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Resumen

En este articulo se realiza una revision de los modelos de supervision frecuentemente
usados y las caracteristicas que estos deben cumplir para alcanzar niveles Optimos de
supervision. Adicionalmente, se revisan las ventajas que surgen al involucrar al banco
central en el proceso de supervision. Se realiza un ejercicio empirico para distintos paises
para los afios comprendidos entre 1980 y 1997 y se encuentra que la probabilidad de crisis
aumenta ante la presencia de altas tasas de inflacion y se reduce en presencia de mayores
niveles de libertad bancaria. Adicionalmente, los ejercicios muestran que el poder de
supervision mejora cuando el banco central cumple un rol como supervisor.
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INTRODUCCION

El sistema financiero juega un rol muy importante en el desarrollo de la economia. Los
intermediarios financieros se encargan del manejo de los recursos, que son asignados a los
sectores con mayor rentabilidad y productividad del sistema econémico. De acuerdo con
Barth et al. (2006) los bancos tienen un efecto positivo sobre la distribucion del ingreso y
la reduccion de la pobreza, ya que, al acelerar el desarrollo de la economia se mejora el
nivel de vida de las personas. Por lo tanto, un sistema financiero adecuadamente
supervisado ejerce beneficios sociales significativos de los que todos pueden beneficiarse.
Por esta razon mantener un sistema financiero estable y en continuo crecimiento debe ser

un objetivo de las autoridades.

Dada la importancia del sistema financiero para el desarrollo de una economia, resulta
importante que se cuente con una supervision eficiente que permita garantizar su
continuidad'. No obstante, esto no es un trabajo facil, los sistemas financieros son
altamente complejos y afrontan problemas de informacion asimétrica (Mishkin (1996)). El
riesgo moral es uno de los problemas de informacidon asimétrica que cobra mayor
importancia, ya que, afecta la manera en que las instituciones financieras toman sus
decisiones. En el caso de los establecimientos de crédito, el riesgo moral consiste en los
incentivos que tienen estos en tomar posiciones con altos niveles de riesgo en buisqueda de
altos niveles de rendimiento, sin embargo, en una eventual perdida los responsables de
asumir los costos son los depositantes. En el caso que fallen, los responsables de cargar con
el peso de las pérdidas son los depositantes. Con el fin de evitar este tipo de eventos, el
proceso de supervision debe ser altamente estricto y debe monitorear de cerca el
comportamiento de los intermediarios financieros con el fin de promover una

administracion adecuada del riesgo.

' En la literatura es comiin encontrar que se usa de manera indistinta los términos regulacién y supervision.
Resulta importante resaltar su significado. Regulacion se refiere al marco legal de comportamiento, mientras
que supervison se refiere a la observacion del comportamiento de las firmas reguladas. En este documento se
usa el término supervision para referirse tanto a al marco regulatorio de comportamiento como al proceso de
observacion de las firmas reguladas.



De acuerdo con Abrams et al. (2000) para que una estructura de regulacion sea efectiva,
ésta debe reflejar la estructura del mercado que regula. No obstante, existen diversas
razones por las cuales un supervisor puede cometer errores en el proceso de supervision,

que pueden significar el inicio de una crisis financiera; Mishkin (1996) resalta dos de ellas:

La primera falla se puede dar cuando los supervisores o las directivas de los
establecimientos de crédito no cuentan con los recursos o el conocimiento adecuado para
realizar sus tareas. Uno de los ejemplos mas claros de este caso ocurrid en los Estados
Unidos en la década de los 80’s, cuando se aprobd una ley para desregular la industria de
savings and loans (S&L), la cual se enfocaba en préstamos hipotecarios. La nueva
legislacion le permitia a las instituciones de esta industria ampliar su negocio a préstamos
comerciales, de consumo y leasing. Como resultado del cambio en la estructura surgieron
tres grandes problemas: primero, las instituciones de S&L no contaban con la experiencia
para el adecuado manejo del riesgo en las nuevas lineas de crédito. Segundo, la ampliacion
del negocio resultd en un rapido crecimiento de nuevos créditos, lo cual conllevo a tomar
posiciones excesivas de riesgo por parte de las S&Ls. Finalmente, debido al crecimiento del
negocio se requeria un proceso de supervision estricto con el fin de asegurar el correcto
funcionamiento de estas instituciones. A pesar de estos requerimientos, el agente
supervisor, el Federal Savings and Loan Insurance Corporation (FSLIC), no contaba con el
conocimiento suficiente para monitorear las nuevas actividades de crédito. Como resultado
de esta coyuntura, las S&Ls sufrieron cuantiosas perdidas, que fueron finalmente

trasladadas a los depositantes.

La segunda falla resulta cuando no hay una correcta alineacion de incentivos. En este caso,
es posible que los supervisores no cuenten con los incentivos para proteger los intereses de
los contribuyentes y no conducen una politica a favor de la reduccion de los costos sociales
que implica la operacion de las instituciones de crédito. En este caso, el problema de
incentivos surge como consecuencia del problema de informacién. Como ejemplo, Mishkin

(1996) menciona los eventos ocurridos en Estados Unidos a finales de los 70s e inicios de



los 80s. Durante esta época, un importante nimero de S&L entraron en un estado de
insolvencia debido a la estructura de sus activos y pasivos. La porcidon activa estaba
conformada por préstamos a largo plazo pactados a tasas de interés bajas y fijas. La parte
pasiva se vio gravemente afectada por el continuo incremento en el costo de fondeo como
resultado de repetidos aumentos en las tasas de interés de captacion. Como consecuencia
los estados financieros de las S&Ls empezaron a empeorar rapidamente. Esto fue
complementado por la coyuntura recesiva de la economia y el rapido aumento en la cartera
vencida de estas instituciones. En este caso, el problema de informaciéon se ocasiond
cuando la agencia supervisora, en lugar de tomar medidas correctivas, decidio disminuir los
requerimientos de capital y permitidé tomar posiciones de mayor riesgo a las S&Ls con el
fin de ocultar el mal estado de estas compafiias y de esta manera no ser culpados por el

fracaso del proceso de supervision.

Adicional a los problemas que pueden surgir en el proceso de supervision y que pueden
desencadenar una crisis, Mishkin (1991) resalta las consecuencias que pueden tener los
aumentos en las tasas de interés internacionales y las caidas en las bolsas sobre el problema
de informacion que enfrenta el sistema financiero. Este tipo de eventos tienen un efecto
directo sobre la incertidumbre del mercado, lo que incrementa los niveles de riesgo moral y
de seleccion adversa. Cuando se incrementan los problemas de informacion en el sistema
financiero, la seleccion adversa se caracteriza por un aumento en la dificultad de diferenciar
a los prestatarios buenos de los malos. En respuesta a este tipo de coyuntura, las entidades
financieras deciden reducir la cantidad de préstamos que otorgan, lo que reduce la inversion

y, en general, la actividad economica.

