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El Reporte de Sistemas de Pago mantiene en cada entrega cuatro objetivos: i) divulgar de forma consolidada la
evolucion en cifrasy €l desempefio de las infraestructuras de pago, tanto de activos financieros como de bienesy
servicios; ii) presentar temas que se encuentran en el debate internacional y que sean de interés paralaindustria
gue presta servicios de compensacion y liquidacion de pagos; iii) ofrecer a publico una base conceptual sobre
los procesos de pago de bajo valor, asi como las tendencias de los pagos a por menor realizados en este circuito
de personas naturales y empresas, y iv) dar a conocer a publico, alaindustriay a resto de autoridades
financieras | os avances metodol 6gi cos al canzados con la linea de investigacion aplicada para el andlisisdela
estabilidad de |os sistemas de pago.

Fecha de publicacién Viernes, 12 de julio 2019

En la Ultima década el Banco de la Republica viene realizando labores de seguimiento a lainfraestructura
financieralocal como un aporte adicional para apoyar la estabilidad financiera en el pais. Esta es unafuncién
gue cumplen la mayoria de bancos centrales en el mundo, al reconocer que las infraestructuras son componentes
esenciales paralos mercados financieros. Debido a que desempefian una funcion fundamental en el sistema
financiero y en laeconomia, su buen funcionamiento contribuye a mantener y promover la estabilidad
financiera. En &l caso colombiano la funcion de seguimiento de lainfraestructura financiera alcanzé su carécter
formal desde hace diez afnos, con la expedicion de la Resolucion Externa 5 de 2009, mediante la cual la Junta
Directivadel Banco de la Republica asigné al Banco de la Republica facultades para su gjercicio. Desde
entonces, este seguimiento se realiza de maneraformal y sistemética. Con ocasion de la publicacion de la décima
edicion del Reporte de Sistemas de Pago, uno de |os productos de la funcién de seguimiento, se incluye una
seccién que describe dicha funcién, explicando su necesidad, responsabilidades, alcance y actividades.

En esta oportunidad, ademas de la tradicional seccién donde se presentan las cifrasy el desempefio de la
infraestructura financieralocal (primer apartado), se incluyen algunos resaltados que destacan los hechos mas
relevantes de la evolucion de las infraestructuras de compensacion y liquidacion de activos financieros durante
los Ultimos diez afios. Un énfasis especial se daala Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S. A.
(CRCC), con ocasion de sus diez afios de operacion. Un recuadro describe como haincrementado su ofertade
productos aptos de ser compensados y liquidados, y como, consecuentemente, |as posiciones abiertas de sus
miembros liquidadores han tenido el mismo comportamiento. En paralelo, su modelo de administracién de
riesgos ha evolucionado estructuralmente como producto de algunos gjustes regulatorios, del cumplimiento de
estandares internacionales o por las decisiones unilaterales de la CRCC, con € fin de contar con |os recursos
necesarios para mitigar la exposicion a riesgo de contraparte y liquidez. De esta manera, la CRCC se ha
convertido en un actor de importancia sistémica dentro del mercado financiero colombiano. Por consiguiente,
resulta relevante que las autoridades financieras continiien monitoreandola.

Por ser de interés, otro recuadro presenta un andlisis de las ventgjas y desventgjas de que en Colombia se amplie
el ciclo deliquidacion del mercado de contado. En laactualidad el tiempo de compensacion y liquidacion de una
operacion de contado en la mayoria de los mercados internacional es es de dos dias habiles (t + 2). En Colombia
lamayor parte de las operaciones del mercado de contado peso/ddlar y de deuda publicay privada se compensan
y liquidan e mismo dia de la negociacién (t + 0). Este recuadro analizalas posibles implicaciones de que
Colombia se acerque a estandar internacional .



En temas rel acionados con sistemas de pago de bajo valor (entendidos como las operaciones efectuadas dentro
del circuito de las personas naturales y las empresas), como lo es el uso de los instrumentos de pago (efectivo,
tarjetas débito y crédito, chequesy transferencias electronicas), dentro de la funcidn de seguimiento también es
necesario monitorearlos. Esta actividad tiene como proposito identificar la disponibilidad y las preferencias del
publico en relacidn con estos instrumentos de pago y su aceptacién por parte de |os establecimientos
comerciales. Por consiguiente, durante los Ultimos diez afios se han aplicado tres encuestas sobre la percepcion
de uso de instrumentos de pago. El contraste de |os resultados de esas tres mediciones se presenta en una seccion
de este reporte. En sintesis, su anadlisis sefiala que el uso de instrumentos de pago diferentes al efectivo en los
pagos cotidianos es alln bajo, y pese a que su tenenciay uso por parte del publico genera ha venido aumentando,
su aceptacion en algunos establ ecimientos de comercio aln es baja.

Acorde con el seguimiento alas innovaciones en |os procesos de pago, € reporte incluye un recuadro que
explorala participacion de las grandes empresas de tecnologia mundial en el mercado de pagos de bajo valor: los
servicios de pago que ofrecen se asocian a métodos de acceso innovadores, como por ejemplo latecnologiasin
contacto”, o mediante dispositivos como el teléfono celular, el uso de las tarjetas débito y crédito por medio de
aplicaciones, y los canales como lared celular, datéfonos e internet. Es decir, las innovaciones se concentran en
la primera etapa del proceso de pago, sin aterar € resto de las etapas, como |o son los instrumentos, canalesy
sistemas de pago tradicionales.

Por ultimo, en cuanto a los trabajos de la linea de investigacion aplicada, |a cuarta seccién describe el
funcionamiento del sistema de criptoactivos, el cual comprende dos el ementos fundamentales. El primero son los
agentes que participan en el sistema, entre |os que se cuentan |os usuarios del criptoactivo, asi como aquellos
agentes que prestan servicios a dichos usuarios. El segundo comprende al activo digital y alaplataforma

tecnol 6gica subyacente, |os cual es soportan |as interacciones entre los agentes del sistema de criptoactivos. Tal
como se explicaen la seccidon, € sistema de criptoactivos no se encuentra completamente aislado del sistema
financiero del cual pretende prescindir: los usuarios no pueden abstraerse del sistema financiero tradicional
mientras la adopcion de los criptoactivos no sea masiva, 1o que hasta e momento supone que exista una
conexion entre ambos sistemas.
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