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Resumen

En la bibliografia ha quedado bien establecido que el sistema finan-
ciero es fundamental en el proceso de desarrollo. Por lo tanto, compe-
te a los gobiernos contar con regimenes regulatorios fuertesy eficaces
que protejan a los inversionistas, garanticen el funcionamiento or-
denado delas instituciones financierasy los mercados, y mantengan
la confianzay la estabilidad en el sistema financiero. La estructura
institucional delaregulacion financiera es un aspecto que ha recibido
renovada atencion; en particular, si la manera como las institucio-
nes efectiian la regulacion esta dando por resultado una regulacion
completay eficaz del sistema financiero. En gran medida, este debate
seha debido alos cambios que ha sufrido la estructura de la industria
de los servicios financieros en el mundoy a la perturbacion de los sis-
temas financieros en muchos paises.

Aunque el tipo de estructura institucional tal vez no determina si
unaregulacion es eficaz o no, una estructura inapropiada u obsoleta
puede impedir que se alcancen los objetivos de regulacion y supervi-
sion. El propdsito de este articulo es analizar si el marco regulatorio
Jinanciero en Barbados es adecuado. En particular, pretende deter-
minar si la arquitectura actual de la regulacion financiera abarca
de manera adecuada todas las dreas de regulacion, y si que el banco
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central sea responsable de la regulacion prudencial y de la politica
monetaria es apropiado y acorde con las mejores practicas. Los datos
seobtuvieron deuna entrevista telefonica aplicada de julio a septiem-
brede 2014 a personal directivo delos organismos regulatorios (Banco
Central de Barbados, Financial Services Commissiony Fair Trading
Commission) y de una seleccion de instituciones financieras. Los re-
sultados de la investigacion revelan que aun cuando un regulador
integral si beneficiaria al sistema financiero barbadense, esteresulta
innecesario porque el sistema actual es adecuado. Sin embargo, debe-
ria ser mds clara la atribucion de responsabilidades sobre ciertos as-
pectos de la regulacion entre las tres entidades. Asimismo, el Banco
Central deberia seguir siendo responsable de la politica monetaria 'y
la regulacion prudencial.

Palabras clave: Barbados, banco central, Fair Trading Commis-
sion, Financial Services Commission, regulacion financiera, sistema
[financiero, marco regulatorio.

Clasificacion JEL: G10, GI8, G28.

Abstract

Itis well established in the literature that the financial system
plays a pivotal role in the development process. Thus, it is in-
cumbent on governments to have strong and effective regu-
latory regimes in place to protect investors, ensure orderly
functioning of financial institutions and markets, and main-
tain confidence and stability in the financial system. An area
of regulation receiving renewed attention in recent times is
the institutional structure of financial regulation; specifical-
ly, whether the existing institutional arrangements for regula-
tion are resulting in comprehensive and effective regulation
ofthe financial system. These discussions have been driven to
alarge extent by changes in the structure of the financial ser-
vicesindustry globallyand the disruption to financial systems
in many countries.

While the type of institutional structure maynot be the main
determinant of regulatory effectiveness, an inappropriate or
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outmoded structure canimpede the attainment of regulatory
and supervisorygoals. The aim of this paperis to examine the
adequacy of the financial regulatory framework in Barbados.
Specifically, the paperseeks to determine whether the current
architecture of financial regulation provides suitable cover-
age ofallareas of regulation, and whether the Central Bank’s
responsibility for prudential regulation and monetary policy
is appropriate and in keeping with best practice. Data were
obtained via an interview survey with managerial personnel
of the regulators (Central Bank of Barbados, Financial Ser-
vices Commission and Fair Trading Commission) and select-
ed financial institutions during the period July to September
2014. The research findings reveal that though an integrated
regulator would benefit the Barbadian financial system, it is
notnecessary as the current system is adequate. However, the
lines of responsibility for certain aspects of regulation by the
three agencies should be better delineated. Also, the Central
Bank should maintain responsibility for monetary policyand
prudential regulation.

Keywords: Barbados, central bank, Fair Trading Commis-
sion, Financial Services Commission, financial regulation, fi-
nancial system, regulatory framework.

JEL classification: G10, G18, G28.

1. INTRODUCCION

n la bibliografia ha quedado bien establecido que el sis-

tema financiero es fundamental en el proceso de desa-

rrollo. Durante la actividad financiera, los ahorros de
la economia se incrementan y adquieren mucha movilidad,
y el riesgo que encaran los ahorradores disminuye mediante
la diversificacion. El sistema financiero también contribuye
al crecimiento de la economia al aumentar el volumen y la
productividad de las actividades de inversion. Al evaluar qué
directoresy qué proyectos tienen mas probabilidades de ser
los mds rentables y vigilar la conducta de los prestatarios, los
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intermediarios financieros se aseguran de que losrecursos se
utilicen de modo eficiente (Wood, 2012).

Porlo tanto, compete alos gobiernos contar conregimenes
regulatorios fuertes y eficaces que protejan a los inversionis-
tas, garanticen el funcionamiento ordenado de lasinstitucio-
nes financieras y los mercados, y mantengan la confianzay la
estabilidad en el sistema financiero. Estanecesidad pas6 aun
primer plano debido a quelaultima crisis financiera tuvo con-
secuencias devastadoras paraempresasy gobiernosde todo el
mundo. En una situacién de crisis, la confianza en el sistema
financiero se ve menoscabaday la resultante restriccion del
crédito a personas y empresas conduce a una contracciéon de
laactividad econémica.

Laestructurainstitucional delaregulacion financieraesun
aspecto que harecibidorenovadaatencion,y, en particular, si
los mecanismos institucionales pararegular estin dando por
resultado unaregulacién completay eficaz del sistema finan-
ciero. Gran parte de este debate lo han instigado los cambios
enla estructura de laindustria de los servicios financieros en
el mundoyaladisrupcion de los sistemas financieros en mu-
chos paises. Destacan la crisis financiera en Estados Unidos a
finales de 2007, que por contagio afecté a varios paisesy siste-
mas financieros en todo el orbe. En el Caribe, la quiebra del
grupo Colonial Life Insurance Company tuvo consecuencias
desastrosas parainversionistas, aseguradosy gobiernos de la
region. En muchasjurisdicciones, no esfacil distinguirlasac-
tividades delos distintos tipos de instituciones financieras. Por
lotanto, laanterior division de reguladores basadasobre todo
eneltipodeinstitucion estasiendo reconsiderada. De hecho,
algunos paiseshan dispuesto un tinicoregulador paratodo el
sistema, mientras que otros han optado porunrégimen dere-
guladores basado en los objetivos que desean alcanzar.

Aunque el tipo de estructura institucional tal vez no sea el
principal factor que determina la eficacia de la regulacion,
una estructura inapropiada u obsoleta puede impedir que se
alcancen los objetivos de regulaciény supervision. La estruc-
turainstitucional pudierarepercutir enla eficacia general de
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laregulaciénylasupervision debido ala pericia, experiencia
yculturaquese adquieren dentro de cadaentidad regulatoria
yalas metodologias que siguen (Llewellyn, 2004). El propésito
de este articulo es analizar la idoneidad del marco regulato-
rio financiero en Barbados. En particular, pretende determi-
narsilaarquitecturaactualdelaregulacién financieraabarca
de manera adecuada todas las dreas objeto de regulacion y si
es apropiado yacorde con las practicas 6ptimas que el banco
central sea responsable de la regulacion prudencial y la poli-
ticamonetaria. Eldocumento amplialabibliografia caribena
sobre regulacion financiera que se concentra principalmente
endescribirlos marcosregulatorios (Williams, 1988; Feracho
ySamuel, 1997; Nichollsy Seerattan, 2004).

Los datos se obtuvieron de una encuesta aplicada en entre-
vistasdejulioaseptiembre de 2014 adirectivos de las entidades
regulatorias (Banco Central de Barbados, Financial Services
Commission y Fair Trading Commission) y de una seleccién
de instituciones financieras.

Elresto de este articulo estd organizado de lasiguiente ma-
nera: la segunda seccion analiza la bibliografia relevante so-
bre regulacién financiera; la tercera secciéon proporciona un
panorama del marco regulatorio financiero de Barbados; la
metodologiase trataenla cuartaseccion;los hallazgos se pre-
sentan en la quinta seccion; la discusion de los resultados se
concentra en la seccién 6;y la dltima seccién proporciona un
resumeny conclusiones.

