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L o0s sistemas de compensacion y liquidacion de pagos y valores son componentes esenciales

del sistema financiero de un pais y permiten un funcionamiento adecuado de los actuales
mercados financieros integrados. Los falos de estos sistemas pueden ocasionar graves
inconvenientes para la operacion normal de estos mercados, en tanto que las debilidades de los
sistemas exponen directamente a los participantes de los mercados a un ato grado de riesgo
financiero. Este riesgo debe ser adecuadamente considerado y gestionado de forma que se protgja
de un efecto de contagio alos mercados financieros y alas economias subyacentes.

Los sistemas de compensacién y liquidacién de pagos y valores en € Hemisferio Occidental
varian ampliamente con respecto a su eficiencia, fiabilidad y complejidad. Algunos paises han
desarrollado sistemas electronicos de pagos modernos para transferencias de ato valor, en tanto
gue otros han progresado en € establecimiento de sistemas de compensacion y liquidacién de
valores més eficientes. Sin embargo, muchos paises ain no se han agado de los sistemas

! Articulo publicado en Payment Systems Worldwide.
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tradicionales y potencialmente inseguros de compensacion y liquidacion de pagos y valores. Por
lo tanto, hay cabida para la mejora de los sistemas existentes y para avanzar hacia sistemas que
sean consistentes con |os estandares internacionales y con las mejores précticas.”

Tales esfuerzos coinciden con un ato nivel de apoyo gubernamental a la reforma de la
infraestructura financiera en e Hemisferio Occidental. La declaracion Ministerial Conjunta
proclamada por la Segunda Reunidn de los Ministros de Finanzas del Hemisferio Occidental, de
la Cumbre de las Américas (Chile, noviembre 1997), mencionaba como uno de los puntos de
accion para fortalecer los mercados financieros y solicitaba “a Grupo del Banco Mundia junto
con la Organizacion Internacional de Reguladores de Valores (International Organization of
Securities Regulators, 10SCO), € Banco Interaméricano de Desarrollo (BID) y otras partes
interesadas, la comparacion de los sistemas existentes de compensacion y liquidacion en los
paises de América Latinay del Caribe con los estdndares del Banco de Pagos Internacionales y
con € marco esbozado en € documento de I0OSCO: “Compensacion y Liquidacion en Mercados
Emergentes......", y basdndose en esa revision, los ministros convocaron “a las autoridades
nacionales y regionales a implementar cambios que promuevan sistemas eficientes y seguros de
compensacion y liquidacion congruentes con esos estandares”.

De esta manera, el Banco Mundial lanzé en enero de 1999 la Iniciativa de Compensacion y
Liguidacion de Pagos y Valores del Hemisferio Occidental (IHO). El Banco Mundia dirige esta
Iniciativa conjuntamente con € Centro de Estudios Monetarios L atinoamericanos (CEMLA) que,
siendo una ingtitucién patrocinada por e conjunto de bancos centrales de la Regidn, ostenta una
posicién adecuada para proporcionar apoyo secretarial a esfuerzos cooperativos del estilo de la
IHO.

Objetivo, Caracteristicasy Estrategia

El objetivo de la IHO es fortalecer los sistemas existentes de compensacion y liquidacion de
pagos y vaores en el Hemisferio Occidenta y crear la capacidad institucional para apoyar su
continuo desarrollo. Estalabor se esta desempefiando mediante:

* El desarrollo de un marco comin para € andlisis de los sistemas de compensaciéon y
liquidacion de pagosy vaores en € Hemisferio;

= El disefio e implementacién de proyectos de asistencia técnica especifica para ayudar a
entidades en los distintos paises de la Region a compatibilizar sus sistemas de compensacion
y liquidacién alos niveles de los estandares internacionales y de las mejores practicas,

= Auspiciar seminarios regionales que elevan a grado de conciencia sobre la materia y
diseminan los estdndares internacionales, las mejores practicas y las experiencias de otros
paises,

