das politicas internas das entidades, a adaptacién das infraestruturas tecnoléxicas
e un intenso proceso de formacién dos cadros de persoal. Todo iso pode facerse no
marco dun esforzo colectivo que contribla a reducir custos unitarios.
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Un segundo exemplo pode observarse na elaboracion de regulamentos internos
de conduta (coma o esixido no &mbito dos mercados de valores). A elaboracion de
documentos-tipo, de estrutura matricial, axustables posteriormente &s circunstan-
cias de cada entidade, é un factor claro de optimizacion de esforzos colectivos.

Naturalmente, todas estas actuaciéns teran como limite o respecto s normas de
defensa da competencia e, en concreto, a inconveniencia de proporcionar interpre-
tacions de normas xuridicas cuxo obxecto directo sexa a actuacion comercial das
institucions financeiras.

No dmbito da execucion individual debe partirse do feito de que a existencia de
beneficios e custos privados da execucion, que varian coa sla intensidade, permite
un enfoque optimizador da xestion do risco de cumprimento, comparando 0s custos
(neste caso, privados) cos beneficios, tamén privados, da sla execucion segundo
cada nivel de intensidade e tecnoloxia.

Evidentemente, para unha entidade financeira concreta o nivel optimo de cum-
primento é o que maximiza o exceso do beneficio capturado sobre os custos priva-
dos asumidos. Iso pode significar nalgins casos a conveniencia de ir moito mais
ald do minimo obrigatorio para capturar os beneficios marxinais que lle reporta a
institucion este sobrecumprimento (por exemplo, a mellora da xestion de riscos)
por riba dos seus custos marxinais.

O custo privado de execucién é o soportado directamente pola entidade regula-
da e é s6 un compofiente dos custos totais soportados pola sociedade (custos so-
ciais) xa que, por exemplo, se produce tamén unha diminucion do excedente dos
consumidores.

Independentemente de cales poidan ser os beneficios sociais dunha regulacion,
cabe identificar tamén os seus beneficios privados, aqueles capturados pola propia
entidade como consecuencia da execucion da norma. Poden ser de varios tipos:

—Permitir o exercicio dunha actividade lucrativa.

—Reducir o risco de incumprimento. Ainda que as posibles sancidns gobernamen-
tais poidan estar expresadas en termos monetarios, este risco presenta notables di-
ficultades para a sua cuantificacion, o que impediu o desenvolvemento de instru-
mentos de medicion e de tratamento sofisticados. Ademais, estd directamente
vinculado ao reputacional, o que engade mais dificultades aos intentos de siste-
matizacion e de medicion cuantitativa.

—Perfeccionamento da propia entidade financeira.

Polo que respecta ao aspecto funcional da execucion individual, as responsabi-
lidades en materia de cumprimento normativo deben distribuirse, segundo o Comi-
té de Basilea, en tres niveis:

—Organos de administracion (aprobacion de politicas e supervision do modelo de
xestion do risco).
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—Alta direccion (xestion do risco, establecemento e comunicacion das politicas,
etc.).

—Funcién de cumprimento normativo (asesoramento, valoracion e medicion de ris-
cos e procedementos, control, relacion con organismos externos e formacion do
persoal).

A regulacion da funcion de cumprimento normativo foi ata hai pouco moi esca-
sa. O Comité de Basilea publicou no ano 2005 un documento que aspiraba a reco-
ller as mellores practicas no &mbito internacional no sector bancario. IOSCO cul-
minou a mesma tarefa para o ambito do mercado de valores un ano mais tarde (no
mes de marzo do ano 2006). E no &mbito comunitario, entre as medidas de desen-
volvemento da Directiva de mercados de instrumentos financeiros, a Comision Eu-
ropea regulou expresamente esta funcion, recollendo en boa medida as principais
conclusions dos documentos anteriores. Nalglins paises (coma Bélxica, o Reino
Unido ou Alemaria) xa se conta con regulacions especificas.