2. EVALUACION DE LA BIBLIOGRAFIA

2.1 Razén delaregulacién financiera

Laideade normar porleyalguna cosasugiere lanecesidad de
controlarla, de apegarla alos estandares y cumplir con las re-
glas dentro de un marco particular. Laregulacién financiera
implica la intervencién del gobierno en el sistema financie-
ro mediante la aprobacién de reglamentos y leyes, y la crea-
cion de procedimientos institucionales para encargarse del
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cumplimiento, lavigilanciaylasupervisién. En general se ad-
mite que el sistema financiero esta mas regulado que otras es-
feras de la economia. Esto se debe a la naturaleza especial de
las actividades que realizan las instituciones financierasy al
papelvital que desempena el sistema financiero en el proceso
de desarrollo.

Wood (2012) consideralas funciones importantes del siste-
ma financiero. Primero, mediante economias de escala en la
recopilaciéon de informaciényla administracion de carteras,
los intermediarios financieros movilizan los fondos presta-
bles entre ahorradoresy prestamistas con el fin de satisfacer,
simultdneamente, las preferencias de cartera de ambos agen-
tes econémicos (GurleyyShaw, 1956y 1960). Mediante el pro-
ceso de intermediacion, los costos de transaccion se reducen
yla diversificacién del riesgo es mayor en comparacion con el
financiamiento directo. Porlo tanto, losintermediarios finan-
cieros contribuyen de modo significativoaincrementarlasac-
tividades de inversiony, porlotanto, el crecimiento. Segundo,
los intermediarios financieros pueden fungir como grandes
promotores del desarrollo al identificar empresarios con los
conceptos y productos con mayor probabilidad de rentabili-
dady financiarlos (King y Levine, 1993; Drzeniek-Hanouz et
al., 2009). Tercero, losintermediarios financieros facilitan una
asignacion mas eficiente de recursos porque pueden superar
los problemas de informacién en los mercados financieros
(Diamond, 1984; Mayer, 1988). Cuarto, las instituciones fi-
nancieras pueden fungir como instrumento para disciplinar
alos gerentes, lo que los insta a seguir politicas para mejorar
eldesempeno financiero delas empresas (Jensen, 1986y 1988;
Sheard, 1989; Aokiy Patrick, 1994). Asimismo, losintermedia-
rios financieros pueden desempefar un papel principal en la
reasignacion de activos mediante las reestructuraciones de
empresas. Quinto, el sistemafinanciero facilita el comercioal
otorgar créditosygarantizar pagos. Por tltimo, las institucio-
nes financieras proporcionan servicios especializados como
corretaje, seguros, administracion de propiedades, garantia
de emisiones, entre otros.
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Aldesempenar estasfuncionesimportantes, lasinstituciones
financieras son susceptibles a distintos tipos de riesgo (riesgo
crediticio, riesgo deincumplimiento, riesgo de tasas de interés,
riesgo de mercado, riesgo de liquidez, riesgo operativoy ries-
go paralareputacién) que, de no manejarse adecuadamente,
pueden mermar susalud financieraysocavarla confiabilidad
y estabilidad de todo el sistema financiero. Por otro lado, de-
bido al vinculo inextricable entre las finanzasy el desarrollo
real, otros sectores de laeconomiaresultan afectados cuando
las instituciones financieras quiebran. Como senalé la Comi-
sion Warwick (2009, p. 9): “cuando los mercados financieros
funcionan mal, la economiareal se vaa pique”.

Por el papel crucial del sistema financiero en el proceso de
crecimientoylosriesgosinherentesal proceso de intermedia-
cioén, los gobiernos con frecuenciahanintervenido pararegu-
lary controlar las actividades de las instituciones financieras.
Por lo general, la razén de ser de esta intervenciéon guberna-
mental en el sector financiero esla posibilidad de un fallo del
mercado, es decir, que el mercado produzcaresultados menos
que optimos si se le deja a su suerte. Del sistema financiero se
desprendenvarias causas de unfallodel mercado, entre otras,
informaciénasimétricaoinadecuada, riesgo moralyexterna-
lidades por perturbaciones financieras. La informacién asi-
métrica ocurre cuando los inversionistas disponen de poca
informacién sobre los productos que venden las instituciones
financieras, porlo que pueden encontrarse en desventajafren-
tealasinstituciones financieras cuando los adquieren. Elries-
go moral se da cuando la administraciéon de una institucién
financierarealizaactividades masriesgosas de lonormal, una
vez que elinversionista compra el producto. Este riesgo puede
exacerbarse debido al mecanismo de seguros sobre depdsitos,
que garantiza que los inversionistas recuperen cierto porcen-
taje de sus fondos silainstitucién financiera estuviera en pro-
blemas. Las externalidades por perturbaciones financieras o
las externalidades sociales tienen que ver con el efecto nega-
tivo de la quiebra de una institucién financiera (o un conjun-
to deinstituciones) en otras instituciones financieras, el cual,
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en casos graves, puede llevar al colapso del sistemafinanciero.
Asimismo, por el vinculo entre el sistema financieroy el desa-
rrollo real, los problemas del sector financiero probablemen-
te tienen consecuencias devastadoras en toda la economia.

Por todo lo anterior, una intervencion gubernamental en
el sistema financiero aspira principalmente a proteger a los
inversionistas, garantizar el funcionamiento ordenado de las
instituciones financierasy promover la estabilidad financiera.
Pilbeam (1998, p. 368) identific6 otras razones: promover la
competencialealysaludable paragarantizar precios competi-
tivos paralos consumidoresy el deseo del gobierno de ejercer
cierto grado de control sobre el dinamismo de la economia,
sobre todo mediante la politica monetaria.

2.2 Tipos de medidas regulatorias

En todo el mundo, los sistemas financieros estan sujetos a va-
rios tipos de medidas regulatorias cuya complejidad variay
cuyo alcance depende del grado de desarrollo del sistema fi-
nanciero del paisy de sus particulares sistemas cultural, eco-
némicoy politico.

Distintos autores clasifican la regulacion financiera en es-
tructural, monetaria, prudencial, de cé6digo de conducta/
proteccion del consumidoryde competencia. Laregulacion es-
tructural sientatantolas pautas generales querigen tantoalas
instituciones financieras como alasactividades, los productos
ylasdreas geograficas que constituyen su esferade operacion.
Laregulacién monetaria-aveces denominadaregulacién ma-
cromonetaria-serefierealusodelas herramientas de politica
monetaria para obtener resultados macroeconémicos prede-
terminados. Los instrumentos usuales de la politica moneta-
ria son, entre otros, las operaciones de mercado abierto, los
requerimientos de reservas de efectivo, los controles de tasas
de interésylatasa de descuento.

Laregulacion prudencial se concentra en la seguridad y
fiabilidad de las instituciones financieras. Este tipo de regu-
lacién hace hincapié en el control de riesgos principalmente
mediante requisitos de capital, limites a la concentracion de
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clientesy evaluaciones de la cartera con base en el riesgo (Wi-
lliams, 1996). Laregulacién prudencial se divide en regulacion
microprudencial, que se concentraenlasalud delasinstitucio-
nesindividuales, y en regulacién macroprudencial, relativa al
usode herramientas prudenciales con el fin expreso de promo-
ver la estabilidad del sistema financiero como un todo. Por lo
tanto, laregulacién macroprudencial pudieraverse como una
regulacionsistémicacuyo punto focal sonlas externalidadesde
las perturbaciones financieras.

Inmediatamente después de la crisis financiera, el consenso
entre formuladores de politicay académicos fue que, para es-
tabilizar la economia en el futuro, era necesario un nuevo ma-
croenfoque paralaregulaciéon prudencial orientado a mitigar
las externalidades (GlavanyAnghel, 2013). En especifico, las me-
didasregulatorias tenian que abordar cuestiones relacionadas
conlasubestimacion delriesgo durante losauges econémicosy
susobreestimacion durantelasrecesiones, un fenémeno de pro-
ciclicalidad que fue analizado porla Comisién Warwick (2009)
ypor MishkinyEakins (2012), entre otros. Esto garantizariaque
lasinstitucionesfinancieras, sobre todolos bancos, invirtieran
mads capital del que normalmente considerarian necesario en
los periodos de augey, alliberar este capital, favorecerian el cré-
ditodurantelos periodosde caida. Talesactividadesacortarian
la brecha entre los periodos econémicos de auge y caiday, por
lo tanto, favorecerian la estabilizacién de la economia.