2 En este sentido, |os Principios Bésicos para Sistemas de Pagos |mportantes a Nivel Sistémico, publicados
por el BIS en diciembre de 1999 (una versién en borrador para comentarios) y en version final en enero de
2001 se estén volviendo cada vez mas relevantes para las evaluaciones sobre sistemas de compensacion y
liquidacion de pagos. En lo que concierne alaliquidacion de valores, el Grupo de Trabajo (Task Force) del
BIS/IOSCO, creado en diciembre de 1999 publicé una version en borrador para comentarios de un
documento similar sobre sistemas de compensacion y liquidacién de valores. Mientras tanto, la IHO ha
desarrollado una metodologia para evaluar estos sistemas basandose en estandares internacionales y en las
mejores practicas surgidas de diferentes instituciones incluyendo los Principios Bésicos para Sistemas de
Pagos Importantes a Nivel Sistémico. Estas metodologias de evaluacion se estén incluyendo cada vez mas
en los Programas de Evaluacién del Sector Financiero (Financial Sector Assessment Programs, FSAPs) que
congtituyen un esfuerzo conjunto del Fondo Monetario Internacional (FMI) y del Banco Mundia (BM)
paraevaluar laestabilidad del sistema financiero.



= El trabgjo paralograr €l establecimiento de comités regionales o sub-regionales para abordar
los asuntos sobre compensacion y liquidacion sobre de manera continuada.

La IHO esta llevando a cabo esta tarea a través de un nuevo enfoque respecto ala evaluacion
de los sstemas de pago. En primer término la Iniciativa ha enfatizado desde su inicio la
importancia de tener una evaluacion coordinada de los sistemas de compensacién y liquidacion
tanto de pagos como de valores. Con €l fin de alcanzar este objetivo los bancos centrales y las
comisiones de valores han sido invitados a ser participantes activos en el proceso y a trabgjar
conjuntamente para cada pais. La necesidad de integracion de los sistemas de compensacion y
liquidacion de pagosy valores es alin més clara teniendo en cuenta el contenido del debate a nivel
internacional; en enero de 2001 € Grupo de Trabgo (Task Force) conjunto del BIS-10SCO
publico una serie de recomendaciones encaminadas a lograr una mayor seguridad y eficiencia en
los sistemas de liquidacion de val ores.

Ademés, la Iniciativa busca y proporciona una oportunidad para la participacion activa de
representantes de los paises de la Region. Por este motivo, representantes nacionales junto con
especialistas internacionales disefiaron € proyecto durante un seminario preparatorio celebrado
en la Ciudad de México en enero de 1999, con la participacién de expertos de los bancos
centrales, comisiones de valores y organismos internacionales. El trabgo especifico para cada
pais esta llevandose a cabo por grupos de expertos en pagos y valores que comprenden
especidistas de cada pais, apoyados por especidistas internacionales con un ato grado de
experiencia. Desde un inicio se reconocié que € éxito en cada pais dependeria del grado de
implicacion de las autoridades locales. En ciertas situaciones se invita a representantes de otros
bancos centrales y comisiones de valores en la Regidn a unirse a los grupos que trabajan en un
pais, 1o que proporciona una oportunidad para la diseminacidn intraregional de la informacion y
el conocimiento y a un intercambio de puntos de vista sobre asuntos de interés regional.

La IHO es un esfuerzo coordinado y estd apoyada por instituciones dentro y fuera de la
Region. Ademas del Banco Mundial y del CEMLA, otras instituciones que tienen influenciaen la
Region estan dando su apoyo y estan muy comprometidas en el proyecto, tal como el Consgjo de
Reguladores de Valores de las Américas (COSRA). Ademés un Consgjo Asesor Internaciona
(CAI), que se compone de instituciones con mucha experiencia en asuntos relacionados con la
compensacion y liquidacion de pagos y valores, se cred por medio del proyecto. Su funcion
principal es proporcionar una medida del control de calidad de ato nivel y una asesoria y guia
generales relacionadas con todas | as actividades del proyecto (véase més adelante).