El problema de informacién puede ser agravado como consecuencia de un boom de crédito.
Mishkin (1996) resefia la crisis financiera que sufrio México en el periodo 1994-1995 que
tuvo como origen un boom de crédito debido a las politicas de desregulacion adoptadas a
finales de la década de los 80s. Como resultado de la desregulacion, los bancos mexicanos
ampliaron su negocio y la cartera de crédito empez6 a crecer rapidamente. Uno de los

factores de riesgo radicaba en la falta de experiencia de las entidades financieras en el



nuevo campo de negocio, lo que las llevo a tomar posiciones de riesgo excesivo. Esto fue
agravado por la incapacidad de la Comisiéon Nacional Bancaria de monitorear los
portafolios de crédito y las practicas de negocio de los bancos, lo cual no permitiéo una
administracion del riesgo Optima. Como resultado, la cartera vencida empez6 a crecer de
manera acelerada, lo que trajo como consecuencia un rapido deterioramiento de los
balances de los bancos. Esta coyuntura fue acentuada por aumentos de las tasas de interés
en Estados Unidos, que implicaron aumentos en las tasas de interés de México. Los
aumentos en las tasas de interés mexicanas redujeron los flujos de caja de las firmas y de
los hogares como consecuencia de mayores cargas financieras. Al igual que en Estados
Unidos, el aumento en el problema de informacion afectdé la inversion y la actividad
economica. Por otra parte, los aumentos en las tasas de interés en Estados Unidos
reversaron los flujos de capitales hacia México, lo que generd presiones devaluacionistas
sobre el Peso mexicano. Para proteger la moneda de la devaluacion, el Banco de México
intervino en el mercado cambiario, lo que implicoé una rapida reduccion de las reservas
internacionales. Sin embargo, las reservas internacionales llegaron a niveles muy bajos lo
que obligd a las autoridades mexicanas a devaluar el peso a finales de 1994. Esto signific
un fuerte choque sobre la estructura de financiamiento de las firmas mexicanas que se
encontraban endeudadas en moneda extranjera. La devaluacion hizo que la partida pasiva
aumentara como resultado del aumento de la deuda extranjera traida a moneda local. El
conjunto de estos acontecimientos llevaron a las firmas, hogares y bancos a un colapso que

sumieron a la economia mexicana en una profunda crisis.

Otro factor que tiene una implicacion muy importante y que hace al sistema financiero
vulnerable es la inestabilidad macroecondmica. Entre 1997 y 1998 la inestabilidad
macroecondomica fue uno de los principales factores que dieron origen a la crisis asiatica.
Durante los afios anteriores a la crisis, las economias asidticas experimentaron altas tasas de
crecimiento que atrajeron grandes flujos de capitales®. Uno de los factores de inestabilidad

macroecondmica surgié en consecuencia de la continua entrada de capitales, los cuales

* Los flujos de capitales que alimentaron las economias asidticas eran de corto plazo y en muchos paises,
como Filipinas, Indonesia y Tailandia, fueron usados para financiar el déficit en cuenta corriente.



generaron presiones que apreciaron las monedas que conllevaron a la formacion de una
burbuja especulativa® entorno a la sobrevaloraciéon del precio de los activos asiticos.
Adicionalmente, los sistemas financieros se encontraban altamente expuestos debido a las
pobres politicas de supervision y a las practicas financieras que involucraban posiciones de
alto riesgo®. En paises como Filipinas, Tailandia y Malasia, estos factores fueron reforzados
por un boom crediticio que trajo consigo un aumento de la cartera vencida lo que creo
mayores inestabilidades en el sistema. A mediados de los 90s, los flujos de capitales se
redujeron de manera significativa y algunos gobiernos se encontraron con problemas para
financiar su déficit en cuenta corriente. En algunos casos, los flujos de capitales se
reversaron, lo que dio inicié a un proceso de devaluacion de las monedas. Dado que los
paises asidticos contaban con regimenes de bandas cambiarias, los bancos centrales
intervinieron el mercado para evitar la devaluacién. Con el fin de proteger el valor de su
dinero, los inversionistas empezaron a realizar ataques especulativos en contra de las
monedas asiaticas confiando que los bancos centrales iban a proteger las monedas y de esta
manera lograrian sacar sus inversiones con la menor pérdida posible. Sin embargo, los
ataques especulativos son solo sostenibles en la medida que los bancos centrales cuenten
con las suficientes reservas internacionales para afrontarlos. En el caso de Asia, se
redujeron las reservas a tal nivel que fue imposible mantener los ataques, lo que llevo a una
rapida devaluacion de las monedas. La pérdida de valor relativo de las monedas asiaticas
afectd la estructura de financiamiento del sector privado de las economias asiaticas, al igual
que en Estados Unidos y México, llevando a una cantidad considerable de firmas a la
quiebra. Como resultado, la cartera vencida de los bancos se deteriord rapidamente, lo que
empeord los problemas de informacion. El conjunto de estos acontecimientos redujo de
manera significativa la actividad de la economia, lo que llevd a varios sectores (el

financiero, el bursatil, el productivo, entre otros) a colapsar.

Recuperar a una economia de una crisis es una tarea ardua y costosa. Es por esto que las

decisiones que se adopten en términos de politica son de vital importancia, especialmente

? Varios autores coinciden en que las monedas asidticas estaban sobre apreciadas.
* Locales y extranjeras.



en los paises en desarrollo. Debido a las caracteristicas de los sistemas financieros de estos
paises y a su estructura de deuda (endeudamiento denominado en moneda extranjera), la
politica monetaria no puede ser usada con libertad, ya que, ejerce presiones sobre la tasa de
cambio y sobre las expectativas de inflacion (que afecta los bonos pactados a muy cortos
plazos). Como Mishkin (1996) describe en el caso de México, la devaluacion de la moneda
tiene efectos perversos sobre el endeudamiento de las firmas y la estabilidad financiera.
Adicionalmente, la politica monetaria expansionista tiene un efecto directo sobre las
expectativas de inflacion, lo que conlleva a aumentos de las tasas de interés con el fin de
proteger a los prestamistas de una pérdida de poder adquisitivo. Como consecuencia es
posible que la politica monetaria no sea el mejor instrumento para ayudar a una economia

emergente a salir de la crisis, ya que, la puede agudizar.

Otro factor de riesgo que pone en juego la estabilidad del sistema financiero es la velocidad
a la que los sistemas han venido innovando. Este proceso se ha caracterizado por la
creacion de una amplia variedad de instrumentos y productos financieros, la conformacion
de conglomerados y la globalizacion de los servicios financieros. Esto plantea una serie de
nuevos retos a los sistemas de supervision, dada la dificultad que implica el monitoreo y la

correcta valoracion de los nuevos productos.

Adicionalmente, la innovacion ha reducido el mecanismo de transmision de la politica
monetaria. Uno de los problemas radica en la creacion de nuevos productos que escapan a
requerimientos de encaje, lo que hace mas dificil la tarea del banco central de reducir la
liquidez del sistema para controlar elementos que ponen en riesgo su estabilidad. Otros dos
factores que juegan un papel importante en la reduccion de los canales de transmision son
la globalizacion y el desarrollo del mercado interbancario, ya que, brindan nuevas fuentes
de financiamiento diferentes al banco central. Al reducir la cantidad de operaciones repo
que se realizan con el banco central, las entidades financieras no transmiten uno a uno los
costos que implican estas transacciones (los aumentos en la tasa de interés de intervencion),

por lo que el banco central ve reducida su efectividad en el encarecimiento del crédito y



como consecuencia le es mas dificil preservar la estabilidad financiera y mantener

controlada la inflacion.