Os estandares internacionais apuntan a que a funcién de cumprimento debe ser
unha funcién independente, o que implica a aprobacion dun estatuto formal, a de-
signacién dun directivo como xefe de cumprimento, a prevencion de conflitos de
interese no persoal adscrito & funcién e o recofiecemento para este persoal dun de-
reito permanente de acceso a informacion que se considere necesaria para 0 exerci-
cio eficaz das suas funcions. Ademais, de acordo cos ditos estandares, a funcion de
cumprimento e a funcién de auditoria interna deben permanecer separadas.

Existen tres grandes modelos departamentais no &mbito internacional: o modelo
stand-alone, que consiste nun departamento de cumprimento especifico; 0 modelo
dependente, onde as tarefas relativas ao cumprimento normativo son desempefiadas
por unha unidade preexistente; e 0 modelo descentralizado, no que os asuntos de
cumprimento son abordados por varias unidades (control interno, asesoria xuridica,
risco operacional...). En calquera caso, o desefio departamental é unha cuestién que
compete decidir libremente a cada empresa de acordo coas stas necesidades e in-
tereses.

5. O CASO ESPANOL

O movemento desrregulador e liberalizador que se inicia no sistema financeiro
espafiol a finais dos anos setenta é un dos mellores exemplos de como unha boa re-
gulacién bancaria impulsa o desenvolvemento do sistema financeiro, mellora nota-
blemente a sua eficiencia e eficacia e, con iso, contrible decisivamente ao crece-
mento econdmico e ao benestar do pais. A el débese que un sistema bancario obso-
leto e ineficiente se convertera nun dos mellores do mundo e que Espafia puidera
alcanzar os seus actuais niveis de desenvolvemento e de benestar.

Pero, desafortunadamente, Espafia tamén constitie un bo exemplo de como
cambiou a orientacién da producién de normas e do seu endurecemento. En efecto,
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en Espafa a situacion é, se cadra, ainda mais preocupante pola concorrencia de tres
motivos:

—Polo réxime de autorizacion previa fronte ao modelo de inspeccion a posteriori,
mais frecuente nos paises da nosa contorna. Por iso en Espafia existe un conxunto
de requisitos que deben contemplarse con caracter previo & execucién de deter-
minadas actividades. Dalles unha maior proteccion e seguridade as entidades fi-
nanceiras, pero xera custos en tempo e en difieiro que poden ser moi gravosos.
Nun ambito con tendencia & converxencia normativa na Union Europea, poderia
reflexionarse sobre alglns aspectos reguladores en relacion con determinados
servizos, coma os de cobramentos e pagamentos, onde poden ser menos percepti-
bles as vantaxes do modelo de regulacion “de autorizacion previa” ou noutros
coma o da publicidade no que as vantaxes do sistema de autorizacion previa se
poderian conservar mediante 0 mantemento da posibilidade de consultas vincu-
lantes & que as entidades puideran recorrer antes de realizar camparias cuestiona-
bles.

—Polas stias maiores esixencias:

- Existen diferenzas significativas na normativa sobre prezos maximos dos produ-
tos crediticios. Neste caso, a lexislacion espafiola € menos profusa, pero estable-
ce limites moito mais esixentes.

- Asi mesmo, Espafia é, xunto con Holanda, o Unico pais que estableceu limites
legais &s comisidns por cancelacidn ou por subrogacion de préstamos hipoteca-
rios a tipo variable.

—Pola existencia dun regulador adicional (as comunidades auténomas). Como é
ben sabido, de acordo co marco constitucional de distribucion de competencias en
materia de “crédito, banca e seguros”, correspéndelles &s comunidades auténo-
mas desenvolver as bases ditadas polo Estado. Iso traduciuse na practica en am-
plos poderes de caracter lexislativo e executivo respecto das caixas de aforros e
das cooperativas de crédito (que presumiblemente se estenderan a outras entida-
des coma os bancos, a luz da vixente xurisprudencia constitucional e dos novos
estatutos de autonomia).