Finalmente, el objetivo de largo plazo del proyecto es crear un proceso cooperativo continuo
dentro de la Regién parala discusién de asuntos rel acionados con sistemas de pagos. Parallevar a
cabo este objetivo, la Iniciativa estéd apoyando la creacion de grupos/comités de trabajo, que
puedan trabajar bajo un horizonte futuro de creacion de un Consgjo Hemisférico sobre Sistemas
de Liquidacion de Pagos y Vaores. Para evitar la proliferacion de organismos internacionales, se
esta considerando que dicho consgjo tenga su base en CEMLA, que ya se ha comprometido a
actuar como su Secretaria. Como paso intermedio, en diciembre de 1999, varios miembros de
COSRA crearon un grupo de trabgo para tratar asuntos comunes relacionados con la
compensacion y liquidacion de valores. Los bancos centrales de la Regién junto con CEMLA
estdn trabgjando conjuntamente para la formacién de un grupo de trabgjo en e éarea de
compensacion y liquidacion de pagos. En enero de 2001 se celebr6 en CEMLA una reunion
preliminar de representantes de doce bancos centrales de la Region parainiciar la preparacion de
los Términos de Referencia para @ grupo de trabgjo. El documento preparado sera sometido ala
aprobacién de la Junta de Gobernadores de la Region de Latinoaméricay el Caribe en Mayo de
2001.



En resumen, los principales pilares de la estrategia de la Iniciativa son: 1) enfoque coordinado
para evauar sistemas de compensacion y liquidacion tanto de pagos como de valores, 2)
implicacion nacional en los productos de la Iniciativa; 3) cooperacion con un amplio espectro de
organizaciones internacionales importantes con experiencia en asuntos de pagos; 4) consultas
continuas y colaboracion continua con las autoridades dentro de la Region tanto en asuntos de
pagos (bancos centrales) como de valores (reguladores de val ores).

Organizacion y Estructura

Los principales pilares descritos anteriormente se reflgjan en la estructura organizativa de la
Iniciativa que se describe en la Gréfica 1.
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% En septiembre de 2000, sefiores Augusto de la Torre, Mario Guadamillas y Fernando Montes-Negret.
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del Sector Financiero (FSD)* central. El grupo coordinador es e responsable directo de la
implementacién del proyecto. Entre sus principales actividades estan: 1) el desarrollo de un
marco comun para emprender los estudios de pais, 2) la coordinacién con e CEMLA; 3) la
organizacion de estudios de paises a través de la formacion del equipo de trabgjo internaciona y
€l establecimiento de relaciones con las autoridades locales; 4) la direccion en las actividades de
trabgjo en los paises y la terminacion de los productos que se deriven; 5) la informacion d
Consgjo Asesor Internacional sobre la Iniciativa y la organizacién de sus reuniones; 6) la
diseminacion de lainformacién sobre € proyecto dentro y fuera del Banco Mundial.

CEMLA

CEMLA ha estado actuando como Secretaria de la Iniciativa®, y su intencion es hacer que e
proceso sea sostenible en el futuro y se realice en el resto de los paises del Hemisferio. La
Iniciativa, con este propdsito, ha ayudado a fortalecer la experiencia existente en CEMLA. Los
esfuerzos de los grupos de trabgjo en coordinacion con el CEMLA mantendran la infraestructura
creada por la Iniciativay proporcionaran un foro permanente para los paises de la regién que les
sirva parala discusion, la coordinacion, asi como para afiadir un impetu colectivo al trabajo en el
areade los sistemas de compensacion y liquidacion de pagosy valores.

Las actividades dedl CEMLA incluyen: la administracion de la pagina web® en espafiol y en
inglés, manejo de lared de comunicaciones dentro y fuera del proyecto con participantes y partes
interesadas;, administracion de la documentacion relevante en espafiol, inglés y portugués;
participacion y asistencia en estudios de paises y preparacion previa de misiones a paises; apoyo
en conferencias sobre temas importantes para la IHO, ya sea organizadas por su propiainiciativa
o financiadas por la Iniciativay €l trabgjo para € establecimiento del Comité Hemisférico sobre
Compensacion y Liquidacion de Pagosy Valores.

CEMLA harecibido apoyo de bancos centrales externos al Hemisferio Occidental vy, enlo que
concierne a aspectos relevantes de la|HO, en particular de parte de la Secretaria del Comité sobre
Sistemas de Pago y Vaores (CPSS) del Banco de Pagos Internacionaes (BIS) en el &rea de
capacitacion y experiencia secretarial, beneficiandose de la amplia experiencia de esa institucion.
L as necesidades adicionales de capacitacion se identificaran con anterioridad a la finalizacion de
la inicigtiva a fin de situar a CEMLA como Secretaria Técnica para el(los) Comité&(s)
Regional(es) de Liquidacion de Pagosy Vaores.