Rajan (2005) sugiere que la politica monetaria no es un instrumento de politica suficiente
para alcanzar los objetivos de control de precios y estabilidad financiera que tiene el banco
central. Es por esto que es necesario otorgar al banco central instrumentos adicionales para
alcanzar estos objetivos. En el caso colombiano, el estudio realizado por Alter ef al. (1988)
indica que al banco central le era complicado llevar a cabo una politica monetaria efectiva
debido a la dispersion de las funciones de control monetario y supervision del sistema
bancario en varias agencias. Con el fin de evitar esta separacion de funciones, la mision
Kemmerer sugirio desde los inicios de la banca central en Colombia, que esta deberia
encargarse del proceso de supervision. Mdas recientemente, Alesina et al. (2002) sefialan
que “el banco central debe asumir la supervision de los sectores financiero y bancario”, ya
que, de esta manera se le entregan instrumentos adicionales al banco central para alcanzar
sus objetivos. Adicionalmente, el banco central cuenta con una ventaja comparativa con
respecto a cualquier otra agencia de supervision, ya que, tiene acceso a informacion
privilegiada sobre el estado del sistema financiero y de la economia que le permite anticipar
eventos que pongan en riesgo la estabilidad del sistema y logra reducir el problema de
informacion. Por otro lado, cuenta con un capital humano altamente calificado, existen
economias de escala en la informacion, cuenta con una reputacion solida de compromiso y
niveles superiores de tecnologia que le permiten ejercer el rol de banco central y supervisor

de manera efectiva y eficiente.

Adicionalmente, Alesina et al. (2002) sugieren que la supervision del sistema financiero
colombiano no debe estar en cabeza del Ministerio de Hacienda puesto que pueden surgir
conflictos de intereses entre el supervisor y los supervisados. Este conflicto de intereses
hace referencia a llevar a cabo un proceso de supervision laxo con el fin de poder contar
con financiamiento para el sector publico cuando el gobierno lo requiera. Con el fin de
evitar este tipo de situaciones, El Comité de Basilea para la Supervision Bancaria establecio

un conjunto de prerrequisitos basicos que deben cumplirse para llevar a cabo una



supervision efectiva, entre los cuales se encuentra la independencia tanto presupuestal
como administrativa de las agencias de supervision. En un trabajo reciente, Asobancaria’
considera que una forma de garantizar la independencia de la entidad supervisora es asignar
el rol de supervisor al banco central. Adicionalmente, enfatiza las sinergias que existen
entre las tareas de supervision y la politica monetaria que permiten llevar a cabo un proceso

de supervision mas eficiente.

Dada la importancia que implica el establecer una estructura de supervision efectiva y
adecuada a las caracteristicas del sistema financiero, durante las ltimas tres décadas se ha
abierto una discusion en la literatura sobre cual es el modelo de supervision que se debe
adoptar. Se han realizado varias propuestas, pero no hay una respuesta Unica a este
interrogante. Resulta esencial tener en cuenta las caracteristicas del mercado que se quiere

regular para poder establecer un sistema de regulacion 6ptimo.

En la siguiente seccion se desarrollan los prerrequisitos y los pilares en los que se debe
establecer el esquema de supervision para que sea efectivo. En la segunda seccion se
revisan los principales modelos de supervision. En la tercera seccion se analiza el rol del
banco central y sus implicaciones. En la cuarta seccidbn se revisan las practicas
internacionales en el proceso de supervision. En la quinta y sexta seccion se realiza y
analizan los resultados de una prueba empirica del efecto que tiene la supervision por parte
del banco central sobre las crisis y el poder de supervision. En la séptima seccion se hace
una breve revision del caso colombiano. Se concluye con unos comentarios finales sobre el

tema de supervision en Colombia.

1 Supervision: Fundamentos Tedricos y Objetivos

Tradicionalmente la justificacion para la supervision del sistema financiero se ha basado en
fallas del mercado y en la informacién asimétrica existente entre los demandantes y

oferentes del mercado. Estas fallas tienen repercusiones sobre la eficiencia y tienen efectos

5 SO ..,
Semana Econdmica, edicion 613.



nocivos para el desarrollo de la intermediacion financiera. Mishkin (1996) resalta los
problemas de asimetrias de informacién mas importantes que enfrenta el sistema financiero

y sus efectos sobre la estabilidad del sistema financiero y econdmico.

Con el fin de poder controlar estas fallas, se requiere un esquema que permita llevar a cabo
una supervision y regulacion basada en objetivos y responsabilidades claras y definidas vy,
que a su vez, brinde informacion veraz y oportuna a los agentes, para que puedan tomar la

mejor decision de acuerdo con su funcion de respuesta.

Con el objetivo de fundamentar un sistema de supervision eficiente, el Comité de Basilea
para la Supervencion Bancaria (1998) desarrolld una serie de prerrequisitos que debe

cumplir el ente supervisor para alcanzar este proposito.

El primero, consiste en establecer Objetivos Claros y Definidos. La agencia encargada de la
supervision debe tener objetivos y responsabilidades bien definidas, preferiblemente
enmarcadas en un marco legal o en la constitucion. El tener objetivos claros permite tomar
decisiones efectivas que respondan de la mejor forma a los problemas o dificultades que
enfrentan tanto las instituciones financieras como la agencia de supervision. Al tener
responsabilidades claras se puede evitar que la agencia supervisora sobrepase sus funciones

y de esta manera beneficie o perjudique a las instituciones supervisadas.

Como un segundo objetivo se plantea la Independencia y la Asignacion de Recursos
Adecuados. La agencia de supervision debe contar con autonomia para tomar decisiones,
sin ser influenciada por terceros (i.e. el gobierno). Es de vital importancia la asignacion de
recursos adecuados y la independencia administrativa, ya que de esta manera, los recursos

pueden ser asignados de acuerdo a las necesidades del supervisor.

En el proceso de supervision resulta de gran utilidad tener un Marco Legal en el cual se

inscriban los estandares minimos que deben cumplir los supervisados. De la misma manera,



el esquema debe ser lo suficientemente flexible para permitir al supervisor ejercer su

mandato sobre los siguientes temas:

1. Requerir y verificar informacion a las instituciones supervisadas.
Imponer sanciones de acuerdo al incumplimiento de las normas.

Poder intervenir a una institucion financiera cuando sea requerido.

Sl

Poder revocar permisos de funcionamiento.

En el proceso de supervision es de vital importancia la Proteccion del superintendente (por
medio de la ley) de toda responsabilidad que surja como resultado de medidas tomadas en

buena fe y de su actuacién como supervisor.

El altimo de los prerrequisitos comprende el establecimiento de un Sistema de Integracion
y Cooperacion que permita compartir informacion relevante entre entidades oficiales
responsables de la solidez y estabilidad del sistema financiero, con el fin de disponer de la

mejor y mas completa informacion para la evaluacion y toma de decisiones.

1.1 Los Objetivos de la Supervision del Sistema Financiero

Contar con objetivos claros y bien establecidos permite al supervisor llevar a acabo de
manera eficiente su rol. Carmichael (2006) sugiere que entre los objetivos de supervision se

debe incluir:

* Estabilidad del sistema financiero.
* Rigurosos estandares de conducta de las entidades supervisadas.

* Seguridad e idoneidad de las instituciones financieras.

Es importante que la regulacion no ejerza presiones excesivas que afecten la competitividad
de las instituciones que conforman el sistema financiero. El esquema de supervision debe
ser flexible y debe proveer un margen que facilite a las instituciones su desarrollo e

innovacion.



Por otro lado, Llewellyn (2006) sugiere que la estructura de regulacion sea agrupada en

cuatro areas:

* Supervision Micro-prudencial: se refiere a la verificacion de solidez y solvencia de
las entidades supervisadas, cuyo fin es el de proteger a los clientes de las entidades
como también a los acreedores particulares.

* Vigilancia macro-prudencial: comprende el seguimiento y andlisis del riesgo
sistémico y el ambiente macroecondmico que pueda llegar a tener ingerencia en el
buen funcionamiento del sistema.

* Proteccion al consumidor: busca proteger al consumidor de précticas indebidas por
parte de las entidades financieras. Esta area debe propender por llevar informacion
completa a los consumidores.

* Competencia: busca alcanzar un nivel 6ptimo de competencia, con el fin de evitar

practicas monopolisticas que puedan afectar el bienestar del consumidor.