Laregulacion paralaprotecciéon del consumidor se concentra
enlos cédigos de conductaque protegen al consumidor de infor-
maciénincompleta, malas pricticas de institucionesfinancieras
ypracticas desleales, entre otros factores (Llewellyn, 2004). Este
tipo de regulacion requiere fijar y aplicar reglas apropiadas en
unmarcojuridico transparente. Al consumidor cominnolere-
sultafacilentenderlas particularidades delos productosfinan-
cierosy, por ende, puede encontrarse en desventajadurante sus
transacciones con lasinstitucionesfinancieras. Woolward (2013)
senalaque muchas empresas financieras multiplicanla comple-
jidad conjergaincomprensible, paginasy paginas de términos
y condiciones, exclusiones extranas en la letra pequefia, y un
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sinfin de productos que surgenydesaparecen conrapidezsor-
prendente. Sin embargo, las regulaciones para salvaguardar
el interés de los consumidores —al volver mas comprensibles
los términos financierosyhacer que las instituciones financie-
ras sean mads transparentes, equitativas y responsables de sus
acciones—ayudaran a garantizar que estén protegidos contra
las practicas discriminatoriasy desleales de las instituciones
(Jordan, 2015).

Laregulaciondelacompetenciaesta disenada para garanti-
zarun gradoapropiado de competenciaen elsistema financiero
yeliminarlas practicas desleales por parte de lasinstituciones
financieras. Este tipo deregulacion esnecesaria para prevenir
que la competencia ineficaz no perjudique a los consumido-
res. Laregulacion dela competenciaimplicaanalizar los mer-
cados desde todos los angulos y tratar de comprender co6mo
interactian las debilidades en la competencia por el lado de
lademandaydelaoferta. Laautoridad reguladora utiliza sus
facultades paramejorar la eficacia de la competencia.

2.3 Estructuras regulatorias

ElGrupodelosTreinta (2008) y FreshyBaily (2009) reconocen
cuatro tipos principales de estructuras: el modelo de picos geme-
los, el método funcional, el método institucional y el métodointegral.

El modelo de picos gemelos

Elmodelo de picos gemelos se basaen dostipos de organismos
reguladores: unovigilalosaspectos prudenciales; el otro, laac-
tividad de las entidades (proteccién del consumidor). Aunque
se definen como entidades separadas, ambos reguladores por
lo general estin muy coordinados porquevigilan, cadauno por
sucuenta, el funcionamiento de distintos aspectos de las mis-
mas instituciones. El modelo de picos gemelos, aligual que el
método integral, suele considerarse suficientemente flexible
como paralidiar conlasinnovacionesrapidas del sector finan-
cieroyconladifuminacién delasfronteras entrelos quealguna
vez fueron consideradoslos actores tradicionales del sistema.
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El método funcional

Elmétodo funcional buscaregularlasinstituciones financie-
ras con base en su giro, sinimportar cual seala personalidad
juridica de la institucion. Por lo tanto, varias filiales de una
misma instituciéon pueden ser supervisadas por distintos re-
guladores con base en sus actividades. Por ejemplo, un ban-
co que por sumodelo de negocios brinde también servicios
de corretaje de valores, deberiarendirinformesa dos institu-
cionesreguladoras:ladelabancayladelmercadodevalores.
Para que el método funcional resulte mas eficaz, los regula-
doresdelas distintas funciones deben estar muy bien coordi-
nados para que ninguna filial de una institucién dada eluda
la supervision.

El método institucional

Cuando se sigue este modelo, la personalidad juridicade una
institucion determina quién la supervisara. Asi, si la institu-
cién fue constituida como un banco, estard regulada por el
supervisor de la banca incluso si legalmente también realiza
operaciones convalores. Elmétodo institucional esuno delos
menos flexiblesynoseadaptabienaloslimites borrosos entre
los distintos tipos de instituciones financieras. A pesar de su
personalidad juridica, muchas instituciones financieras par-
ticipan en una gama de operaciones cada vez mas diversasy
ajenas a la estrecha delimitacion de su actividad. Asimismo,
con s6lo cambiar su personalidad juridica, las instituciones
pueden recurrir al arbitraje regulatorio.

El método integral

Con el método integral, un tnico regulador supervisa a todo
tipo de instituciones financieras y brinda regulacién tanto
prudencial como delaactividad (protecciéon del consumidor).
Llewellyn (2004) no consideraque el método integral consista
enregular lo prudencial y la actividad, sino en una figura de
integracion mas radical: un megarregulador.
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Pocos paises cuentan con un modelo que encaje totalmen-
te en uno de los métodos mencionados arriba. La mayoria de
los paises desarrollados, como el Reino Unido, Suiza, Canada
yAustralia, han acogido el sistema de picos gemelos. Por otro
lado, Estados Unidos parece seguir un método institucional
conformado porvariosreguladores paraunsolo tipo de insti-
tucion financiera. Singapur, Trinidad y Tobago, ylasIslas Cai-
madn tienen caracteristicas propias de un megarregulador o
unsistemaintegral, conlafigurade unregulador combinado
con mandato paratodo tipo de regulacion.

Cabe senalar que son posibles varios mecanismosregulato-
rios en los que uno ovariosreguladores ejercen sus funciones
yse coordinan de maneraapropiada, compartiendo recursos
y, cuando corresponde, estableciendo responsabilidades bien
definidas. Esta coordinaciéon puedenincluir el establecimien-
to de un consejo supervisor con una estructura multirregula-
toria, launificaciéon de sistemas de apoyo -pero manteniendo
separados a los reguladores-yla firma de un memorando de
entendimiento (MDE) entre todos los reguladores para mini-
mizar problemasrelacionados conlarendicién de cuentas, la
transparenciay el intercambio de informacién.

2.4 El papel del banco central

Otro factorimportante que debe considerarse cuando se pre-
vé modificar la estructuraregulatoria esla funcién del banco
central. Y mds especificamente, en qué grado deberia el banco
central, responsable delaregulacién monetaria (macromone-
taria), participar en laregulacién prudencial. Al decidir qué
papel desempenara el banco central, deben tomarse en cuen-
tatres aspectos:lainteraccion dela estabilidad financierayla
supervision prudencial, la concentracion de podery lainde-
pendencia del banco central.

Una corriente de pensamiento sostiene que el banco central
estd en buena posicion para desempenar la doble funcién de
regulador monetarioy prudencial. Schoenmaker (2013) con-
cuerdaconloanterior debidoa quelos objetivos de estabilidad
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financieraysupervisiéon prudencial son dos carasde lamisma
moneda, todavez que las perturbaciones del sistema financie-
rorepercuten en la economiarealy, por ende, en el producto
ylainflacién.

Ser responsable de la politica monetariay de la regulacion
prudencial también puede ser una ventaja para manejar las
crisis. En el Reino Unido, por ejemplo, el MDE entre el Banco
de Inglaterray la Autoridad de Servicios Financieros estipu-
la que el primero es prestamista de altimo recurso mientras
la segunda es responsable de las operaciones para paliar los
problemas que afectan a companias, mercados y sistemas de
compensaciony pagos dentro de su competencia. Después de
lacorridabancariade Northern Rock en septiembre de 2007,
las autoridades fueron criticadas por no responder con la ce-
leridad necesaria para evitarla. Esto revivié el argumento de
que elbanco central también deberiasupervisarlabanca, pues
el prestamista de dltimo recurso no puede actuar con la rapi-
dez necesaria cuando la instancia al tanto de cierta quiebra
bancariano eslamismaa cargo del otorgamiento de créditos
(Taylor, 2013). Enrespuesta, las autoridades del Reino Unido
unificaron la Autoridad de Servicios Financieros con el Ban-
co de Inglaterra.

Las sinergias positivas entre objetivos macroeconémicosy
microecon6émicos son otra razén para fusionar la banca cen-
tral con la supervisiéon prudencial. Por su relacién estrecha
con los bancos, por medio de la supervisiéon bancaria, el ban-
cocentral puede prever el rumbo delaeconomiayatenderlas
crisisfinancieras. El conocimiento profundo delosbancosim-
pide un acceso inapropiado a los recursos del prestamista de
ultimo recurso. Asimismo, por ser responsable de supervisar
labanca, el banco central puede proteger al sistema de pagos
delriesgo de contagio (Schoonery Taylor, 2010).

Elargumento a favor de una doble funcién del banco cen-
traldebe equilibrarse con el problemadela concentracién de
poder. Cuando la funcién regulatoria se combina con otras
facultades pudiera darse una flexibilizacién de los contrape-
sos usuales al abuso del poder regulatorio. Por ejemplo, un
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banco pudiera mostrarse renuente a contender cierta acciéon
regulatoria (cualquier cosa, desde un reglamento propuesto
hasta una medida de procuracién) por miedo a que el banco
central se desquitara limitdndole el acceso a liquidez en mo-
mentos de necesidad (Taylor, 2013). Por otro lado, el banco
central pudiera perder credibilidad si desempefara un mal
papel como supervisor de la banca, lo cual comprometeria la
eficaz aplicacion de la politica monetaria.