El Consgjo Asesor Internacional (CAl)

Un Consgjo Asesor Internaciona (CAI) compuesto de expertos en este campo provenientes de
varias instituciones, se establecié en marzo de 1999, para cumplir su mandato. Ademés de los
representantes del Banco Mundial y del CEMLA, este Consgjo incluye miembros de |a Secretaria
del Comité sobre Sistemas de Pago y Liquidacion del Banco de Pagos Internacionales, Banco de
Italia, Banco de Portugal, Banco de Espafia, Junta de Gobernadores del Sistema de la Reserva
Federal de Estados Unidos, del Consegjo de Reguladores de Valores de las Américas (COSRA),
del Banco Central Europeo, del Banco de la Reserva Federal de Nueva York, Banco
Interamericano de Desarrollo, Fondo Monetario Internacional, la Organizacién Internaciona de

* En septiembre de 2000, sefiores Massimo Cirasino, Sonsoles Gallego y Robert Keppler.

® En Septiembre de 2000, el grupo del CEMLA estaba coordinado por Luis Giorgio e incluia a Adriana
Alverde y Jests Sobrevilla. En Marzo de 2001 el grupo de CEMLA esta dirigido por Kenneth Coates y
coordinado por Flavia Rodriguez e incluye ademés de manera permanente a José Antonio Garcia.

® http://www.ipho-whpi.org.




Reguladores de Valores (I0SCO) la Comision Nacional de Mercado de Vaores de Espanay la
Comisién de Valores de Estados Unidos (US SEC).

El CAl ha sido designado como parte integral de la estructura del proyecto del Hemisferio
Occidental y sus principales objetivos son: 1) aportar la experiencia internaciona y naciond ala
estrategia y contenido de la Iniciativa (politicay préctica); 2) proporcionar asesoriay guia sobre
asuntos especificos de compensacién y liquidacion de pagos y valores; 3) ayudar a identificar
recursos apropiados para asistencia técnica para apoyar a proyecto; 4) asegurar la consistencia
con el pensamiento més actualizado sobre compensacion y liquidacion de pagos y valores; y 5)
proporcionar asesoria e ideas para estimular el desarrollo de un Consejo Hemisférico de Sistemas
de Liquidacién de Pagosy Valores.

Dados los objetivos anteriormente mencionados, €l CAl proporciona tres tipos de funciones:
revision, apoyo y canalizador. Las funcién de revisién se refiere a aguellas actividades de la IHO
gue requieren asesoramiento técnico de los miembros del CAl. Lafuncién de apoyo se refiere al
apoyo técnico, logistico y de recursos para programas y actividades que se llevan a cabo dentro
del contexto de lalHO. La funcion de canalizador se refiere a trabajo del CAl para avanzar en la
reforma de los sistemas de compensacion y liquidacion y para apoyar programas y actividades
que no estan directamente relacionados a trabajo de la IHO, pero que se consideran importantes
para e éxito completo de la Iniciativa. En la practica, las instituciones CAl han jugado un papel
crucia en la dotacién de expertos en pagos y valores para conformar los grupos de expertos
internacionales. En este sentido ha jugado un papel fundamental la Secretariadel CPSSy € ECB
(Banco Central Europeo) a ponerse en contacto con otros bancos centrales que no estén
directamente representados en el 1AC.

Un proceso de revision comprehensiva por parte de especidistas en compensacion y
liquidacion de pagos y valores, incluyendo e Consgjo Asesor Internaciona y los procedimientos
de revision interna del Banco Mundial, constituyen la columna vertebral del proceso de control de
calidad paralaIniciativay asegura productos de ata calidad.

L os rasgos organi zativos del proyecto, incluyendo, en particular, la asociacion con CEMLA y
el papel del 1AC, ayudan a evitar la duplicacion de esfuerzos por parte de varias organizaciones
internacionales; ayudando también a resaltar la coordinacion, a maximizar el impacto y apalancar
los recursos de expertos disponibles internacionalmente y dentro de la Region. En particular,
resulta claro que los arreglos organizativos gque conlleva la Iniciativa representan su maxima
fuerza en la medida que permite acceso a profesionales de instituciones altamente experimentadas
y de muy buena reputacion.