Cada una de estas areas tiene como fin controlar fallas del mercado que se relacionan con

su proposito.

1.2 Pilares Fundamentales para una Supervision Efectiva

El sistema de supervision debe velar por que el sistema financiero se encuentre en
capacidad de desarrollarse en un ambiente de estabilidad sistémica, de elevar los estandares
de administracion de riesgos, de excluir a los individuos riesgosos y de mejorar la calidad
de la informacion disponible a los inversionistas. Adicionalmente, el sistema de supervision
debe procurar por evitar factores que promuevan las crisis financieras como aumentos
excesivos en las tasas de interés, incrementos en la incertidumbre, el panico bancario y

(Mishkin (1996)).

Marshall (2004) propone cinco pilares fundamentales de supervision mediante los cuales se

facilita el fortalecimiento del sistema financiero.



El primer pilar esta relacionado con el Perfeccionamiento de la Supervision Prudencial y
tiene como objetivo primordial velar por la estabilidad financiera y la prevencion de crisis

del sistema. Entre la normatividad que se refiere a este tema se encuentra:

* Los requerimientos de capital para la cobertura de riesgos no esperados.
* Laclasificacion de cartera de acuerdo con su riesgo.

* La fijacion de provisiones para la cobertura de riesgos esperados.

Durante los ultimos afos, la supervision prudencial se ha enfocado en mejorar el manejo
del riesgo mediante el uso de mejores técnicas. Es por esto que el Comité de Basilea
establecido un nuevo acuerdo de capital, el cual propone establecer requerimientos mas
sensibles a los riesgos afrontados por las instituciones financieras, basados en célculos de

mayor precision y modelos mas elaborados.

En segundo lugar, se encuentra la importancia de la Focalizacion de la Supervision en la
Gestion de los Riesgos. Tradicionalmente la supervision financiera se ha enfocado en el
cumplimiento de las leyes y normas impuestas por los reguladores. Sin embargo, el
cumplimiento de estas leyes no garantiza la correcta administracion de riesgos. De la
misma manera, no permite determinar con anticipacion eventuales problemas que puede

afrontar una institucidn del sistema financiero.

Por lo tanto, la gestion adecuada del riesgo (crediticio, de mercado, de liquidez y
operacional) se convierte en un componente fundamental para la supervision. Carmichael
(2006) sugiere realizar una evaluacion general a cada institucion financiera con el fin de
determinar cuales son los riesgos a los que se encuentran expuestas y cuales son las fuentes.
De esta manera, se pueden disefiar estrategias que tengan como objetivo reducir y

administrar de forma adecuada el riesgo y asi reducir la vulnerabilidad de las instituciones.



En tercera medida se encuentra la Flexibilidad para la Gestion Comercial. Durante afios
anteriores, la regulacion sobrecargd a las entidades reguladas por razones puramente
prudenciales, lo que tuvo como consecuencia la limitacion de la gestion comercial de las
entidades. La nueva tendencia se enfoca en la liberalizacion de todas aquellas restricciones
de caracter preventivo, con el fin de permitir una gestion comercial mas amplia que permita

el desarrollo e innovacion de las instituciones.

Durante los ultimos afios el Fortalecimiento de los Gobiernos Corporativos ha venido
adquiriendo mucha importancia, especialmente después de los escandalos financieros

protagonizados por importantes firmas de paises industrializados.

Marroquin et al. (2007) cita la definicion, de la Organizacién para la Cooperacion
Economica y el Desarrollo (OECD), de gobierno corporativo: “Se refiere a los mecanismos
internos a través de los cuales las instituciones son operadas y controladas. Involucra una
serie de relaciones entre la administracion de la compafiia, su junta, accionistas y otros
grupos de interés tales como los acreedores y los clientes. La gobernabilidad corporativa
también provee la estructura a través de la cual se fijan los objetivos corporativos y se
definen los medios que se utilizan para alcanzar los objetivos y medir su desempefio. Asi,
una buena gobernabilidad corporativa deberia proveer a la junta directiva y a la
administracion, los incentivos apropiados para adoptar objetivos que estén en linea con los
intereses de la compaiiia y sus accionistas, facilitando ademads, un monitoreo efectivo y por

tanto, estimulando a la corporacion a usar los recursos mas eficientemente”.

La adopcion de buenas practicas por parte de la entidad supervisora tiene un impacto
directo en su eficiencia, efectividad y credibilidad, lo que facilita la ejecucion de sus

labores.

Por ultimo, se resalta el criterio de Transparencia el cual juega un papel importante en el
desarrollo del sistema financiero. Bajo este precepto se busca fortalecer la vigilancia que

realiza el mercado sobre las entidades reguladas y de esta manera poder complementar la



supervision oficial. Para este fin es de vital importancia la divulgacion de informacion
oportuna y confiable sobre las condiciones de las instituciones que conforman el sistema

financiero.

Esta informacion permite a los agentes del mercado realizar un andlisis formal y
fundamentado sobre el estado financiero, las practicas comerciales y la exposicion y
gestion del riesgo. Asimismo, este tipo de analisis permite a los agentes castigar posiciones

excesivas de riesgo adoptadas por las instituciones.

2 Estructura y Modelos de Supervision Financiera

La estructura de la entidad supervisora es de gran importancia, ya que, puede representar
ganancias en efectividad y eficiencia significativas. De acuerdo con Abrams et al. (2000)
para que una estructura de regulacion sea efectiva, ésta debe reflejar la estructura del
mercado que regula. La estructura del sistema de supervision provee los arreglos

organizacionales indispensables para el desarrollo sus actividades.

Con una estructura definida se debe seleccionar el modelo de supervision adecuado. En la
literatura se encuentran principalmente cuatro modelos mediante los que se pueden

desarrollar la actividad de supervision:

2.1 Modelo de Supervision Especializado

Es el modelo tradicional de supervision del sistema financiero en el que una agencia
especializada se encarga de la supervision de un segmento del mercado en especifico (i.e.

bancos, seguros, pensiones, valores).

Este modelo tiene una ventaja que estad constituida en la especializacion de cada agencia
supervisora. Esta agencia adquiere a través del tiempo un conocimiento de alto valor sobre

el funcionamiento y los intermediarios del segmento supervisado.



A pesar del importante valor que tiene la especializacion, la supervision por medio de
agencias diferentes muchas veces presenta mayores costos debido a supervision duplicada.
En otros casos, no es claro qué agencia es la encargada de regular cierto tipo de actividad,
por lo que se crean vacios en el proceso de supervision, de los que las entidades reguladas
toman partido. Este ultimo es un caso tipico de los conglomerados financieros, que se ha

acrecentado de manera significativa con su desarrollo.

2.2 Modelo de Supervision Integrado

Es un sistema de supervision en el que la supervision prudencial de los tres segmentos mas

importantes del sistema financiero (banca, seguros y valores) es encargado a una agencia.

De este modelo se pueden resaltar varias ventajas:

* Existe la posibilidad que surjan economias de escala en el proceso de supervision
que se puede trasladar en mejoras de eficiencia atribuibles a mejoras en la
productividad (al compartir recursos que mejoran el proceso de supervision como
tecnologia y capital humano) y a reduccion de costos.

* Existencia de economias de alcance como resultado de un menor costo al regular
tres 0 mas segmentos de manera simultanea.

* Dado que una agencia es la encargada de la supervision de las diferentes actividades
de los conglomerados financieros, se eliminan los vacios o la duplicidad en el
proceso de supervision, pues la agencia es responsable de supervisar el
conglomerado en su totalidad.

* Se facilita la publicaciéon de informacion veraz y oportuna a los agentes del

mercado.