Sin embargo, tal concentracién podria resultar beneficio-
sa paralos paises en desarrollo. La talla del banco central pu-
diera ser necesaria para impulsar cambios en la cultura de la
regulacion. Elbanco central pudieraser unafuerzanecesaria
tras un régimen supervisor incipiente. De hecho, la Encuesta
de Regulaciéon y Supervision Bancarias del Banco Mundial,
realizadaen 2012, muestraque en mas del 60% de lasjurisdic-
ciones, los bancos centrales son las entidades que supervisan
alabanca comercial para fines prudenciales.

Laindependenciade los bancos centrales porlo general se
considera deseable para la politica monetaria. También estd
latendenciahacialaindependenciaregulatoriaysupervisora;
por lo tanto, si el banco central funge como supervisor, se da
porhecho quesuindependencia para ejercer lafuncién mone-
taria también se aplicara a su funcién prudencial. En muchas
economias emergentes, el banco central goza de un prestigio
yunaindependencia que dificilmente tendria una entidad re-
gulatoria que formara parte de un ministerio gubernamental.
Es graciasaloanterior que el banco central puede seguir una
politicaregulatoria enérgicasin sufririnterferencias politicas.
Sin embargo, el tipo de independencia que es necesaria para
lafuncién macroprudencial del banco central pudieraserin-
apropiada paralaregulacién microprudencial, en tanto esta
puedeafectaralos derechosindividuales (por ejemplo, los de
los accionistas). Porlo tanto, los frenosyequilibrios del escru-
tiniojudicialylarendicién politica de cuentas deben contener
al supervisor de labanca (Schoonery Tailor, 2010).

En la prdctica, ningin regulador de la banca puede -ni
debe-sertotalmenteindependiente del banco central. Elbanco
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central es el proveedor monopdlico de la base de lareservay
prestamista de ultimo recurso. Asimismo, como operador de
la politica macroecondmica, debe tener un interés directo en
el sistema de pagosyliquidaciones, el mercado de dineroy la
evolucion de los agregados monetarios. Asi, lo mds probable
es que el regulador de la bancayla autoridad de politica mo-
netaria tengan —deberian tener- unarelaciéon muy estrecha.

3. PANORAMA DEL MARCO REGULATORIO
FINANCIERO EN BARBADOS

Conelfindedeterminarsiel sistema financiero barbadense se
beneficiariade unregulador consolidadoyde opinarrespecto
al papeldel banco central, esnecesario entenderla estructura
actual del sistema regulatorio.

Elsistemafinanciero de Barbados comprende albanco cen-
tral, a los bancos comerciales y mercantiles, a las companias
financierasy fideicomisos, a las cooperativas de crédito, ase-
guradoras, administradorasde activos financieros (fondos de
inversion), casas de bolsay casas de cambio. Estas institucio-
nes realizan operaciones principalmente en los mercados de
dinero, crédito, acciones, bonosy divisas, y su capital social
es de origen nacional y extranjero (Howard, 2013). El Infor-
me de Estabilidad Financieradel Banco Central de Barbados,
publicado enjulio de 2014, indica que los activos en el sistema
financiero a marzo de 2014 se calculaban en unos 21,000 mi-
llones de d6lares barbadenses o un 250% del producto interno
bruto. Los bancos comerciales dominan el sistemafinanciero,
alrepresentar 59% de los activos totales, seguidos por las ase-
guradoras (17%), fondos de inversién (9%), cooperativas de
crédito (8%) y compaiiias financieras (7%).

El marco regulatorio en Barbados actualmente tiene una
estructuraque abarca cadatipo deinstitucion financiera. Las
principales autoridades regulatorias son el Banco Central
de Barbados (BCB), la Financial Services Commission (FSC)
yla Fair Trading Commission (FCT). E1 BCB se constituy6é me-
diante la Ley del Banco Central de Barbados de 1972 e inici6
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operaciones con el mandato fundamental de salvaguardary
garantizarlaestabilidad monetariayfinanciera, asi como pro-
mover el desarrollo econémico. Otrasfunciones primordiales
que desempena el BCB son mantener las reservas internacio-
nales para proteger el valor del délar barbadense en el exte-
rior, aplicarlanormatividad sobre control del tipo de cambio,
emitirvalores gubernamentalesyformar mercado paraellos,
actuar como banquero del gobiernoylosbancos comerciales,
y asesorar al gobierno (Wood, 2012).

Como parte de su mandato de regulaciéon prudencial, el
BCB vigilalas operaciones de bancos comerciales, empresas
financieras, fideicomisos, bancos de inversiéon y companias
de financiamiento hipotecario con base enla Ley de Institu-
ciones Financieras de 1997. Asimismo, con base enla Ley de
Servicios Financieros Internacionales de 2002, es responsa-
ble de regular los bancos internacionales o en el exterior. El
BCB supervisa a las instituciones financieras a su cargo me-
diante el Departamento de Supervisiéon Bancariay el Depar-
tamento de Investigacion, al cual pertenece la Unidad de
Estabilidad Financiera. El Departamento de Supervision
Bancaria es responsable de la regulacién microprudencial;
el Departamento de Investigacién, de la macroprudencial.
El Departamento de Supervisiéon Bancaria se divide en tres
secciones: laseccion de politicas es responsable de formular
lineamientos, reformarleyesygenerarlanormativasobre in-
formes prudenciales; la seccién de aprobaciones es respon-
sable de autorizar las solicitudes de aperturay de cambio en
el modelo de negocios; la secciéon de supervision se concen-
traenrevisarlos datos presentadosyrealizarinspecciones in
situ. E1 Departamento de Investigacion estd atento al efecto
de los acontecimientos macroeconémicos sobre el sistema
financiero, asi como alas repercusiones de la politica mone-
taria. Mediante la Unidad de Estabilidad Financiera, aplica
pruebas de resistencia a cada banco y al sistema financiero
en su conjunto.

Otros departamentos del BCB también desempenan un pa-
pelrelevante de apoyo. El1 Departamento de Banca, Moneda
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e Inversiones vigila la actividad interbancariay desempena
la funcién del BCB como prestamista de ultimo recurso. El
Departamento de Control Cambiarioy Tipo de Cambio mo-
nitorea todos los flujos de capital extranjeroy, por lo tanto,
estaaldiarespectoalastransaccionesinternacionalesdelas
instituciones financieras (Howard, 2013).

La Comision de Servicios Financieros, creada mediante la
Ley de Servicios Financieros de 2010, inicié operaciones en
abrilde 2011y es responsable de regular el sector de institu-
ciones financieras no bancarias. La creacion de este organis-
mo regulatorio constituye un gran avance en la evolucion del
marcoregulatorio de Barbados, por fusionaralosreguladores
de las instituciones financieras no bancarias (Wilson, 2011),
asaber: el Supervisor de Seguros, que regulalas operaciones
de las aseguradoras; el Departamento de Cooperativas, que
regulaalas cooperativas de crédito; yla Comisién de Valores,
que esresponsable dela Bolsade Valores de Barbadosyde sus
participantes. La FSC tiene siete divisiones: valores, coopera-
tivas de crédito, aseguradoras, pensiones, registroylicencias,
investigacionyauditorias. La divisiéon de auditoriasrealizains-
pecciones in situde todas las entidades que competen alaFSC.

La Comisién de Transacciones Equitativas se cre6 en ene-
ro de 2001 mediante la Ley de la Comision de Transacciones
Equitativas. Sus deberes incluyen decidir los principios, las ta-
rifasylos estdindares de los proveedores de servicios objeto de
suregulacion;vigilarla ética comercial en general;investigar
posibles violaciones a las leyes que le competen; instruir e in-
formar a institucionesy consumidores respecto alos requeri-
mientos estipulados en dichas leyes; y emprender acciones de
procuracién cuando sea necesario. Respecto al sector finan-
ciero, la FCT se concentra en regular la conduccién de opera-
ciones (protecciéon del consumidor) yla competencia. La FCT
tiene tres divisiones: la divisiéon de competencia leal, la divi-
siéon de proteccion al consumidory la divisién de regulacién
deservicios publicos. Lasseccionesyano se descomponen por
sector debidoaque eltamano de Barbados no permite tal gra-
do de especializacién.

A. Wood, K. Clement 141



4. METODOLOGIA

Elpropésito principal de estainvestigacién esrevisar el mar-
coregulatorio financiero de Barbados para determinarsila
estructuraactualdelaregulacién financieraabarcaadecua-
damente todaslasdreasderegulaciéonysilaresponsabilidad
del Banco Central de Barbados sobre la regulacion moneta-
riay prudencial es apropiada.