Actividadesdela I niciativa

El proyecto fue formalmente instituido en enero de 1999 en un seminario en la Ciudad de
México, en la sede dedd CEMLA. El Consgo Asesor Internacional (CAl) se establecio
formamente en marzo de 1999. La IHO se comprometié, en una primera etapa, a coordinar junto
con CEMLA una serie inicia de 10 evaluaciones de paises en un periodo de tres afios. Las
evaluaciones nacionales conforme al orden actua de finaizacion son: Perd’, Argentina, Chile,
Trinidad y Tobago, El Salvador®, la Organizacion de Estados del Caribe Oriental (OECS), Brasil,
Colombia, México y Costa Rica.

" El informe de Perti constituyé un input bésico en el &rea de compensacion y liquidacion de pagos'y
valores paralamisién del FSAP, que tuvo lugar en octubre de 2000.
8 En el caso de El Salvador, el trabgjo delalHO seintegré en el trabajo del FSAP.
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Actividad delalniciativa
Fasel (De marzo de 1998 a mar zo de 1999)

Trabatjo. Seminarios Reuniones
preparatorio

- Preparacion de documentos Seminario Preparatorio Reunion del CAl
importantes Enero 1999 Marzo 1999
- Contactos iniciales con

miembros del CAl
- Contactos iniciales con paises
delaRegion

Siguiendo estas actividades introductorias de lafase |, lalniciativa en su fase || ha emprendido
una diversidad de actividades que responden a la solicitud de los Ministros de Finanzas del
Hemisferio Occidental . Estas solicitudes incluyen:

La preparacion de informes publicos gue contienen una descripcion detallada sistematica
de los sistemas de compensacion y liquidacion de pagos de cada pais.

La entrega de informes de recomendaciones a las autoridades nacionales sobre bases
confidenciales, que cubren sugerencias practicas y estratégicas para explotar
oportunidades de mejora que abarcan: 1) mejoras a corto plazo, en reglas de trayectorias,
procedimientos, organizacion de operaciones de pagos; 2) mejoras de largo plazo para
asegurar que los pagos nacionales, asi como los mecanismos de compensacion y
liquidacién satisfacen las necesidades envolventes de todos los sectores de una economia
(de individuos, de minoristas, de comercios e industria, de gobierno, de mercados
financierosy del sector internacional) en lo que respecta a sus servicios relativos a pagos y
valores.

La organizacion de reuniones CAl pararevisar estudios de paises y proveer insumos para
futuros trabajos y lineamientos paralaIniciativa.

El desarrollo de una metodologia comin, par evaluar sistemas de compensacion y
liquidacion de pagos y valores. Lainiciativa también ha desarrollado herramientas para su
uso a emprender los estudios de paises que incorporen mejores précticas y estandares
Internacionales emergentes.

La organizacion de taleres enfocados a asuntos de interés particular para las partes
interesadas en el Hemisferio.

La creacion de una pagina web que presente los resultados de la Iniciativa y otra
informacion de interés en € &rea de sistemas de pagos y valores.

La promocion de grupos de trabgjo que aseguren la continuidad del proyecto. Este
esfuerzo esta conducido conjuntamente con CEMLA y COSRA.

La respuesta a solicitudes especificas de asistencia técnica o asesoria de preparacion de
proyectos por parte de funcionarios de los paises en si.
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Reuniones

Reunion CAl
Noviembre 1999

Reunion CAl
Primer semestre 2001

Grupos

Grupo de Trabajo de
COSRA
Diciembre 1999

Grupo detrabajo de
CEMLA
Enero 2001

ACTIVIDADESDE LA INICIATIVA
Fasell (De marzo de 1999 a junio de 2001)

