Nuevos datos

La crisis mundial puso de manifiesto enormes deficiencias
en las estadisticas financieras internacionales que las
autoridades estan tratando de subsanar

Adelheid Burgi-Schmelz

A RECIENTE crisis financiera mundial puso de re-
lieve la falta de datos en dmbitos clave que podrian
haber ayudado a las autoridades a calcular y com-
prender los riesgos a que estd expuesto el sistema
internacional debido a la creciente integracion de las econo-
mias y los mercados financieros. Para supervisar la estabili-
dad financiera es esencial disponer de estadisticas puntuales,
internamente coherentes y comparables entre los paises. Es
necesario contar con mejor informacion sobre las conexio-
nes entre las instituciones financieras a través de canales
como los préstamos interbancarios y de valores, los acuerdos
de recompra y los contratos de derivados, para ayudar a las
autoridades a garantizar la estabilidad financiera.
No obstante, en el periodo inmediatamente anterior
a la reciente crisis, los sistemas de datos no detectaron
totalmente la profunda integracién de las economias y los
mercados y los vinculos cada vez mas fuertes entre las ins-
tituciones financieras. Ha quedado ampliamente demos-
trado que los riesgos de crédito aumentaron debido al
fuerte nivel de endeudamiento (apalancamiento), gran
parte del cual tuvo lugar fuera de las instituciones de
deposito tradicionales (como los bancos) a través del uso
de papel comercial, acuerdos de recompra y otros ins-
trumentos de mercado similares. El fuerte aumento del
financiamiento a corto plazo para comprar activos a largo
plazo (transformacion de vencimientos), que dio lugar a
un desajuste en la estructura de vencimientos de los acti-
vos y pasivos de las empresas, fue un problema clave de la
crisis. Pero, debido a la falta de datos, los reguladores, los
supervisores y los participantes en el mercado no pudie-
ron calcular plenamente el grado de transformacion de
los vencimientos o el grado en que las instituciones y los
mercados financieros estaban interconectados.

Una ensenanza clave para la estabilidad
financiera

Una ensefianza fundamental es que los supervisores, las
autoridades econdmicas y los inversionistas deben contar
con suficientes datos e informacién para evaluar mas répi-
damente los efectos potenciales, por ejemplo, de la posible
quiebra de una institucién determinada sobre otras grandes
instituciones a través de los canales de crédito de las contra-
partes, y sobre los sistemas de pago, liquidacién y compen-
sacion de los sistemas financieros, sefialé el Gobernador de
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la Junta de la Reserva Federal, Daniel Tarullo (véase Tarullo,
2010). En una entrevista reciente, el Director Gerente del
FMI, Dominique Strauss-Kahn, subray6 la necesidad de
disponer de datos puntuales, completos y de alta frecuencia
para supervisar los riesgos sistémicos relacionados con las
operaciones de las instituciones financieras de importancia
sistémica (Schneider, 2010): “Necesitamos mads datos, in-
cluidos los de un nimero bastante pequefio de instituciones
grandes de importancia sistémica. . . Una funcién central
del FMI es la supervision de los paises, pero actualmente
algunas instituciones son tan grandes como muchos paises,
o incluso mas grandes. ;Cémo podemos llevar a cabo una
supervisién a escala mundial sin tener datos sobre lo que
ocurre en estas grandes instituciones financieras?”

Haciéndose eco de esta opinion, el Grupo de los Veinte
(G-20), integrado por economias avanzadas y de merca-
dos emergentes, solicité al FMI y al Consejo de Estabilidad
Financiera (CEF), un estudio de las fallas y un conjunto
de propuestas adecuadas para reforzar la recopilacién de
datos (véase Burgi-Schmelz, 2009). El Comité Monetario
y Financiero Internacional, el grupo multinacional encar-
gado de fijar las politicas del FMI, respaldo esta solicitud
en abril de 2009 y nuevamente en 2010.

¢Qué falta?
En respuesta a esa solicitud, el FMI y el CEF —estable-
cido por el G-20 el afno pasado para identificar los pro-
blemas del sistema financiero y supervisar la aplicacién
de medidas para corregirlos— formularon 20 recomen-
daciones (véase FMI y CEF, 2010, pag. 12), entre las que
cabe destacar las siguientes:

® Mejorar los datos esenciales para detectar y super-
visar de manera eficaz la acumulacién de riesgo en el
sector financiero.

® Mejorar los datos sobre las conexiones entre las redes
financieras internacionales. Ello exigird ampliar la infor-
macién sobre los vinculos financieros de las instituciones
financieras de importancia sistémica, asi como fortalecer
las iniciativas orientadas a recopilar datos sobre los flujos
bancarios transfronterizos, las posiciones de inversién y
las exposiciones, en particular para identificar las activida-
des de las instituciones financieras no bancarias.

e Ampliar los datos que sean importantes para super-
visar la vulnerabilidad de las economias nacionales a



los shocks. Ello exige la aplicacién de medidas para reforzar la
cobertura sectorial del balance nacional y los datos sobre flujos
de fondos, incluidos los relativos a los precios inmobiliarios, que
son particularmente dificiles de compilar.

e Fomentar una comunicacion eficaz de las estadisticas ofi-
ciales para tener un conocimiento mas detallado de los datos
disponibles con fines de politica.