Los datos se obtuvieron mediante entrevistas estructura-
das a personal directivo de los organismos reguladoresy de
una seleccion de instituciones financieras, realizadas de ju-
lio a septiembre de 2014. Este método se prefirié a los cues-
tionarios autoadministrados porque el entrevistador puede
explicar las preguntas que no se hayan entendido bien e ins-
tar a los entrevistados a explayarse en sus respuestas (Seale
et al., 2011). De esta manera, el entrevistador puede buscar
informacién profunda respecto al tema. Por el lado negati-
vo, las entrevistas pudieran verse influenciadas por el entre-
vistador (Bryman, 2012).

Dos métodos de triangulacion se utilizaron para validar
los hallazgos de la investigacién: la triangulacién de datos
y la triangulacién metodolégica. La triangulacién de datos
implica el uso de distintas fuentes de informacion. Potter
(1996) asevera que un investigador que obtiene sus resulta-
dos de multiples fuentes resulta mas convincente que aquel
cuyas conclusiones se basan en observaciones de una tinica
fuente. Para efectuar la triangulacién de datos, se buscaron
las opiniones de los participantes clave en el sector financie-
ro (organismos reguladores e instituciones reguladas). La
triangulacién metodolégica, eluso de multiples métodos de
investigacion para estudiar un fenémeno, se efectué combi-
nando larevision de documentos con la técnica de entrevis-
tas. Entre los documentos evaluados estdan los sitios web de
reguladoresyla bibliografia sobre el tema.

Dosinstrumentos generalesfueron creados pararegistrar
la informacién de las categorias meta de participantes.' Las

! Los instrumentos pueden proporcionarse previa solicitud.
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preguntas alos reguladores abarcan aspectos como el prop6-
sito del organismo, su interacciéon con otros reguladores, los
ambitos de regulacién que abarca el organismo, los principios
querigen elmétodo de supervisionylareacciéonalaposibilidad
de un regulador unificado. Las preguntas a las instituciones
reguladas abarcan aspectos como la similitud entre produc-
tos de distintas instituciones financieras, la frecuencia de los
informes, la opinion sobre la eficacia de laregulacion y la re-
accion ala posibilidad de un regulador unificado.

Losinstrumentos no fueron sometidosa pruebas previas de-
bido al tamano relativamente pequeno de la poblacién meta.
Sin embargo, personal de la universidad revis6 que la estruc-
tura de las preguntas fuera clara, pudiera iniciar una discu-
sion, tuvieraun orden de sucesionyabarcaraadecuadamente
el campo de investigacion.

Paradeterminarlamuestra, se emple6 el muestreo intencio-
nal junto con elmuestreo por bolade nieve. Elmuestreointen-
cional o discrecional se basa en caracteristicas especificas de
la poblacién. La poblacién meta en lainvestigaciéon fuela que
ocupabapuestos de direccion en lasinstitucionesreguladoras
yreguladasy participabaactivamente en el procesoregulador.
Sin embargo, cabe sefalar que el muestreo intencional, por
ser un método no probabilistico, tiene lalimitaciéon de que es
propenso alsesgo de investigador. No obstante, el sesgo de in-
vestigador s6lo es una gran desventaja cuando lafinalidad de
utilizar elmuestreo intencional esinapropiada o mal entendi-
da (Woody Brathwaite, 2014). El muestreo por bola de nieve,
conocido también como muestreo en cadena o por referidos,
es un método en el que los individuos seleccionados para ser
estudiados reclutan a nuevos participantes entre sus conoci-
dos. Esta técnica permite encontrar a los sujetos mas relevan-
tes, a quienes se anima a participar.

Lasinstitucionesreguladasse seleccionaron con base ensu
interaccién con la Comision de Servicios Financierosy con el
banco central. Se consideraba que talinteraccién ocurriasila
institucion financiera brindaba servicios regulados por am-
bas instituciones reguladoras, si formaba parte de un grupo
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financiero cuyas companiasasociadas estdn reguladas poruna
delasautoridadesreguladoras osise habiarecomendado que
lainstitucién fuera regulada por una autoridad distinta de la
queactualmente laregulaba. Se utilizaron estos criterios por-
que talesinstituciones financieras fueron consideradas como
lasmasadecuadas parapreverlarepercusion de algin cambio
enlaestructuraregulatoria, por estar familiarizadas conlala-
bor de los reguladores. La muestra de instituciones financie-
rasreguladasincluye aun banco que eraregulado por ambas
autoridadesreguladoras, un grupo compuesto por unacoope-
rativa de créditoyuna compania financiera, una cooperativa
de crédito grande que un Informe de Evaluacion del Sector
Financierorecientemente habiarecomendado que quedaran
bajo laregulaciéon del banco central y un grupo conformado
por un aseguradorayuna empresa financiera.

El proceso de recopilaciéon de datos estuvo sujeto a ciertas
limitaciones. En primerlugar, el tamano delamuestra confor-
mada porinstituciones doblemente reguladas eraalgo reduci-
do. Aunquese contacté arepresentantes de otrasinstituciones
financieras, se negaron a participar en el estudio. Ensegundo,
elandlisis se limit6 al componente nacional del sistema finan-
ciero, conlo que el efecto delaregulacion en el sector financie-
rointernacional quedé excluido. Aunque el sector financiero
internacional se traduce en beneficios para la economia me-
diante la creacién de empleosy el pago de tarifas e impuestos
ydonaciones generosas, no gozade autorizacion pararealizar
operaciones con lamayoriadelosresidentesy, porlotanto, no
repercute de manera significativa en el proceso de interme-
diacion financiera local. De ahi que sélo el sistema nacional
fuera objeto de estudio.

5. HALLAZGOS

Loshallazgosse presentan en dossecciones: la primeraincluye
las consideraciones de los reguladores;la segunda se concen-
traenlas opinionesdelasinstituciones financierasreguladas.
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5.1 Consideraciones de los reguladores

Relaciones entre reguladores

Lasrespuestas delosreguladores mostraron que el BCBylaFSC
gozan de una estrecharelacién de trabajo que se formalizé con
la firma de un MDE. Este acuerdo fue elaborado para permitir
elintercambio de informaciénydelimité lasresponsabilidades
de cadainstitucion en la atencion de distintas cuestiones. Am-
bos reguladores estain en comunicacién constante y celebran
reuniones formales por lo menos trimestralmente. Sin embar-
go, en el periodo previo ala publicacién del Informe de Estabi-
lidad Financiera, se reinen con mas frecuencia. Las reuniones
suelen girar en torno a la regulacién y la supervision, por ha-
bervariasinstituciones que son competenciade ambos regula-
dores. Los reguladores también comentan las tendencias o los
asuntos de interés relacionados con los grupos financieros. La
FSC recurre al BCB para recibir orientaciéon, por ser un regula-
dor mas experimentado.

Por otro lado, las tres instituciones reguladoras acordaron
que el BCBylaFSCtengan pocarelacién con la FCT. Esta dltima
consulta a los otros dos reguladores principalmente cuando
realiza estudios.

Bases y principios de supervision

E1 BCB aplica un método de supervisiéon basado en riesgos,
conforme alos Principios Bdsicos paraunaSupervisiéon Banca-
ria Eficaz publicados por el Comité de Supervisiéon Bancariade
Basilea.” Estos principios sefialan las facultadas de las que un
supervisor deberiaestarinvestido enlalegislaciénylosrequeri-
mientos prudenciales minimos que deberiaimponer para otor-

2 El Comité de Supervisién Bancaria de Basilea (BCBS), conforma-
do por autoridades que supervisan la banca, fue creado por los
gobernadores de bancos centrales del Grupo de los Diez en 1975.
Normalmente se reine en el Banco de Pagos Internacionales y
constituye un foro de cooperacién en cuestiones de supervisién
bancaria.
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gar licencias. Aunque todos los bancos son vigilados, el riesgo
se evalda para cada banco y los bancos con riesgo mas elevado
son evaluados con mas frecuencia. E1 BCB también sigue las re-
comendaciones del Grupo de Accién Financiera paracombatir
ellavadodedineroyelfinanciamientoal terrorismo. Estasinclu-
yen garantizar que lasinstituciones financieras cuenten conlos
sistemas de informacion, el personaly los procesos para detec-
tar las actividades sospechosas en las transacciones de clientes
einformarlas adecuadamente.

LaFsCtambién empleaunsistemaderegulacién conbase en
riesgos que destina unamayor cantidad derecursosalas entida-
des que plantean el mayorriesgo paralaestabilidad del sistema.
Los procesos de la FSC se rigen por los principios basicos inter-
nacionalesylas practicasidéneasaplicables atodoslossectores
que componen el ambito de suregulacion. Por ejemplo, laFSCse
apegaalos principios delaAsociacién Internacional de Supervi-
soresde Seguros (IAIS)’enlotocantealasupervision de asegura-
dorasyutiliza el sistemade monitoreo PEARLS* desarrollado por
el Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorroy Crédito para
las cooperativas de crédito dentro de sus limites de autoridad.