10 Asesorias a paises

Peru
Junio 1999

Argentina

Julio 1999

Chile
Diciembre
1999

Trinidad y
Tobago
Febrero 2000

El Salvador
Febrero 2000

OECS-ECCB
Abril 2000

Colombia

Brasil
Noviembre
2000

Febrero 2001

Costa Rica
ler. Semestre
2001

Seminarios

Argentina
Julio 1999

Trinidad y Tobago
Febrero 2000

OECSECCB
Abril 2000

Brasil
Noviembre 2000

Banco Mundial —
CEMLA Enero 2001

Herramientas

PaginaWeb
www.ipho.whpi.org

PaginaWeb
Matriz Principios
Basicos
Matriz de Valores
Térm. Referencia GT

El involucramiento de los paises y su participacién activa estén apoyados por € disefio y la
gjecucion dd proyecto, incluyendo la formacién de los grupos de locales que elaboran € estudio
de cada pais. Se espera, basandose en la experiencia actual, que € proyecto pondra en marcha un
proceso de intercambio de informacion y cooperacion dentro de laregion de América Latinay el
Caribe, que durard mas ala de la vida de la Iniciativa. En particular, como se menciond
anteriormente, € proyecto aspira a establecer condiciones favorables para la formacién de un

8




Consgjo Hemisférico sobre Sistemas de Compensacion y Liquidacion de Pagos y Valores, que
estara compuesto de las autoridades relevantes de cada pais, con CEMLA actuando como
Secretaria Técnica. Teniendo esto en cuenta, e grupo de trabgjo sobre valores fue creado, e inicio
sus actividades en diciembre de 1999. En el caso de los pagos, € grupo de trabajo se espera que
guede establecido en e primer semestre del afio 2001.

Evaluacion ddl los Sistemas del Pais

El nucleo de las actividades de la Iniciativa son |os estudios de pais. La experiencia del primer
estudio de pais ayudd a desarrollar un enfoque efectivo que cubre preparacion, implementacion y
produccion de productos finales de alta calidad. En la actualidad se ha determinado con claridad
el proceso més eficiente para preparar un estudio de pais, y cuenta con varios pasos esenciales, a
saber:

= Designacion del Lider de Tarea y, posiblemente, el Co-lider de Tarea del Grupo
Internacional

= Establecimiento de contactos con autoridades locales (bancos centrales y comisiones de
valores) para discutir €l alcance y e cronograma de la mision y de las necesidades del
pais, a fin de contar con una composicion apropiada del equipo. La experiencia ha
demostrado que esta actividad puede beneficiarse con una pequefia visita previaal pais.

=  Contratacién de funcionarios adecuados para los equipos internacionalesy locales.

= Recopilacion de informacion disponible y preparacion del primer borrador del informe
publico por parte de las autoridades locales.

= Findizacion de laagenda para el trabajo detallado por pais.

= Emprender el trabajo en el pais. En algunas ocasiones |os seminarios se organizan durante
el trabgjo en los paises para elevar e grado de conocimiento sobre asuntos de liquidacion
de pagosy valores, utilizando la presencia de expertos internacionales en € pais.

= Trabgo posterior en los paises parafinaizar los principal es productos: € Informe Publico
y los Informes de Recomendaciones.

Informes publicos. A fin de obtener informes publicos comprehensivos y de alta calidad, es
esencial emprender trabaj os preparatorios ef ectivos. Esto debe cubrir la finalizacidn en tiempo de
un borrador preliminar, la estandarizacion de la estructura del informe en la medida posible, la
designacion de los expertos locales que trabajaran a tiempo completo con el equipo internacional,
contacto previo entre los funcionarios locales e ingtituciones que deban ser entrevistados durante
el estudio, y e compromiso por parte de los funcionarios de los bancos centrales y de las
comisiones de valores.

La Iniciativa ha desarrollado un esquema comin para estructurar los informes piblicos’,
enfocado a facilitar las comparaciones entre paises a través del uso de un enfoque Unico e
integrado gque cubre asuntos tanto de pagos como de valores. El esquema se basa en modelos de
previa aceptacion general como son los “Libros Rojos’ del BIS/CPSS, los “Libros Azules’” del
Sistema Europeo de Bancos Centrales y los informes ISSA. El indice del informe publico se
muestraen e recuadro 1.

9 Como en casos similares, los Informes Pablicos de la IHO se conocen como “Libros Amarillos’ nombre
procedente del color de sus portadas.