Ya ha comenzado la labor necesaria para poner en prictica
todas las recomendaciones.

Recopilar datos en forma eficiente
Es complicado pasar de la identificacion de las deficiencias en
los datos al establecimiento de un sistema eficaz de recopila-
cion, gestion y declaracion de datos. Exige establecer un orden
de prioridad de las actividades, una coordinacién y cooperacién
eficaces entre los organismos internacionales y las autoridades
nacionales, recursos adecuados y marcos legislativos apropiados
en muchos paises para mejorar la capacidad de los organismos
regulatorios y estadisticos para recopilar los datos necesarios. En
una conferencia en Basilea el pasado abril, altos funcionarios pu-
blicos reconocieron las dificultades (véase FMI, 2010) y observa-
ron que algunas de las recomendaciones mds dificiles de aplicar
—como las que exigen tener un conocimiento mas detallado de
las redes financieras mundiales— se cuentan entre las mas im-
portantes para mejorar el andlisis de la estabilidad financiera.
Por lo tanto, es esencial que en las iniciativas para mejorar
la recopilacion de datos se reconozcan las dimensiones inter-
nacionales de los datos y se solicite una participaciéon ade-
cuada de los reguladores a nivel mundial, especialmente en
las jurisdicciones con importantes centros financieros.
Reconociendo estos factores, el FMI y el CEF adoptaron un
enfoque consultivo internacional destinado a elaborar una pla-
nilla comuin de declaracién de datos para las instituciones de
importancia sistémica, con la participacién de expertos, super-
visores y estadisticos especializados en estabilidad financiera de
los paises que integran el CEF (todos los del G-20 mds Espaiia,
los Paises Bajos, la RAE de Hong Kong, Singapur y Suiza). La
planilla de declaracién de datos podria contribuir a racionali-
zar la informacién y facilitar el proceso de intercambio de datos
sobre exposiciones comunes y vinculos entre las instituciones
de importancia sistémica. Pero la coordinacién no es una pana-
cea; persisten barreras importantes, como la falta de un marco
legislativo adecuado para intercambiar datos. También deberdn
abordarse las cuestiones de confidencialidad en la divulgacién
de datos y los derechos de propiedad del sector privado.

Avances

Se han logrado avances considerables (véase FMI y CEEF, 2009,
2010); por ejemplo, el sitio web sobre los Principales Indicado-
res Mundiales (PIM), establecido en abril de 2009 para que los
organismos internacionales participantes suministren datos pun-
tuales sobre los sectores financiero, publico, externo y real, con
enlaces a los datos publicados en los sitios web de organismos
nacionales e internacionales.

Al establecer el sitio sobre los PIM, los siete organismos interna-
cionales que integran el Grupo Interinstitucional sobre Estadisticas
Econémicas y Financieras reconocieron la importancia de ir mds

alld de los procesos de produccién estadistica tradicionales para
obtener un conjunto de datos econémicos y financieros puntuales
y de alta frecuencia, por lo menos sobre los paises de importan-
cia sistémica. En vista del alcance mundial de la reciente crisis, los
usuarios de estadisticas exigen datos mas frecuentes, puntuales y
comparables a escala internacional. Este enfoque interinstitucio-
nal moviliza los recursos existentes, aprovecha las ventajas com-
parativas de cada institucién y respalda el intercambio de datos de
manera coordinada. Los organismos internacionales tienen acceso
a los conjuntos de datos de algunos paises que se presentan de una
manera comparable a nivel internacional.

Elsitio se ha perfeccionado en varias ocasiones. Se estan desple-
gando esfuerzos para ampliar la cobertura de los paises incluidos
en el sitio mds alld de las economias del G-20, en forma paralela
con las iniciativas estadisticas que estd desarrollando el FMIy que
tienen entre otros objetivos promulgar metodologias estadisticas
internacionales, armonizar la presentacion de estadisticas de las
finanzas publicas, mejorar la declaracion regular de indicadores
de solidez financiera y aumentar la divulgacién y la transparencia
de los datos a través del Sistema General de Divulgacién de Datos
y las Normas Especiales para la Divulgacién de Datos.

Nuevas iniciativas

En los ultimos afios se ha progresado mucho en la disponibili-
dad y comparabilidad de los datos econdmicos y financieros. No
obstante, la crisis que comenz6 en 2007 ha planteado cuestiones
que exigen enfoques ain mds innovadores para la produccién
de estadisticas, a fin de obtener indicadores econémicos y finan-
cieros puntuales y de alta frecuencia y fomentar la cooperacion
entre organismos internacionales para satisfacer las necesidades
de datos. Los trabajos en curso para subsanar las deficiencias
en los datos, y en particular sobre la planilla comin del FMI y
el CEE ofrecen grandes oportunidades para conocer mejor las
cuestiones relacionadas con la estabilidad financiera. l

Adelheid Burgi-Schmelz es Directora del Departamento de
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Leone, del Departamento de Estadistica del FMI, colaboraron
en la preparacion de este articulo.
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