Funciones y responsabilidades del regulador

Las consideraciones del entrevistado proveniente del BCB pue-
den resumirse como sigue:

1) La principal funcién del BCB consiste en vigilar la segu-
ridad ysolidez delos bancosylas companias financieras.

* La Asociacién Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS)

es una organizaciéon de pertenencia voluntaria de supervisores y
reguladores de aseguradoras. Su misién es promover una super-
visién eficaz y homogénea internacionalmente del sector de las
aseguradoras.

Elsistema PEARLS permite a los organismos reguladores evaluar la
proteccién, la estructura financiera, la calidad de los activos, las
tasas de rendimiento y los costos, la liquidez y los indicadores de
crecimiento delasinstituciones conlicencia utilizando coeficientes
predeterminados en cada categoria.

4
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Asimismo, el BCB cuenta conrepresentacion en el Grupo
de Accién Financieradel Caribe (CFATF) y forma parte del
consejo local de la Autoridad para Combatir el Lavado
de Dinero. Un representante del BCB forma parte de los
grupos de trabajo del CFATF en nombre de la delegacion
de Barbadosytambién ofrece servicios de asesoria finan-
ciera paralas evaluaciones mutuas.

2) Elbanco central también es responsable de la supervi-
sion macroprudencial, provista mediante la Unidad de
Estabilidad Financiera. Actualmente, estaunidad prepa-
ra el Informe de Estabilidad Financierayaplica pruebas
deresistenciaabancosindividualesyatodo el sistema. A
lalarga, la unidad sera responsable de las politicas, por
ejemplo, qué pudiera ser necesario para desacelerar el
otorgamiento de créditos cuando estin aumentando con
demasiadarapidezen elsector. Launidad se beneficiade
un convenio para compartir informacién con el Depar-
tamento de Supervision Bancaria.

3) EIBCB no es responsable por un cédigo de conducta.
Cualquierrespuestaaindagaciones esvoluntaria, perola
responsabilidad pudieraser competenciadelaFCT. Esta,
empero, “parece concentrarse mds en la competencia”.
Anteriormente, el BCB haemitido directrices parael sec-
torrelacionadas con ciertas comisiones. Sin embargo, hay
inconvenientes en el sentido de que regular las comisio-
nes pudiera menoscabar la competencia. Pudiera haber
también un conflicto de intereses debido a que el regula-
dor, cuando evaliala situacion del capital de los bancos
con licencia, tal vez alberga dudas respecto a la capaci-
dad de estos para generar ingresos -y, por lo tanto, para
acrecentar el capital basico-, pero ese mismo regulador
pudierahaber limitado el crecimiento del capital basico
alimponer untopealas comisiones que los bancos con li-
cencia pueden cobrar. Elrepresentante sugirié que pudie-
ranecesitarse unaoficinade un ombudsman financiero,
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9)

como la que hay en Trinidad, cuyo personal se compone
de funcionariosdel Banco Central de Trinidad y Tobago.

EIBCBno cuenta confacultades en materiade competen-
cia. Sin embargo, al otorgar las licencias, la institucién
se asegura de que las instituciones nuevas no rebasen el
limite legal de participaciéon de mercado de un 40% de
los activos totales. Después de esta etapa, la FCT es la tni-
ca autoridad en materia de competencia. Se expreso la
opinion de que existe lanecesidad de que la FCT consul-
te al BCB antes de tomar decisiones respecto a fusiones o
adquisiciones, pues desde una perspectiva prudencial,
cuando una companiagrande adquiere a otra, incluso si
se violalareglade participacion de mercado del 40%, la
adquisicion pudiera aliviar preocupaciones del merca-
doyactuar en favor de la estabilidad financiera. Esto es
particularmente cierto cuando un banco se encuentraen
problemasyno puede cumplir con sus obligaciones. Sital
institucion se fusiona con un banco mas grandeybien es-
tablecido, el panico disminuye en el mercadoy, en cierto
sentido, se recuperala confianza en la banca.

Las consideraciones del entrevistado de la FSC pueden re-
sumirse como sigue:

1)

2)

148

Actualmente, laregulacién macroprudencial no esta esta-
blecidaen todoslossectores. Sin embargo, ciertos elemen-
tos de la regulaciéon macroprudencial si estdn incluidos
en el andlisis sectorial. La FSC actualmente estd formali-
zando un programa que puede aportar un enfoque mas
estructurado a este tipo de regulacion. Asimismo, esta
aplicando un marco de supervision con base en el riesgo
queincorporalautilizacién de pruebas deresistencia, en
particular en el segmento de las aseguradoras y las coo-
perativas de crédito. La FSC participa, junto con el BCB,
enlaelaboraciéon del Informe de Estabilidad Financiera.

Como partedesumandato,la¥FSCdebe garantizara caba-
lidad que los clientes reciban un trato justoy “se toma en
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)

seriola conductaabusivaen elmercado”. Porotrolado, la
FSCesindirectamente responsable de mantener un grado
de competencia adecuado. En consecuencia, le concier-
neregularlosaspectos prudenciales, lacompetenciayla
conducta del mercado.

Respectoalaregulacion paracombatir ellavado de dine-
ro, la FSC colabora con la Unidad de Inteligencia Finan-
cierayforma parte del Consejo de la Autoridad contrael
Lavado de Dinero.

Las consideraciones del entrevistado proveniente de laFCT

pueden resumirse como sigue:

1)

2)

)

El papel de la FCT consiste en salvaguardar el interés de
los consumidores, promover y fomentar una competen-
cia equitativa y garantizar servicios publicos regulados
con eficiencia.

Respecto al sector financiero, la FCT recibe quejas de los
consumidoresrespectoalosbancos, las cualesse resuelven
alaluzdelaLeyde Protecciéon al Consumidor. Las quejas
se investigan para decidir si la institucién financiera ha
actuado con dolo o fuera del marco contractual estable-
cido con el cliente. Se destacé que laLeyde Protecciénal
Consumidor es una legislacién penal cuyo propésito es
modificar la conducta. Una vez que la FCT interviene, la
querella se resuelve pero, si procede, las circunstancias
quelarodearon debenabordarse para prevenir que afec-
ten a otros usuarios de la banca.

La FCT también investiga a las instituciones financieras
con el objeto de determinar si existe colusion.

Opiniones respecto a la idoneidad de la regulacion

Todoslosreguladores expresaron laopinién de que el sector fi-

nanciero estababienregulado, aunquelaregulaciéon de ciertas
areas podiamejorar. Elrepresentante de laFSC destacé que “en
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este momento, con un régimen de regulador dual, hay herra-
mientas suficientes paragarantizarlaregulaciénadecuada”.
Sin embargo, los reguladores advirtieron que la regulacion
noimpedirdla quiebra de instituciones nilas crisis. Elregu-
lador bancariosenal6 que “laregulaciéon noimpediralas cri-
sis porque constantemente surgen nuevos productosyresulta
dificilregistrar todo. Peroa ellos (los bancos conlicencia) no
se les puede dejar que hagan como quieran, pues por tener
losrecursos delas personas, deben serregulados”. Asimismo,
ninguno de losreguladores sintié que el sector estuviera so-
brerregulado. Y respondieron que, dadalaimportancia del
sector, necesita ser objeto de una regulacion fuerte y eficaz
que permitaalas instituciones funcionar, pero salvaguarde
alos asegurados, depositantes e inversionistas. El represen-
tante del BCB abundé: “Creo que se ha alcanzado un equili-
brioadecuado en Barbados;no estan dura/opresivacomo en
otras jurisdicciones ni como hubieran querido los asesores
del Programa de Evaluacion delSector Financiero. Es decir,
noimponemossancionesdisciplinarias;intentamos colabo-
rar con los bancos con licencia para que cumplan. Estados
Unidos, por ejemplo, aplica mds mano duray disciplina”. El
representante de la FSC cree que el sector no esta sobrerre-
gulado porque “las dos senales inequivocas de regulacion
excesivason el costo crecienteyladisponibilidad del capital.
Hastaahora, en Barbados todavia hay capital disponibleysu
costo esta disminuyendo”.