RECUADRO1
LA INICIATIVA DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE PAGOSY VALORES
DEL HEMISFERIO OCCIDENTAL

SISTEMASDE COMPENSACION Y LIQUIDACI ON DE PAGOSY VALORES
indice

1. Panorama del mercado financiero y situacion economica

2. Aspectos ingtitucionales

3. Medios de pago usados por entidades no financieras

4. Pagos: Circuitos de intercambio y liquidacion interbancarios

5. Vaores: Instrumentos, estructura de mercado y negociacion

6. Circuitos de compensacién y liquidacion para valores privados

7. Circuitos de compensacion y liquidacion para valores gubernamental es
8. El papel del banco centra en los sistemas de compensacion y liquidacion
9. Supervision de sistemas de compensacion y liquidacién de valores

Los informes de la IHO han introducido algunos € ementos nuevos en comparacion con otros
informes en este campo. Ademas de tener una descripcion méas comprehensiva sobre |os sistemas
de liquidacion de valores y asuntos conexos, |os informes presentan un capitul o introductorio con
un panorama de la situacién financiera y econdmica del pais, una breve descripcién de la
supervision bancaria y asuntos sobre e lavado de dinero en @ Capitulo Instituciona (2), y un
andlisis enfocado a manejo de efectivo y pagos gubernamentales en e capitulo (3). Se afiaden
dos anexos estadisticos al informe publico, la primera serie de cuadros (A) con estadisticas de
compensacion y liquidacion de pagos y valores, que se completan siguiendo un model o estandar.
En algunas situaciones los cuadros actuales incorporados en los informes pueden diferir
ligeramente del modelo debido a restricciones de disponibilidad de datos. La segunda serie (B)
son estadisticas mas generales relativas a sector financiero.

Informes de recomendaciones. Los informes de recomendaciones son preparados por los
equipos internacionales y entregados a las autoridades de los paises (banco centra y regulador de
valores) sobre bases confidenciales. Durante su preparacion son discutidos con |os representantes
de los paises y, generalmente, los informes preliminares se presentan a las dtas autoridades
administrativas del banco central y del regulador de valores al finalizar € trabgjo de la mision en
el pais.

El acance de los informes es comprehensivo y los sistemas se evalUan tomando en cuenta
diferentes aspectos (legal, manejo de riesgo, regulatorio, IT, eficiencia, etc). Las
recomendaciones aspiran a resolver todo tipo de debilidades detectadas y a explotar cualquier
oportunidad de mejoraidentificada respecto de la situacién existente. Una vez cubierto € objetivo
global de seguridad, los sistemas de compensacion y liquidacion de pagos y valores en el pais son
capaces de satisfacer més eficientemente | as necesidades de |os mercados regionales y locales.

L os sistemas son evaluados conforme a las mejores practicas y los estdndares internacionales
emergentes. En particular, los sistemas de pagos han sido evaluados para satisfacer 1os Principios
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Bésicos del BIS sobre sistemas de pagos de importancia sistémica™. En este sentido la IHO se
benefici6 de la participacion directa de miembros del Grupo de Trabajo del CPSS, que elaboré los
Principios Béasicos, en los equipos internacionales. Se prepararon herramientas especificas
(disponibles en la pagina web de la Iniciativa como documentos se trabgjo) para guiar las
evaluaciones que se basan en estandares internacionales. Se utilizaron matrices comprehensivas
para cubrir funciones y aspectos relevantes tanto de pagos como de valores. En ocasiones se
prepararon Términos de Referencia para el establecimiento de un consgjo interno de pagos
adaptados ala situacion particular del pais en cuestion.

Los informes de recomendacion incluyen planes de accion para las reformas futuras de los
sistemas de liquidacion de pagos y valores en |0 casos en que sean apropiados. En algunos casos,
también se han Ilevado a cabo visitas de seguimiento a los paises para discutir la forma en la que
las recomendaciones pudieran implementarse.