Este ambiguo reparto de competencias xerou unha intensa conflitividade ante o
Tribunal Constitucional (practicamente todas as normas estatais ou autonémicas
en materia de caixas de aforros foron recorridas ante o dito Tribunal), o cal non
contribuiu precisamente a dotar de seguridade xuridica ao modelo.

A estes problemas estruturais han sumarse os derivados da duplicidade de normas
(entre o Estado e as comunidades autbnomas) e 0s da inconsistencia entre 0s or-
denamentos autondmicos (que nalguns casos, ao recorrer a definicions ou a crite-
rios diferentes, dificulta unha actuacion homoxénea das entidades en todo o terri-
torio estatal).
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A probable situacion diferencial, no sentido dun maior custo regulador do sis-
tema bancario espafiol (e das caixas en particular), significaria a introducion no
marco da Union Europea de distorsions no funcionamento do mercado e de erros
no mecanismo de asignacion de recursos.

E evidente que este escenario non pode resultar satisfactorio para ninguén. Ele-
mentais razons de eficiencia econémica impofien a necesidade de reconfigurar o
noso sistema (e a nosa filosofia) de producion de normas. As nosas autoridades pu-
blicas (o Parlamento, o Goberno, as stas axencias, as comunidades autbnomas...)
han tomar conciencia da fatiga reguladora que acusa o sector produtivo e adoptar
as iniciativas oportunas para reconducir a situacion.

En primeiro lugar, seria moi conveniente que, secundando a Comisién Europea
no seu programa de reformas para a racionalizacion do marco regulador comunita-
rio, se propuxesen ambiciosas metas de reducion dos custos de execucion da regu-
lacion que hoxe pesa sobre a banca espafiola, nese mesmo prazo de cinco anos
elixido pola Comision Europea (que finaliza no ano 2012).

En segundo lugar, que este proceso de mellora do noso sistema regulador debe
partir de duas consideracions. A primeira delas é que existen alternativas validas &
regulacion: as autoridades publicas deben asumir a idea de que a regulacion non é
“a solucion para todo”. Mostras de alternativas validas poden ser as seguintes:

—Informacién e educacion. Mellor ca lexislar pode ser informar e educar os cida-
dans nas materias correspondentes por medio de campafas publicitarias ou dou-
tros instrumentos similares. Nesta filosofia inscribense, por exemplo, as recentes
reflexions da Comisién Europea sobre a necesidade de mellorar a cultura finan-
ceira dos particulares.

—Autorregulacion. A aprobacién de cédigos ou de normas sectoriais pode ser unha
alternativa eficiente & lexislacion emanada dos poderes publicos.

—Lexislacion “branda” (soft regulation). Os cddigos voluntarios tamén poden sig-
nificar solucions aceptables, sobre todo unha vez consolidado o principio de
“cumprir ou explicar”, que permitiu alcanzar un interesante equilibrio entre vo-
luntariedade e esixencia.

—Incentivos. A implantacién de mellores practicas non sempre debe perseguirse
mediante normas imperativas. En moitos casos pode resultar mais util o estable-
cemento de incentivos (financeiros, fiscais, etc.) por parte das autoridades.

A segunda consideracion refirese & forma en si de lexislar. O procedemento de
elaboracién de normas en Espafia estd actualmente regulado pola Lei do Goberno,
que data do ano 1997 e que xa non se axusta, cando menos polo que respecta ao
sistema financeiro, a realidade. Os gobernos dalglns paises da nosa contorna (coma
0 Reino Unido ou Irlanda) adoptaron interesantes iniciativas para pofier ao dia 0s
seus mecanismos de producion normativa. Grazas a elas parece espertar nestes
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momentos unha corrente de opinién, cofiecida como better regulation, que comeza
a contar xa cunha solida base conceptual. Tratase, sen dubida, dun feito positivo,

do

que as nosas autoridades poderian tomar nota.
Esta “mellor regulacién” deberia constar, a0 meu xuizo, de tres piares sobre 0s

que invito xa a reflexionar para a sta rapida incorporacion ao noso sistema:

—Principios de mellor regulacion. Compre garantir unha regulacion de calidade,
mensurable a partir do cumprimento de principios basicos:

Proporcionalidade: as medidas incluidas nas normas deben gardar unha corres-
pondencia adecuada co problema que se trata de resolver.