Entre las criticas al modelo se encuentran:



* Fallas en la definicion de los objetivos que se traduce en una menor eficiencia si se
compara con el modelo de supervision especializada. Para evitar esta falla es de
gran utilidad que los objetivos del regulador sean publicos.

* Concentrar el poder de regulacion en una entidad podria resultar en problemas de

burocracia, lo que puede dificultar o entorpecer los procesos de supervision.

2.3 Modelo de Supervision Unificado

El modelo unificado es aquel en el que se le asigna a una agencia las funciones de

supervision prudencial y regulacion de las firmas integrantes del sistema financiero.

En términos generales este modelo presenta las mismas ventajas y criticas que el modelo de

supervision integrado.

2.4 Modelo de Supervision de Picos Gemelos (Twin Peaks)

El modelo de supervision de picos sugiere la creacion de dos agencias separadas y que se
encuentren integradas entre si. Una de las agencias es la encargada de la supervision de las
areas prudenciales, mientras que la segunda es la encargada de la supervision de las areas

del consumidor y competencia.

Este modelo de supervision ha sido adoptado en Australia y Holanda. Entre las ventajas

principales se encuentran:

» (Cada agencia tiene objetivos claros e independientes.

* Se reducen los problemas de burocracia, en cuanto que el poder de supervision no
estd concentrado en una agencia.

* Puede evitar el conflicto de intereses asignando de manera apropiada objetivos a
cada agencia.

* Puede evitar la supervision traslapada o duplicada debido a que las areas de

supervision se encuentran bien definidas.



En términos generales, los paises que han adoptado durante los ultimos afios modelos de
supervision integrados tienen como meta la implementacion de este modelo. En particular,
buscan que la supervision del sistema financiero en su totalidad sea encargada a una

agencia (i.e. banco central), mientras que la de proteccion al consumidor a otra.

3 El Rol del Banco Central

El rol del banco central en el proceso de supervision varia significativamente. En algunos
paises, el banco central es el encargado de la supervision de los bancos. En otros, es el
supervisor encargado de los tres sectores mas importantes o, en su defecto, de todo el
sistema. En otros paises, el banco central no se encuentra ligado con ninguna actividad de

supervision.

La asignacion del papel supervisor al banco central, que es en ultimas la entidad
responsable de la estabilidad financiera del pais, tiene una enorme ventaja al asegurar el
acceso directo y sin restricciones a la informacion disponible sobre la salud y el
comportamiento del sistema financiero. Esto constituye sin duda alguna una condicion
fundamental que brinda la capacidad al banco central de responder idénea y
oportunamente, pero sobre todo de manera preventiva, a cualquier situacion que pudiera

poner en peligro la estabilidad de la economia.

De igual manera, el acceso sin interferencias a la informacion resulta de gran utilidad para
que el banco central lleve a cabo su funcion de prestamista de Gltima instancia, y en la muy
delicada obligacion que le compete en su cumplimiento de trazar la linea divisoria entre
aquellos bancos que, siendo solventes, se encuentran iliquidos, y aquellos que

definitivamente son insolventes.

Abrams et al. (2000) sefiala algunas otras ventajas que resultan de esta union; por ejemplo,
las posibles economias de escala que surgen como resultado de requerimientos de
informacion, prestigio, tecnologia y un nivel superior de capital humano del cual goza el

banco central.



Entre las desventajas se encuentran principalmente dos: la primera es la presencia de
conflicto de intereses que existe entre la politica monetaria y las actividades de supervision.
De acuerdo con Goodhart et al.(1995), el conflicto de intereses puede originarse cuando el
banco central teme que una politica monetaria contraccionista tenga efectos nocivos sobre
los bancos y por esta razon decide llevar una politica monetaria laxa lo que puede tener
efectos sobre el control de la inflacion. La segunda esta relacionada con el costo
reputacional que implica ser el supervisor y el encargado de la politica monetaria. Existe la
posibilidad que un banco falle, caso en el cual el agente supervisor es culpado por no haber
detectado los problemas de ese banco. En este caso en particular, los agentes del mercado
pueden tomar la falla del supervisor como una sefial que el banco central no conduce una

politica monetaria sana y no se preocupa por mantener controlado el nivel de precios.

Rajan (2005) senala que la politica monetaria por si misma no es un instrumento suficiente
para que el banco central alcance los objetivos de estabilidad financiera y en precios. Con el
fin de alcanzar dichos objetivos, Rajan (2005) sugiere otorgarle al banco central como
instrumento la supervision prudencial del sistema financiero. Goodhart (2005) indica que
las medidas contraciclicas constituyen uno de los mejores instrumentos para apoyar la
consecucion de los objetivos que tiene el banco central. El Banco de Espaiia establecié un
sistema de provisiones contraciclicas en el que se tiene en cuenta el ciclo economico. En
este sistema los establecimientos de crédito estdn obligados a provisionar mas durante el
boom del ciclo, lo que crea un “colchén” que usado durante ciclo contractivo y ayuda
preservar la estabilidad del sistema. Adicionalmente, el uso de provisiones contraciclicas
contribuye a desacelerar el crecimiento del crédito durante el boom del ciclo, lo que reduce

las presiones inflacionarias y ayuda a mantener bajo control el nivel de precios.

4 Prueba Empirica

Para evaluar la importancia que ha tenido la banca central en el control de las crisis y del

poder de supervision, se realizan algunas estimaciones con datos a nivel internacional.



Nuestro interés radica en analizar dos relaciones: en la primera se analiza la relacion que
existe entre una crisis del sistema financiero y la supervision por parte del banco central. En
la segunda, se busca establecer la relacion que existe entre el poder que tiene el supervisor
para monitorear y supervisar el sistema financiero y como la supervision por parte del

banco central puede afectar ese poder de supervision.

Con el fin de determinar empiricamente estas relaciones, las estimaciones se realizan
basados en los datos de Beck et al. (2003). Esta base de datos cuenta con informacion
relevante (periodos de crisis, crecimiento del PIB, crecimiento del crédito, entre otras)
desde 1980 hasta 1997 para 79 paises. Adicional estos datos, se cred una variable que
establece la relacion que tiene el banco central en el proceso de supervision basados en la

informacion provista en Barth et al. (2006).

Para el anélisis de la relacion entre crisis y supervision por parte del banco central, se usan

las siguientes variables y metodologia:

Crisis: es una variable binaria que toma el valor de uno cuando ocurre una crisis y el valor
de cero en cualquier otro caso. Para la definicion de esta variable es importante tener claro
el concepto de crisis. Para esto se sigue la definicion de Beck et al. (2003) quien la define
como “un periodo de crisis sistémica en el cual los segmentos mas significativos del
sistema financiero presentan problemas de liquidez o solvencia, lo que imposibilita su
operacion sin asistencia de la autoridad monetaria”. Para nuestras estimaciones se usan tres
variables diferentes que reflejan la existencia de crisis. La primera es la variable full crisis
que toma el valor de uno durante cada afio con presencia de crisis y cero en otro caso. La
segunda variable es crisis_1 la cual toma valor de uno durante el primer afios de crisis, cero
en los afios previos a la crisis y se eliminan los datos posteriores al primer afio de crisis.
Finalmente, la variable crisis 2 que toma el valor de 1 en el primer afio de crisis y cero en
cualquier otro caso. Con estas tres definiciones lo que se pretende es obtener resultados que
sean consistentes entre las tres definiciones de crisis y que muestren la relacion entre

supervision y crisis.



Supervision: es una variable binaria que toma el valor de uno cuando el banco central es el
supervisor o este altamente involucrado en el proceso de supervision y cero en cualquier

otro caso.