Factores de Exito y Proximos Pasos

LalHO haayudado a generar la situacion adecuada para laimplementacion de lareformade la
liquidacion de pagos y valores, a través de toda la region. Los seminarios y €l trabgjo en los
paises han elevado la exposicion de las ingtituciones locales a debate internacional sobre
aspectos relevantes. Por gemplo, los Principios Bésicos del BIS para sistemas de pago
importantes a nivel sistémico se han usado y discutido ampliamente durante la evaluacion de
paises. Ademas, unade las reuniones del Grupo de Trabgjo del BIS se realizd en Buenos Aires en
julio de 1999 durante la visita del equipo internacional a Argentina. En €l lado de los valores, la
actividad del grupo de trabajo del COSRA y del desarrollo de una metodologia ad hoc para
evaluacion de pais basada en estandares internacionales (véase lo dicho anteriormente) ha
facilitado e uso y la aceptacion del enfoque estandarizado.

Adicionalmente, los informes publicos de Per( y Argentina son los primeros documentos de
esta clase en ser publicados en la region de América Latinay el Caribe y, finalmente, reformas
comprehensivas para sistemas tanto de liquidacion de pagos como de valores se estén iniciando
en algunos paises (por gemplo Trinidad y Tobago) mientras que en otros, algunas de las
recomendaciones proporcionadas por los equipos internacionales estan implementandose (por
gjemplo Argentinay Per().

La iniciativa emprenderd tres tipos de actividades en los meses siguientes. 1) completar las
evaluaciones de paises que estén pendientes; 2) fortalecer la infraestructura de la Iniciativa para
facilitar su sostenimiento; y 3) atender solicitudes especificas de asistencia técnica de paises
participantes en la regién. A medio plazo, €l pape del Banco Mundial en esta Iniciativa es
probable que evolucione a partir de una coordinacién activa 'y de un papel operaciona hacia un
papel de apoyo general, ya que la Iniciativa en si esté convirtiéndose en el foro de esfuerzos
coordinado y concentrados de la Region en el &rea critica de la compensacion y la liquidacion de
pagosy valores.

La IHO est4 abordando los asuntos clave de riesgo sistémico, seguridad y solidez, y de
eficiencia en una forma sistematica. Con la incorporacion de las mejores précticas

19 Http://www.bis.org/publ/cpss34e.htm . Las evaluaciones se realizaron sobre la base de la versién para
comentarios hasta que los Principios Basicos se publicaron en version final en enero de 2001.

" En el caso de Trinidad y Tobago, el proyecto de reforma serd un esfuerzo conjunto del Banco Central y
de la Comision de Valores, 1o cua puede ser considerado como una mejor préctica en €l area de sistemas
de pago, lo que no sucede usualmente en los paises que llevan a cabo un proceso de reforma de sus
sistemas de pago.
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internacionales, a través el asesoramiento del CAl, la Iniciativa esta acelerando la mejora de una
parte esencia de la infraestructura del sector financiero en los paises de América Latinay €
Caribe, por medio de un esfuerzo de cooperacion internaciona adecuadamente estructurado que
aprovechalaexperienciainternaciona de una manera eficiente.

A través de la participacion activa de los bancos centrales, reguladores de valores y el sector
privado, la Iniciativa reline una masa critica de expertos locales y regionales en materia operativa
y de disefio de politicas que, por lo tanto, facilita mejoras homogéneas y précticas en todos los
aspectos significativos de los sistemas de compensacion y liquidacion de pagos y valores en la
Region, asi como en la capacidad de vigilancia por parte de las autoridades de los paises sobre
dichos sistemas, cuestion de gran relevancia.

Los autores quieren mostrar su agradecimiento a sus colegas del Banco Mundial y de CEMLA
gue trabajan en la Iniciativa y, en particular, a Robert Keppler (Financial Sector Department,
Banco Mundial) por su cuidadoso trabajo de revision. También, este articulo se enrigucié por los
valiosos comentarios de Gregor Heinrich, Jefe de la Secretaria del Comité sobre Sstemas de
Pago y Liquidacion (Committee for Payment and Settlement Systems, CPSS) del Banco
Internaciona de Pagos. Finalmente una mencion de agradecimiento para. Carol Cheli y Pina
d'Urso (Banca d'ltalia — Oficina de Representacion en los Estados Unidos) por su revision
editorial. No obstante, los autores son los unicos responsables de las opiniones expresadas a
través de este documento, que no reflejan necesariamente la posicion del Banco Mundial o de
cualquier otra ingtitucion implicada en la Iniciativa.
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