Opiniones respecto a la consolidacion
de los reguladores prudenciales

Losentrevistados de las entidades regulatorias prudenciales
reconocieron que contar con un unico regulador de todos
los tipos de instituciones financieras tendria ventajas y des-
ventajas. Estas fueron las ventajas mencionadas: en primer
lugar habria unamejor coberturade los grupos financieros,
porque el uso de un unico regulador facilitaria compartir
informacioén incluso si estd en vigor un MDE. Los problemas
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en este sentido se relacionan con la actualidad e integridad
delainformacion. Ensegundo, un anicoregulador pudiera
manejar mejor los efectosindirectos de unacrisis, graciasalo
cual podria contener mejor el riesgo. En tercero, como senal6
un entrevistado, “en unainstitucién que funcionaadecuada-
mente, eliminar los obstaculos burocrdticos y no tener que
lidiar con distintas culturas organizacionalesy regulatorias
puede tener muy buenos efectos”. Por iltimo, el volumen de
trabajo que manejariaunregulador consolidado permitiria
eluso adecuado de un equipo de procuracion.

Lagrandesventajade tener un tinicoregulador prudencial
es la posible pérdida de enfoque, pues podria resultar difi-
cilmanejar las operaciones del regulador consolidado. Esto
podria conduciral surgimiento de silos eimpedirlaadecua-
dadiseminaciéndelainformacién. Un entrevistado sugirié
que se constituyeraun supervisor consolidado de tal manera
que equipos de especialistas pudieran evaluar el riesgo comiin
paralatotalidad del sector financiero, por ejemplo, que con-
sideraran que el riesgo crediticio puede encontrarse en las
actividades de bancos, cooperativas de créditoyasegurado-
ras. Esto significa que el personal necesitaria ser muy flexi-
bleyconocerlas normasaplicablesaaseguradoras, bancosy
cooperativas de crédito.

Un aspecto que preocupaal regulador bancario es si el su-
pervisor consolidado formaria parte de la estructuradel ban-
cocentral oseriaun organismoindependiente. Ensuopinion,
dejarlo fuera de la estructura del BCB iria en detrimento de
este porque podria generarse una posible desconexién en-
tre el BCB como prestamista de ultimo recursoy los bancos.
Porlo tanto, el BCB perderia el conocimiento profundo que
halogrado de los bancos al vigilar su cumplimiento con las
regulaciones. Por otrolado, siel BCB fuera el regulador, una
de las ventajas seria que, de ser necesario, también podria
ser un prestamista de iltimo recurso para las instituciones
financieras no bancarias.
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5.2 Consideraciones de las instituciones financieras

Tipos de informe presentados a los reguladores

Losentrevistados delasinstituciones financierasindicaron que
seles exige presentar informaciéon financieracomo balancesy
estados de resultados, tanto mensual como trimestralmente,
aambosreguladores prudenciales (al BCByalaFSC). También
informaron que, siselessolicitaba, debian presentarinforma-
cioén cualitativa, como cambios enlaadministracién, politicas
y manuales, y minutas de asambleas del consejo de adminis-
traciény de los comités de directivos.

Diferencias en productos

Los entrevistados senalaron que las diferencias entre sus pro-
ductosylosde otrasinstitucionesno eransignificativas. Senala-
ron que las cooperativas de crédito, las companias financieras
ylos bancos ofrecian, en esencia, servicios similares. Elrepre-
sentante de la banca destacé que la capacidad para ofrecer
servicios con chequera, el pago de néminasylaemisién de car-
tas de crédito y garantias eralo que diferenciaba alos bancos
de las cooperativas de crédito, las aseguradoras y las compa-
nias financieras. El entrevistado de una compaiiia financiera
también destaco que las aseguradoras ahora competian en el
mercado hipotecarioy ofrecian préstamos contra pélizas. Por
otrolado, el entrevistado delaaseguradorano encontré simi-
litudes entre sus serviciosy los de otros tipos de instituciones
financieras porque su objeto es proporcionar distintos tipos
de seguros (de vida, de gastos médicos, de crédito), mientras
quelosfondosdeinversiéonylos planes de pensiones con hipo-
tecanose considerabanactividades bdsicas paralacompania.

Diferencias entre los requisitos de la Comision de Servicios
Financieros y los del banco central

Los representantes de las instituciones financieras no encon-
traron diferenciaalguna entre losrequisitos del banco central
ylos dela Comisién de Servicios Financieros. Un entrevistado
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senalé6 que “lasdirectricesyregulaciones delaFSCtiendenare-
plicarlasdel BCB”. También destacaron que losrequerimientos
respectoapréstamos morosos paralas cooperativas de crédito
eran muy similares a los de los bancos. Una de las entrevista-
das senal6 que, no obstante tal similitud, de todas formas era
necesarialaaprobacién de un regulador para poder cumplir
con las instrucciones del otro. Explicé que, “por ejemplo, la
FSC actualmente exige que las instituciones en la lista de par-
ticipantes en actividades de corretaje lleven ladenominacion
casadebolsa. Con este fin, deseamos constituir unafilial que sea
una casade bolsaindependiente de nuestra actividad basica;
sin embargo, para proceder, necesitamos conseguir la apro-
bacién por escrito del BCB. Si el BCB se tarda en responder, el
plazo delaFSC parala correccién pudiera expirar”.

Opiniones respecto a la eficacia de la regulacion del sector

Los entrevistados consideraron que el régimen regulatorio
actual es eficaz. Senalaron que desde la crisis financiera, la
Comision de Servicios Financieros ha aumentado la vigilan-
ciay orientaciéon en materia de regulacién. Esto es evidente
enla emision de directrices yregulaciones. Sin embargo, dos
de los entrevistados advirtieron que la FSC es un organismo
muy joven todaviayno ha pasado por una pruebade fuego en
cuanto al cumplimiento de las regulaciones. A una de las en-
trevistadas le preocupa que su institucion, debido a su tama-
noy participacion en los activos del sector, atin no haya sido
inspeccionada por la FSC. La entrevistada senal6 que sentia
que “en papel, habia una regulacioén eficaz, pero se requiere
elapoyo de reguladores con mas experiencia en cooperativas
de crédito, de jurisdicciones como Canada, para el desarro-
llo de laFSC”. Otro entrevistado reconocié la eficacia de lare-
gulacion pero resalté su alto costo, sobre todo en el caso de la
legislacion contra el lavado de dinero.

Por otrolado, ninguno delos entrevistados sintié que el sec-
toradolecierade un excesoderegulaciones. Unrepresentante
senal6 que habia equilibrio entre el control de los regulado-
resylacapacidad delasinstituciones financieras pararealizar
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susactividades. Otro entrevistado opiné que el sector no estd
excesivamente regulado, pues “en gran medida, se permite
al mercado fijar sus comisionesy tasas de interés, introducir
nuevos servicios e incrementar el crédito en general y a cier-
tos sectores en particular sin que los reguladores impongan
restricciones, adiferencia de otras jurisdicciones que siinclu-
yeron restricciones en su legislacién”.

Efectos de un supervisor consolidado

Ninguno de los entrevistados cree que pasar a un regulador
consolidadorepercutiriaenlaestructurade suinstitucion. Los
entrevistados que representan a filiales de un conglomerado
financiero sienten que cada unade las instituciones que com-
ponen el grupo tiene objetivos diferentes, lo que les permite
seguir siendo independientes. Sin embargo, hicieron hinca-
pié en que si una entidad consolidada implicaba una fusién
entre el BCBylaFSC, “ello brindaria sinergiasy dariaal sector
de instituciones no bancarias el beneficio de la amplia expe-
riencia regulatoria del banco central”. Por lo tanto, los entre-
vistados también sugirieron que el regulador consolidado no
fueraunaentidad independiente, sino que formara parte del
BCB. En su opinion, el papel prudencial del BCB no entraria
con conflicto con su papel de politica monetaria.

Otro entrevistado destacé los beneficios parasuinstitucion
si hubieraunregulador consolidado: menos informes obliga-
torios, una misma manera de pensar en toda la institucién y
una procuraciéon estandarizada.

El regulador preferido

Todos los entrevistados consideraron que el BCB es el regula-
dor mas avezado. Esta opinion se basa en el tiempo que lleva
desempenando susfunciones; porende, tiene mds experiencia
y una mayor presencia porlafrecuencia de susinspeccionesy
lainfluencia en el sector financiero. Los entrevistados desta-
caron que, con el tiempo, la FSC también deberia convertirse
enunregulador tan experimentado como el banco central.
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6. EXPOSICION DE HALLAZGOS

Elrégimen regulatorio de Barbados, como el de lamayoriade
los paises, no encajadel todo en unodelostipos de estructuras
regulatorias consideradas previamente. La FSC es un regula-
dor integral que supervisa a todas las instituciones no banca-
rias. También funge parcialmente como superregulador por
tener autoridad en materias de c6digo de conductay compe-
tencia. Sin embargo, no selapuede considerar un megarregu-
lador porque hay otrosreguladores conresponsabilidad sobre
el cédigo de conductay la regulaciéon prudencial. El sistema
también incluye elementos del método de regulacién institu-
cional, en el que el tipo de regulacion se basa en la personali-
dadjuridicadelainstitucion. Elresto de estaseccion presenta
un andlisis de los resultados.