Para realizar las estimaciones se usa una variacion de la especificacion sugerida Demirguc-
Kunt y Detragiage (2003) citada por Beck et al. (2003). En este caso se usan como
variables de control los cambios en los términos de intercambio y la inflacion con el fin de
capturar posibles efectos macroecondmicos sobre las crisis del sistema. Para controlar por

la expansion del crédito se utiliza el crecimiento de la cartera.

Adicionalmente, se usa como control un indice de libertad bancaria que muestra la apertura
relativa del sistema financiero a instituciones extranjeras para operar libremente. Este
indice varia de 1 a 5, donde 1 corresponde a un sistema bancario primitivo y 5 a un sistema
bancario con pocas restricciones. De manera suplementaria, se usa un indice de libertad
econdmica que esta conformado por diez factores institucionales que la determinan. Los
factores estan conformados por la politica comercial, el déficit o superavit fiscal, la
intervencion del gobierno en la economia, la politica monetaria, los flujos de capital e
inversion extranjera, salarios y nivel de precios, regulacion, el estado del sistema
financiero, derechos de propiedad, regulacion y actividad del mercado negro. Un indicador
cercano a uno significa que existe un conjunto de politicas que son restrictivas. A medida
que el indicador crece significa que hay un conjunto de politicas que permiten un
funcionamiento mas libre de la economia. Finalmente se controla por los paises
pertenecientes al G10, ya que, éstos cuentan con sistemas financieros mas solidos y con una

menor probabilidad de crisis.

Se utiliza la metodologia empleada por Barth er al. (2003) para la estimacion de la
probabilidad de que ocurra una crisis sistémica en un momento en el tiempo determinada y
en un pais en especifico. Para este fin se asume que la probabilidad de crisis sistémica es

funcion de X, (el conjunto de variables explicativas). Se define una variable dummy,
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La estimacion se realiza por medio de una funcién logistica, la cual es cominmente usada
en modelos de crisis financiera. Con esta funcion es posible evaluar el efecto (en términos
de probabilidades) que tiene la supervision por parte del banco central sobre el sistema

financiero.

Para el analisis de la relacioén entre poder de supervision y supervision por parte del banco

central se uso las siguientes variables:

Poder Supervision: Es un indicador construido a través de la metodologia de componentes
principales de 14 variables dummy relacionadas con el proceso de supervision. Entre las
variables dicotomicas se encuentran preguntas como: 1. ;Los supervisores pueden
contactarse con auditores externos para discutir los reportes?, 2. ;Los auditores estas
obligados por ley a informar de manera directa a la agencia supervisora la accion
fraudulenta de las directivas de los bancos?, 3. ; Pueden los supervisores tomar accion legal
en contra de auditores externos por negligencia?, 4. ;jPueden los supervisores obligar a un
banco a cambiar su estructura interna?. 5. ;Se entregan las cuentas fuera de balance a las
autoridades supervisoras?, 6. ;Pueden los supervisores establecer provisiones para cubrir
perdidas actuales o potenciales?, 7. ;Puede la agencia supervisora suspender la distribucion
de dividendos o bonos?, 8. ;Puede la agencia supervisora declarar a un banco como

insolvente?, 9. ;La agencia supervisora esta autorizada para intervenir a una entidad



financiera?, 10. ;Puede la agencia supervisora remover de su cargo o reemplazar las

directivas de los bancos?, entre otras.

Para analizar el efecto de la supervision por parte del banco central sobre el poder de
supervision se usa como variable dependiente supervision. Para este caso se usan como
variables control la concentracion, que hace referencia a la proporcion de activos de los tres
bancos mas grandes del sistema financiero, el indice de libertad bancaria, el indice de

libertad econdémica y el nimero de bancos presentes en cada sistema financiero.

Dadas las caracteristicas de la variable dependiente, se usa un modelo Tobit para la

estimacion de la siguiente funcion:

Poder _Superv,, = B, + Bsupervision,, + B concentracion + Blibertad _bancaria +

B,libertad _economica+ f;No _Bancos + U, ,

Este modelo permite analizar la incidencia de la supervision por parte del banco central

sobre el poder de supervision.

5 Resultados

Crisis - Supervision Banco Central

Los resultados de las estimaciones muestran que la variable supervision tiene signo
negativo, el cual persiste en las tres definiciones de crisis, lo que sugiere que la supervision
por parte del banco central tendria un efecto positivo en la reduccion de probabilidad de
crisis (Tabla 1). Es importante resaltar que el nivel de significancia mas alto de la variable
supervision es del 20%; que aunque no es un nivel al cual se rechaza la hipotesis nula

convencionalmente, este sigue siendo bajo’. Adicionalmente, la significancia de la

% El p-value corresponde a la probabilidad de cometer un error al rechazar la hipétesis nula. En la mayoria de
los trabajos se rechaza a niveles de significancia del 1%, 5% o 10%. Sin embargo, estos niveles son
puramente convencionales. Con un nivel de significancia del 20%, la probabilidad de cometer un error sigue
siendo baja.



estadistica de Wald’ es alta, especialmente para la definicion mas estricta de crisis

(full crisis).

Al analizar los efectos marginales se puede ver que la supervision por parte del banco
central puede reducir de manera considerable la probabilidad de crisis del sistema
financiero. Por ejemplo, si se considera la definicion mas estricta de crisis (full crisis),
cambiar de un sistema en el que el banco central no esta involucrado en el proceso de
supervision a uno en el que el banco central es el supervisor reduce la probabilidad de crisis

en un 46%" (Tabla 2).

Los resultados de las tres estimaciones son consistentes al mostrar los efectos positivos que
tiene la supervision del sistema financiero por parte del banco central. Estos resultados
muestran evidencia que asignarle un rol de supervision al banco central puede ayudar a

preservar la estabilidad del sistema, como se sugiere en la seccion 3.

Poder de Supervision — Supervision Banco Central

La estimacion muestra la existencia de una relacion positiva entre el poder de supervision y
la supervision por parte del banco central. Los resultados muestran que tanto la variable
supervision como las variables de control son altamente significativas (Tabla 3). De igual

forma, la estadistica de Wald es significativa al 1%.

Al analizar los efectos marginales de la estimacion, se encuentra que el poder de
supervision podria mejorar si el banco central es el supervisor. En este caso, un cambio de
un sistema en el que el banco central no es supervisor a uno en el que si significa una

posible mejora del 27% en el poder de supervision.

Los resultados de estas estimaciones son consientes con los obtenidos en el modelo de

crisis. El asignar un rol de supervision al banco central reduce la probabilidad de crisis del

7 La estadistica de Wald se refiere a un test de significancia global.
8 Cetiris paribus.



sistema financiero y, adicionalmente, mejora el poder de supervision. Estos resultados estan
en linea con las ventajas que plantean diversos autores y que han sido resaltadas

anteriormente.

6 Practicas Internacionales

Barth et al. (2006) compara el papel de supervision de los bancos centrales en 153 paises,
se muestra que cerca del 60 por ciento le asigna algin grado de responsabilidad en esta
materia a sus respectivas autoridades monetarias, y que en el 45 por ciento de los casos el

banco central constituye el unico 6rgano supervisor del sistema financiero.

En Estados Unidos opera un costoso y complejo sistema multiple de supervision, en el que
coexisten dos modalidades separadas: la estatal, que, como su nombre lo indica, esta en

cabeza de cada autoridad territorial; y la federal, en cabeza de la Fed.

En la region Asia/Pacifico, en 24 de los 31 paises la responsabilidad de supervision se halla
exclusivamente en manos de sus respectivos bancos centrales (entre éstos cabe destacar
Hong Kong, India, Israel, Malasia, Nueva Zelanda, Singapur), en tanto que en 3 paises mas,

estos desempenan funciones parciales.

