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Resumen:

El objetivo de este documento es analizar el rol del capital en los bancos centrales (BC), las
implicaciones sobre la efectividad de los objetivos de politica econémica y las estrategias
empleadas para preservar los niveles de capital. Para esto, se realizé una revisién de la
literatura y de casos de BC que han presentado escenarios de pérdidas considerables y de
deterioro de su capital. La evidencia sugiere que la solidez financiera de los BC puede ser una
condicién necesaria para el logro de sus objetivos de politica en la medida en que puede
impactar sus diferentes canales de transmision, a través de las expectativas de los agentes y
la confianza del publico. En este sentido, un choque negativo sobre estos canales puede
comprometer la credibilidad y la autonomia financiera de los BC. No obstante, existen casos
de BC que, aun teniendo niveles de capital negativo, han logrado ser efectivos en la
implementacion de sus politicas, dado que cuentan con factores mitigantes como el apoyo
fiscal del gobierno, marcos legales e institucionales sélidos y sistemas financieros estables.
En este sentido, se analiza el caso del Banco de la Republica, para el cual se-hallé-que cuenta
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el mandato de distribucion de utilidades/pérdidas con el gobierno, la posibilidad de
constitucion de reservas en el patrimonio y la fortaleza institucional, entre otros.
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Enfoque

A diferencia de un banco comercial, para un Banco Central (BC) no existen directrices
regulatorias o normativas que establezcan niveles dptimos de capital. Asi, el capital de los BC
depende de factores particulares de cada uno, donde el cumplimiento de su mandato se
encuentra por encima de cualquier otra consideracion, esto significa que, en una gran
mayoria, los BC no toman sus decisiones de politica econdmica en funcion del efecto sobre su
patrimonio o resultados financieros. Sin embargo, dado el potencial efecto que una situacion
financiera débil o negativa de los BC podria tener sobre la efectividad de la politica
econdmica, este documento profundiza en el analisis de los riesgos que enfrentan estas
entidades, asi como las implicaciones que puede tener un capital bajo o negativo sobre el
logro eficiente de los objetivos de politica, y los mecanismos que existen para mitigarlos.

Contribucion

Este documento tiene por objetivo indagar el rol del capital de los BC, a través de la revisién
de la literatura y la experiencia de algunos bancos, asi se encontré que:

 * E| capital o la situacidn financiera de los BC puede afectar la efectividad de su politica
econdmica a través de diferentes canales: la adopcién de medidas subdptimas, la
afectacion de la credibilidad del BC y la pérdida de la autonomia financiera.

» * Algunos BC estiman y evallUan sus niveles de capital a partir de enfoques basados en
analisis histéricos, ejercicios de estrés e indicadores de balance o variables macro.

e« *Para mitigar los efectos potenciales derivados de los riesgos a los que estan
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para presesvariar Reyial,de dnvestigacienes EGanOmiI9as, adoptado mecanismos o
estrategias para la preservacion del capital como, politicas 0 acuerdos conjuntos con el
gobierno para la distribucion de beneficios o la absorcion de pérdidas, la constitucién de
reservas o el tratamiento de las cuentas de revalorizacién por efecto cambiario, entre
otros.

La solidez financiera de los Bancos Centrales (BC) puede ser una
condicion necesaria para el logro de sus objetivos. El Banco de la
Republica (BanRep) cuenta con un marco legal que le brinda autonomia
administrativa, patrimonial y técnica, ademas de mecanismos que
contribuyen a la preservacion de sus niveles de capital, lo que ha
contribuido a la credibilidad y confianza del mercado en el cumplimiento
de sus funciones.

Resultados

La evidencia demuestra que la solidez financiera de los BC puede ser una condicién
necesaria para el logro de sus objetivos, en la medida en que tener niveles de capital
negativo puede afectar la credibilidad, autonomia y efectividad de sus politicas. Lo anterior
es particularmente relevante cuando los BC dependen de recursos externos como los
provenientes del gobierno. Sin embargo, esto no es una regla general en la medida en que
pueden existir condiciones como marcos legales e institucionales sélidos, sistemas
financieros estables, e incluso acuerdos con el gobierno, entre otras, que pueden mitigar las
implicaciones de un nivel de capital fragil.

En el caso de Colombia, el Banco de la Republica (BanRep) cuenta con un marco legal que le
brinda autonomia administrativa, patrimonial y técnica, ademas de mecanismos que
contribuyen a la preservacion de sus niveles de capital, lo que ha contribuido a la credibilidad
y confianza del mercado en el cumplimiento de sus funciones.
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