Beneficios de un unico regulador prudencial
para el sistema financiero

Los resultados mostraron que tener un unico regulador pru-
dencialseriabeneficioso. Primero, un supervisor consolidado
permitiria una mejor supervisién de los grupos financieros y
propiciaria una mejor aplicacion de lanormatividad median-
te la creacion de un equipo de cumplimiento especializado.
Asimismo, un anico regulador prudencial permitiria vigilar
mejor losriesgos fundamentales en todo el sector. Estas consi-
deracionesdelos entrevistados concuerdan con lo expuesto en
gran parte de labibliografia: un inico supervisor prudencial
puede proporcionar economiasde escalayalcance, y conducir
auna regulacién més eficaz (Reddy, 2001; Podpieray Cihdk,
2006; Pellerin et al., 2009). Segundo, desde la perspectiva de
las instituciones financieras, un regulador consolidado dis-
minuiria la duplicaciéon de informes que deben presentarse a
dos reguladores. También deberia eliminar la necesidad de
buscarlaaprobacién de unregulador paracumplir conalgun
requisito del otro.

No obstante, los reguladores advirtieron que una entidad
combinadapodriarepresentar unagran desventaja: que pierda
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de vista cual es su principal objetivo por abarcar demasiadas
actividades como para manejarse adecuadamente. Esta opi-
nion también concuerda con distintas fuentes bibliograficas
que senalan que uno delosinconvenientes del regulador con-
solidado eslapérdidadel objetivo, lo que puede socavar su efi-
cienciaysu eficacia (Reddy, 2001; Llewellyn, 2004).

Apartirdelasrespuestas se observa quelosdosreguladores
prudenciales participan en la supervision macroprudencial.
Esto constituye una duplicacién de esfuerzos. Distintos auto-
ressugieren que si dosreguladores estan realizando lamisma
labor, pudieraser necesario combinar ambos.

El papel del Banco Central de Barbados

En la actualidad, el BCB funge como regulador de la banca,
ademas de ser responsable de la politica monetaria. Las dos
categorias de entrevistados favorecen esta doble funcién del
BCB, envezde que lasupervisiéon delabanca paseamanosde
laFSC. Larazon de esta preferencia es que la experienciayla
talladel BCC favorecenlavigilanciadelsectory, porotrolado,
a los entrevistados no les parece que la funcién de politica
monetaria esté en conflicto con la funcién regulatoria. Esta
posturaencuentraeco envariasfuentes que senalan quelare-
gulaciéon prudencial en algunos paises en desarrollo pudiera
beneficiarse de la percepcién de independenciay prestigio
asociada al banco central (Schoonery Taylor, 2010). Asimis-
mo, ladobleresponsabilidad del BCB -la politica monetariay
laregulacion prudencial-essimilaralaestructuraenmasdel
60% de las jurisdicciones abarcadas en la Encuesta de Regu-
laciény Supervisién Bancaria, aplicadaen 2012 por el Banco
Mundial. En este sentido, el CBB estd siguiendo una practica
bien establecida.

De igual modo, el entrevistado del BCB prefiere que este
siga siendo responsable de los bancos y las companias finan-
cieras por lo menos, dado que es el prestamista de ultimo re-
curso paralabanca. Labibliografiasustenta en ciertamedida
esta opinion al senalar que el prestamista de altimo recurso
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debe estar al tanto de la viabilidad financiera de las institu-
cionesalas que pudieratener que brindar asistencia. Varios
autores sugieren también que la separacion entre el regula-
dor prudencialy el prestamista de Gltimo recurso en Inglate-
rra pudiera haber contribuido al colapso de Northern Rock
(Taylor, 2013).

Conflictos entre reguladores

Apartirdelocomentado porlosentrevistados, se observaque
actualmente los encargos del BCBy dela FSC son complemen-
tariosyquelarelaciéon entre ambos se rige por un MDE, lo que
reduce la probabilidad de conflicto entre ambos. Sin embargo,
por no haber un MDE entre ambos reguladores prudenciales
yla FCT, pudiera haber conflicto entre estay los otros dos en
algunas situaciones.

Un conflictoentrelaFCTylaFSCseriamas probable porque
elmandato deambasinstitucionesincluye autoridad materias
de cédigo de conductayde competencia. Por otrolado,ambas
instituciones reguladoras reconocieron que tienen poca co-
municacion entre ellas. Asi, las condiciones estdn dadas para
que las instituciones financieras bajo su férula a reciban ins-
trucciones contrarias deambosreguladores. Asimismo, sino
mediaun MDE entre ambas, no es facil decidir qué regulador
pudiera tener prelacion en cudl circunstancia determinada.

Unasituacién similarse daentre el BCBylaFCT. La principal
diferenciaes que el BCB no tiene autoridad sobre el c6digo de
conductanienmateriade competencia. No obstante, atiende
solicitudes de clientesy emite lineamientos sobre estructuras
de comisiones para el sector. Esto tal vez era necesario antes
de que formarala FCT, pero ahora crea un ambiente propicio
para conflicto entre lineamientos. Deigual modo, en lo refe-
rente al otorgamiento de licencias, el BCB y la FCT pudieran
discrepar respecto a la fusién de dos instituciones financie-
ras dado que el efecto en la competencia del sector pudiera
serirrelevante para el BCB, alaluz de la salud financieray la
estabilidad resultantes para unainstitucion.
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Para encarar estos casos de conflicto, ambos reguladores
prudenciales deberian firmar un MDE con la FCT que delinea-
ra funcionesy responsabilidades (reciprocas) en distintas si-
tuaciones. También es recomendable que la FSC cediera su
responsabilidad sobre el c6digo de conductay su autoridad
en materia de competencia con el fin de eliminar el conflicto,
tal como lo sugirieron los asesores de estabilidad financiera
(Fondo Monetario Internacional, 2014). Por su parte, el banco
central también deberiaceder su funciéninformal comoregu-
lador del c6digo de conducta. En tal caso, el publico deberia
sernotificadoadecuadamente de que debe remitirala FCTlos
asuntosrelacionados con el cédigo de conductaylacompeten-
cia. Sin embargo, cabe destacar que deberian hacerse ajustes
institucionales, para que el MDE funcione como es deseable.

7. CONCLUSION

Esbiensabido que elsistema financiero desempenaun papel
fundamental en el crecimiento de la actividad econémica.
Porlo tanto, compete alos gobiernos contar con estructuras
regulatorias eficaces para garantizar que sus sistemas finan-
cieros funcionen con seguridad y eficiencia. Es por lo tanto
necesario evaluar periédicamente la eficacia del marco re-
gulatorio financiero. En este articuloseanaliz6 laidoneidad
del marco regulatorio financiero en Barbados.

Del analisis se desprendieron algunos resultados intere-
santes. Primero, aunque tal vez haya beneficios en contar
conun unicoregulador prudencial, no es necesario tenerlo;
los entrevistados estan satisfechos con el sistema actual y el
cambio no repercutiria mayormente en los productosy ser-
vicios que ofrecen los grupos financieros, ni en la eficiencia
y eficacia delaregulacion prudencial. Por lo tanto, el actual
marco regulatorio prudencial conformado por dos institu-
ciones (el BCBy la FSC) se puede considerar adecuado para
Barbados. No obstante, sien el futuro se decidiera consolidar
laregulacién prudencial en un inico organismo, este debe-
riaser el banco central.
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Segundo, hay circunstancias de conflicto entre ambos re-
guladores prudenciales y la Fair Trading Commission. Por
lo tanto, podrian firmar un MDE para garantizar fronteras
claras de responsabilidad de las tres instituciones en ciertos
aspectos de laregulacion.

Tercero, los entrevistados no advirtieron conflicto alguno
en laresponsabilidad del banco central sobre la regulaciéon
prudencialylapoliticamonetaria. Esta percepcion se basaen
laexperienciadel BCB como reguladoryensureputaciéon ante
lasociedad. Eldoble papelregulatorio que desempefia el BCB
es una estructura bien establecida en muchos otros paises.

Aunque el estudio brinda una revisién interesante del
marco regulatorio financiero de Barbados, podria ampliar-
se paraincluir al sector de servicios financieros internacio-
nalesy la repercusiéon de la regulacion regional, dado que
muchas de las instituciones financieras realizan operacio-
nes en todalaregion.
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