Adicionalmente, la practica predominante en la Uniéon Europea, donde la politica monetaria
de los paises pertenecientes a la Union Monetaria Europea (UME), como resulta 16gico por
su propia naturaleza, es funcién unicamente del Banco Central Europeo (BCE), en tanto

que la supervision se encuentran exclusivamente a cargo de sus bancos centrales.

En cuanto se refiere a Gran Bretafia, hasta 1997 su banco central (Bank of England) ejercia
en su totalidad el papel regulador/supervisor. Con posterioridad a ese afio dichas funciones
pasaron al control de un organismo diferente, la Financial Services Authority (FSA),
dependiente del Ministerio del Tesoro, al tiempo que aquel adquiria su independencia del

gobierno.



En relacion con este ultimo han surgido criticas en cuanto al aislamiento del banco central
del proceso de supervision, suscitadas por la inestabilidad ocasionada por el Northern Rock
Bank, el quinto banco mas grande de préstamos hipotecarios del Reino Unido, en
septiembre de 2007. El Bank of England, en abril del mismo afio, sefiald que existian
problemas de contraccion de crédito lo cual podia generar inestabilidad en el sistema. Sin
embargo, la F'S4 hizo caso omiso de estas advertencias, dejando desentendida su labor
como supervisor. Al no tomar ninguna accion, el sistema financiero quedo descubierto

sufriendo la primera corrida bancaria desde 1866.

7 El Caso de Colombia

El sistema financiero colombiano presentd su fase mas importante de crecimiento en el
periodo comprendido entre 1991 y 1997, coincidiendo con el crecimiento de la economia y

la fuerte entrada de capitales extranjeros al pais’.

A pesar de este comportamiento, el boom crediticio no fue debidamente supervisado, en
especial, se descuido el seguimiento de la calidad de la cartera. Esto trajo como resultado
una reduccién acelerada de los indicadores financieros como los de rentabilidad, liquidez y

solvencia, que fue agravada por los continuos aumentos en las tasas de interés.

De acuerdo con Marroquin et al. (2007), el Banco de la Republica no hizo uso de la politica
monetaria con el fin de ayudar a compensar el choque que estaba experimentando el sector
financiero. Todos estos factores incidieron negativamente sobre el mercado accionario

teniendo entre 1998 y 2000 la mayor racha descendente de su historia.

Sin embargo, el banco central jugo un rol de suma importancia en el proceso de

recuperacion de la crisis. Fogafin (Fondo de Garantias de Instituciones Financieras) emitid

? En 1995, la cartera alcanzé un crecimiento real promedio del 19.9%, mientras que para final de afio el PIB
crecid 5.20%. Por otro lado, los flujos de capitales alcanzaron su maximo en 1997, llegando a
USD 12,767.44 mn.



una serie de titulos con duracion de 10 afios, que fueron otorgados a las instituciones
financieras. Estos titulos por si mismos no ayudaban a resolver el problema de liquidez que
tenia el sistema. El responsable de otorgar liquidez al sistema financiero fue el banco
central, quien recibi6 los bonos por medio de operaciones repo con las que las entidades

financieras lograron solucionar el choque de liquidez que estaban enfrentando.

La necesidad de establecer un mejor sistema de supervision, llevo a que a finales de 2005 el
sistema financiero atravesara un cambio en el modelo de supervision, el cual consistio en la
fusion de diversos organos reguladores. En su fase inicial la fusion representd una serie de
retos, entre los cuales se encuentran: la responsabilidad de definir y desarrollar objetivos
particulares por area, con el fin de definir un esquema completo y eficiente de supervision.
Asimismo, tuvo que atravesar por un proceso de asimilaciéon de nuevas funciones, de

trabajo en equipo y coordinacién entre las nuevas areas.

El proceso de fusion de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) ha presentado
varios inconvenientes que han ocasionado que el proceso de supervision no sea el Optimo,
lo cual se ha traducido en posibles reducciones en eficiencia y efectividad del proceso de
supervision. Dentro del proceso de supervision es de gran importancia que el supervisor
tenga la capacidad de anticiparse a eventos que pongan en riesgo o vulneren la estabilidad
del sistema financiero y el no contar con un nivel optimo de supervision lleva a que la

habilidad para la anticipacion de eventos claves se vea disminuida.

Se hace necesario seguir consolidando el proceso de supervision teniendo en cuenta un
sistema basado en riesgos que debe ser complementado con la adopcion de estandares de
gobierno corporativo. Por otro lado, se debe consolidar la regulacion para la administracion
de portafolios y la supervision de los conglomerados financieros. De la misma manera,
resulta de vital importancia seguir realizando reformas a la normativa del mercado de
valores con miras a promover la autorregulacion de los mercados, la divulgacion de
informacion, mejoras en los sistemas transaccionales de valores y organizar un mercado de

futuros desarrollado. De manera conjunta, resultaria de gran utilidad la adopcion de



estandares internacionales para la regulacion prudencial, el disefio de nuevas metodologias

de supervision y la certificacion ISO de los principales procesos de supervision.

Es claro que los objetivos que hay por alcanzar son de gran importancia para permitir la
consolidacion de un sistema de supervision. Por esta razon resultaria de gran utilidad
asignar un rol de supervision al banco central para que de esta manera se logren mejoras en
eficiencia y eficacia en el proceso de supervision. Un ejemplo claro de la efectividad que
tiene el banco central son los resultados de las medidas adoptadas para preservar la
estabilidad del sistema financiero y el control de la inflaciéon desde abril de 2006. En esta
fecha el banco central decidi®é aumentar la tasa de intervencion para controlar el
crecimiento del crédito y de esta manera poder evitar presiones de demanda que tuvieran
como consecuencia aumentos en la tasa de inflacion. En mayo de 2007, el banco adopto
medidas adicionales como el establecimiento del encaje marginal con el fin de fortalecer
los efectos de la politica monetaria. Seis meses después de la adopcion de estas medidas, el
crecimiento de la cartera se desacelero, cayendo de 25.88% real en abril de 2007 a 22.11%
en noviembre del mismo afio. Los resultados mas significativos son los alcanzados en la
reduccion de la tasa de crecimiento de la cartera de consumo la cual se desacelerd en
8.76pp., pasando de 39.51% real en abril a 30.75% en noviembre. Estos resultados
muestran un gran compromiso del banco central para cumplir sus compromisos para

mantener la estabilidad financiera y de precios.

8 Comentarios Finales

En la busqueda de un sistema financiero al servicio de los intereses superiores del bienestar
colectivo, se requiere una institucionalidad de supervision suficientemente fuerte, idonea e
independiente, dotada del mejor talento humano posible, y con plena autonomia
presupuestal, que garantice la vigencia de objetivos sociales no sometidos ni amenazados

por intereses de indole privada o particular.

Los resultados del estudio muestran que se puede obtener una gran ganancia en términos de

reduccion de probabilidad de crisis y una mejora en el poder de supervision cuando el



banco central desempefia el rol como supervisor. Adicionalmente, la evidencia para
Colombia muestra que el banco central es una entidad comprometida en alcanzar sus metas
y que ademds cuenta con una buena reputacion entre los agentes del mercado. Al asignar
tareas de supervision al banco central se podrian aprovechar las posibilidades de mejoras en
eficiencia, resultado de las economias de escala, que liberarian recursos que podrian ser

empleados en el continuo mejoramiento del sistema de supervision.