Responsabilidade: os reguladores deben someterse a un escrutinio pablico com-
pleto no que poidan xustificar as stas decisions.

Coherencia co resto do ordenamento xuridico: débese evitar tratamentos dupli-
cados ou disimiles en materias semellantes. Un exemplo evidente é o tratamento
das operacions vinculadas das entidades financeiras, que foron reguladas en va-
rias normas diferentes (contas anuais, informe anual de goberno corporativo, in-
formacidn publica periddica, réxime fiscal, etc.), cada unha cun tratamento dis-
tinto.

Orientacion: as normas deben orientarse con claridade aos problemas, tratando
de minimizar efectos colaterais. Tamén deben preocuparse por escoller o ambito
subxectivo adecuado. Neste sentido, deberiase analizar en que supostos € razoa-
ble que sexa o sistema bancario —e ao seu través, os seus clientes— 0s que sopor-
ten o custo de actividades vinculadas a obxectivos sociais externos ao propio
sistema financeiro e para os que a regulacion deste é simplemente instrumental.
Tratariase, polo tanto, de determinar a quen corresponde en equidade soportar o
custo da regulacion necesaria.

Simplificacion: debe evitarse a dispersién normativa, un dos grandes males do
noso ordenamento. Resulta dificilmente xustificable a ausencia en Espafa
dunha lei xeral bancaria (a regulacion bancaria en Espafia esta repartida en non
menos de vinte leis). E dicir, deberia procederse a unha racionalizacion do mar-
co regulador a través de textos de elaboracion refundidos.

Outra lifia de simplificacion pode ser tratar de evitar e suprimir tramites buro-
craticos innecesarios ou redundantes.

—Valoracion de impactos. A anélise custo-beneficio debe abrirse paso definitiva-
mente no proceso de elaboracion de normas. Por iso, seria moi beneficioso que a
Lei do Goberno esixira para cada norma a elaboracion dunha memoria (como xa
esta previsto para dous aspectos concretos: 1) o impacto nos orzamentos xerais do
Estado, e 2) o impacto nas politicas de xénero); memoria que detallase o impacto
economico previsible para o sector privado en termos de custos sociais adicionais.

—Transparencia. Deberia reforzarse a “publicidade” do proceso nun dobre sentido:
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- Déandolle unha maior transparencia ao proceso en si, publicando as memorias
explicativas dos proxectos asi como as distintas versions dos textos (desde os
primeiros momentos da sua elaboracion).

- Impulsando o contacto coa industria. Seria positivo institucionalizar foros de
dialogo cos que intercambiar formulacions e puntos de vista.

6. CONCLUSION

Como facilmente se pode comprobar, as propostas aqui formuladas non cues-
tionan en modo ningun a utilidade da regulacion como modalidade de exercicio das
politicas publicas. Como antes indiquei, a actividade reguladora comporta benefi-
cios certos e notables ao conxunto do sistema econdmico. Pero, da mesma forma, é
preciso que os axentes publicos tomen plena conciencia de que a regulacion tamén
pode introducir ineficiencias. Se se me permite a analoxia, é posible que a activida-
de reguladora xere externalidades negativas no sistema (0 que antes denominei
“erros do regulador”).

A solucion pasa por racionalizar o proceso de producion normativa en todas as
slias etapas: no mesmo momento da toma da decision regulatoria (a través da iden-
tificacion de alternativas de accion e analise de impactos), na fase de construcion
da norma (mediante a aplicacion dos principios antes descritos), e no seu procede-
mento de tramitacion e de publicacion (incentivando a transparencia e o dialogo
cos sectores afectados).

A aplicacién destes sinxelos principios pode contribuir de forma mais que nota-
ble a que o &mbito regulador sexa mais facil de xestionar; en definitiva, a que o no-
so ordenamento xuridico quede mais eficazmente orientado ao obxectivo de maxi-
mizar o benestar colectivo.
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