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Perspectivas del autorregulador

Uno de los temas más importantes que 
quedan por asegurar es la continuidad de 
la independencia de la Superintendencia Fi-
nanciera. Ésta continúa siendo un organismo 
adscrito al Ministerio de Hacienda y, por esta 
vía, el Ejecutivo juega un papel central. De 
allí la importancia de contar con personal 
técnico, tanto en la Superintendencia como en 
el propio AMV, lo cual se ha logrado en la corta 
vida que lleva el Autorregulador (2006-2009).

Mucho se ha discutido sobre cómo for-
talecer la independencia institucional de 
la Superintendencia Financiera. En los pri-
meros borradores de la Reforma Financiera, 
que actualmente se discute en el Congreso, 
�H�[�L�V�W�t�D�Q���L�G�H�D�V���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�Y�D�V���H�Q���H�V�W�H���V�H�Q�W�L�G�R����
las cuales vale la pena retomar. Tales ideas 
�E�X�V�F�D�E�D�Q�� �U�H�V�F�D�W�D�U�� �O�D�� �H�[�L�W�R�V�D�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D��
que ha mostrado el Banco 
de la República en materia 
de independencia frente al 
Ejecutivo.

Cabe resaltar que la 
actual crisis internacional 
ha llevado a la palestra el 
delicado tema de capa-
cidad autorreguladora en 
presencia de innovaciones 
�À���Q�D�Q�F�L�H�U�D�V�����F�R�P�S�O�H�M�D�V���\���G�H��
aplicación universal (como 
los instrumentos derivados). 
�3�R�U���R�W�U�R���O�D�G�R�����H�V���Q�H�F�H�V�D�U�L�R��
establecer un esquema 
�Á���H�[�L�E�O�H�� �G�H�� �F�R�P�L�V�L�R�Q�H�V���� �G�H��
modo que el Autorregu-
lador pueda mantener su 
capacidad en el corto plazo 
cuando la actividad del 
mercado se ve disminuida. 
En ese sentido, una opción 
es mantener esquemas 
�Á���H�[�L�E�O�H�V���G�H���F�R�P�L�V�L�R�Q�H�V���T�X�H��

M A R Z O  9  D E  2 0 0 9

le permitan al autorregulador adecuarse al 
ciclo económico.

Conclusiones

Hemos visto cómo los organismos de 
autorregulación cumplen un papel clave al 
interior de los mercados: fomentan conduc-
tas de mercado responsables que le sirven 
al propio mercado y a los inversionistas. 
Estas entidades deben trabajar mancomu-
�Q�D�G�D�P�H�Q�W�H�� �F�R�Q�� �O�R�V�� �R�U�J�D�Q�L�V�P�R�V�� �R�À���F�L�D�O�H�V����
complementando sus tareas y mejorando 
la capacidad técnica de todo el mercado 
de valores.  

En Colombia, la historia reciente del AMV 
(2006-2009) ha demostrado su capacidad 
para aglutinar a todos los participantes del 
mercado y mantener el curso en medio de 
difíciles momentos internacionales y loca-

les. Dicha autorregulación 
ha permitido mantener un 
esquema de supervisión más 
efectivo y transparente. 

�1�R�� �R�E�V�W�D�Q�W�H���� �H�[�L�V�W�H�Q��
retos en diversos campos. 
De una parte, el AMV debe 
continuar trabajando con-
juntamente con la BVC, la 
Superintendencia Financie-
ra, el Banco de la República 
y otros agentes del mercado 
para agilizar procesos y 
continuar puliendo el marco 
regulatorio, el cual ha hecho 
avances importantes en los 
últimos años. De otra parte, 
el tema de la independencia 
es crucial, tanto para el AMV 
como para la propia Superin-
tendencia Financiera, pues 
sus actividades proviene de 
reglamentos que encierran 
visiones de largo plazo.
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�*�U�i�¿���F�R���������3�U�R�F�H�V�R���G�H���H�P�L�V�L�y�Q���G�H���Q�R�U�P�D�W�L�Y�L�G�D�G���G�H�O���$�0�9

�)�X�H�Q�W�H�V �(�V�W�X�G�L�R �5�H�G�D�F�F�L�y�Q �7�U�i�P�L�W�H
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