Otro tema que resulta de gran importancia, es que al tener al banco central como
supervisor, se estaria dotando al banco central con una bateria de instrumentos que podrian
ser usados de manera conjunta, con los accesos sin restricciones a la informacidn, para
lograr los mejores resultados en temas relacionados con la inflacion, la estabilidad

financiera y la supervision.

De manera complementaria, la asignacion de tareas de supervision al banco central
constituye una mejora institucional significativa, mediante la cual se pueda establecer un
sistema de supervision que este acorde con los retos que impone un sistema financiero en
continuo crecimiento, innovacion y desarrollo. Con una mejora institucional de este tipo se
incrementa la posibilidad de alcanzar los objetivos que se han establecido para la

consolidacion del sistema de supervision.
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Tabla 1

Estimaciones Crisis - Supervision Banco Central

Se realizaron tres estimaciones usando diferentes definiciones de crisis. La primera
estimacion hace uso de la definicion maés estricta de crisis, full crisis. La segunda
estimacion se realizé usando crisis_I como variable dependiente, mientras que en la tercera

se hizo uso de la variable crisis 2.

El modelo logistico que se uso para las estimaciones fue el siguiente:

Crisis;, = B, + Bsupervision,, + Byin flacion + B,cambios _terminos _intercambio +

B,crecimiento _cartera + Blibertad _bancaria + B,libertad _economica + f,G10

Los resultados de las estimaciones se muestran a continuacion:

@ (2) 3)
Suvervisién -4631394 -.4478297 -.4076862
p (:3636469) (0.3045798) (:3015914)
Inflacién 0062582 * .0072377* -.0000549
! (.0032174) (.0041588) (.0009121)
e . -0113499 -013665 ~.0134085
Cambios Términos Intercambio (.0081862) (.0132159) (.013593)
Crecimiento Cart -.0022455 0121417 0124933
recimiento tartera (.0058214) (.0082138) (.0082795)
. . 11.432805% %+ -4076416 -277451
Libertad Bancaria (.3221693) (.2576207) (.2579669)
Libortad Econdmica 6682616* 1503924 1156137
N conorme (.4038428) (.3798731) (.3754061)
Glo -2908696 -5370138 -.6429095
(.4951315) (.588281) (.5811703)
Constant 4570999 2.116878%* 2.479285%+*
onstante (1.01931) (.8629823) (.8216753)
X’ 3077+ 12.22% 7.79

***x ** vy * indica la significancia estadistica al 1, 5 y 10 por ciento, respectivamente.
El error estandar es reportado en el paréntesis.



Tabla 2

Efectos Marginales de Crisis — Supervision Banco Central

En esta tabla se muestran los efectos marginales ( dy/dx) de cada una de las estimaciones.

d
b/ (1) @) 3)
Suvervisién® -4631394 -.4478297 -.4076862
p (.36364) (0.30457) (:30159)
Inflacion 0062582 * .0072377* ~.0000549
c1o (.00322) (.00415) (.00091)
Cambios Términos Intercambi -0113499 -013665 ~.0134085
0§ 1 Crminos ntercamolo (.00818) (.01321) (.01359)
Crecimiento Cartera -.0022455 0121417 0124933
(.00582) (.00821) (.00828)
. . _1.432805%** -4076416 -277451
Libertad Bancaria (.32216) (25762) (25797)
. . 6682616* 1503924 1156137
Libertad Econémica (.40384) (.37987) (3754)
Glot -2908696 -.5370138 -.6429095
(.49513) (.58828) (.58117)

* dy/ corresponde a un cambio discreto de una variable dummy de 0 a 1
dx

***x ** 'y * indica la significancia estadistica al 1, 5y 10 por ciento, respectivamente.
El error estandar es reportado en el paréntesis.



Tabla 3

Estimacion Poder Supervision — Supervision Banco Central

El modelo Tobit que se uso para las estimaciones fue el siguiente:

Poder _Superv,, = B, + Bsupervision,, + B,concentracion + Blibertad _bancaria +

B,libertad _economica+ ;No _Bancos +U;,

Los resultados de las estimaciones se muestran a continuacion:

()]
Supervision TotarT
p (.0124773)
o racic -.5207108***
oncentracion (.0223597)
. ) -.3145348***
Libertad Bancaria (.0209786)
. o 4075241 %+
Libertad Econémica (.0084065)
.0000664***
No. Bancos (0.0000273)
-.2950013***
Constante (.070272)
% 4944 43

*** ** vy * indica la significancia estadistica al 1, 5 y 10 por ciento, respectivamente.
El error estandar es reportado en el paréntesis.



Tabla 4

Efectos Marginales de Poder de Supervision — Supervision Banco Central

En esta tabla se muestran los efectos marginales (dy/dx) de la estimacion:

dJ/dx 1)
Supervision* .2766111%**
(.01248)
Concentracion 5?(());;(3)86 ;‘**
Libertad Bancaria -3(1‘(1);13‘;2 ;**
Libertad Econdmica .4(()1)5028‘2 11"‘)**
No. Bancos 0((2)088(6)3;*

¢ d)/ corresponde a un cambio discreto de una variable dummy de0a 1
dx

*¥** x* vy * indica la significancia estadistica al 1, 5 y 10 por ciento, respectivamente.
El error estandar es reportado en el paréntesis.



Tabla 5

Supervision de los Bancos Centrales

Supervision por parte de los Bancos Centrales

Bancos Centrales entre multiples

Banco Centrales que no son autoridad de supervision (61

Continente Sélo Bancos Centrales (69 paises) . . B
supervisores (21 paises) paises)
Africa Botswana Guinea Sur America Marruecos Nigeria Argelia Congo Madagascar
34 paises  |Bunduri Lesotho Sudan Benin cote d'Ivoire Mali
Egipto Libia Swazilandia Burkia Faso Gunea Ecuatorial ~ Nigeria
Gambia Namibia Tunez Camerun Gabon Senegal
Ghana Ruanda Zimbabwe Re})}ubhca Central Guinea Bissau Togo
Africana
Chad Kenia
Americas  |Argentina Guayana Trinida y Tobago  |Estados Unidos Bolivia Ecuador Nicaragua
21 paises  |Brasil Surinam Uruguay Canada El Salvador Paraguay
Chile Guatemala Peru
Colombia Honduras Venezuela
Costa Rica Mexico
Asia/Pacifico |Bhutan Kirguistan Samoa China Tailandia Australia Korea Libano
31 paises  |Camboya Malasia Arabia Saudita Taiwan, China Japon
Fiji Nueva Zelanda Singapure
Hong Kong Pakistan Sri Lanka
China Papua Nueva Tayikistan
Guinea
India Filipinas Tinga
Israel Qatar Turmenistan
Jordania Rusia Kuwait
Emiratos Arabes
Unidos
Europa Armenia Irlandia Rumania Albania Macedonia Austria Francia Polinia
39 paises Azerbaiyan Italia l?/[e(itr’)ltir?egro Republica Checa  Eslovaquia Bélgica Hungria Suecia
Biclorrusia Lituania Eslovenia Alemania Bosnia y . Islandia Suiza
Herzegovina
Bulgaria Moldovia Espana Dinamarca Latvia Turkia
Croacia Paises Bajos Ucrania Estonia Luxemburgo Reino Unido
Grecia Portugal Finlandia Noruega
Islas Aruba Macao , China Oman Anguila Monserrate ISl?S, ergenes Isle of man Malta
Britanicas
Bahrain Mauricio Seychelles Antigua y Barbuda Saint Kitts y Nevis |Gibraltar Jersey Panama
Belice Comm?nwealth de Santa Lucia Guernsey liechtenstein Puerto Rico
Dominica
. San Vicente y Las
Chipre Granadinas
Granada Vanuatu

Fuente: Barth et al.(2006)
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