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Secretaría 

Abril de 2007 

El Comité de Sistemas de Pago y Liquidación  

El Comité de Sistemas de Pago y Liquidación (CPSS por sus siglas en inglés) es un foro 
donde los bancos centrales pueden vigilar y analizar la evolución de los sistemas de pago, 
compensación y liquidación, así como los mecanismos de liquidación transfronterizos y 
multidivisa. En esta reseña se hace un repaso a la historia y organización del CPSS y se 
mencionan sus diversas actividades de normalización e informes analíticos. 

A. Historia, organización y cooperación 

Sus comienzos 
En 1980, los Gobernadores de los bancos centrales de los países pertenecientes al Grupo 
de los 10 (G-10) crearon un Grupo de Expertos en Sistemas de Pago, con el propósito de 
avanzar en la labor llevada a cabo anteriormente por su Grupo de Expertos en Informática 
en torno a los sistemas de pago. Uno de los primeros proyectos del nuevo grupo —un 
estudio detallado de los avances en torno a los sistemas de pago en los países del G-10— 
fue publicado por el Banco de Pagos Internacionales (BPI) en 1985 en lo que sería la 
primera de una serie de monografías conocidas como "Red Books"1. Este Grupo también 
analizó los esquemas de compensación interbancaria en su informe Report on netting 
schemes, publicado también por el BPI en 1989. El Grupo de Expertos en Sistemas de Pago 
estuvo presidido sucesivamente por George Blunden del Banco de Inglaterra (1980-82), 
Hans Meyer del Banco Nacional de Suiza (1983-88) y Wayne Angell de la Junta de 
Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal de Estados Unidos (1988-90). 

En 1989, los Gobernadores del G-10 crearon un Comité ad hoc sobre Sistemas de 
Compensación Interbancaria (presidido por el entonces Director General del BPI 
Alexandre Lamfalussy) para estudiar en mayor profundidad cuestiones relacionadas con los 
sistemas de compensación interbancaria transfronterizos y multidivisa. Su informe, 
publicado en 1990, recoge un conjunto de estándares mínimos para el buen funcionamiento 
de este tipo de sistemas, tanto bilaterales como multilaterales, al tiempo que establece el 
marco de los bancos centrales del G-10 para la supervisión conjunta de esos sistemas. 

Para continuar con el trabajo del Comité sobre Sistemas de Compensación Interbancaria, y 
en general para proseguir y ampliar la labor del Grupo de Expertos en Sistemas de Pago, 
los Gobernadores del G-10 crearon en 1990 el Comité sobre Sistemas de Pago y 

                                                 
1 Payment systems in eleven developed countries, febrero de 1985. Los Red Books describen de forma detallada 

los sistemas de pago en determinados países y están dirigidos a lectores familiarizados con los sistemas de 
pago en general que quieren saber más sobre los mecanismos de un país en concreto. 
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Liquidación, que pasaría a formar parte de los comités permanentes que informan a los 
Gobernadores del G-102.  

Organización y actividades 
El CPSS está integrado por el Banco Nacional de Bélgica, el Banco de Canadá, el Banco 
Central Europeo, el Banco de Francia, el Deutsche Bundesbank (Alemania), la Autoridad 
Monetaria de Hong Kong, el Banco de Italia, el Banco de Japón, el Banco de los Países 
Bajos, la Autoridad Monetaria de Singapur, el Sveriges Riksbank (Noruega), el Banco 
Nacional de Suiza, el Banco de Inglaterra, el Banco de la Reserva Federal de Nueva York y 
el Consejo de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal.  

Desde junio de 2005, el Comité está presidido por Timothy Geithner, Presidente y Consejero 
Delegado del Banco de la Reserva Federal de Nueva York. Anteriormente ocuparon este 
cargo Wayne Angell, miembro del Consejo de Gobernadores del Sistema de la Reserva 
Federal (1990-94); William McDonough, Presidente y Consejero Delegado del Banco de la 
Reserva Federal de Nueva York (1994-98); Wendelin Hartmann, miembro del Consejo de 
Administración del Deutsche Bundesbank (1998-2000); y Tommaso Padoa-Schioppa, 
miembro del Consejo Ejecutivo del Banco Central Europeo (2000-05).  

El CPSS se ocupa de asuntos de interés general relacionados con la eficiencia y estabilidad 
de los sistemas de pago, compensación, liquidación y de otros mecanismos relacionados, 
prestando también atención a aspectos más específicos de todos ellos y a su interrelación 
con los principales mercados financieros relevantes para la instrumentación de la política 
monetaria. Para ello, el Comité lleva a cabo estudios concretos a instancias de los 
Gobernadores del G-10 o bien de iniciativa propia, creando grupos de trabajo cuando lo 
estime oportuno.  

Cooperación con otros bancos centrales y organizaciones 
El CPSS coopera además con otros grupos que trabajan en asuntos de interés común, 
como la Organización Internacional de Comisiones de Valores (OICV), el Comité de 
Supervisión Bancaria de Basilea (BCBS) y el Foro sobre la Estabilidad Financiera (FSF). En 
el desarrollo de sus actividades, el Comité mantiene contactos con diversos proveedores del 
sistema de pagos internacional, con asociaciones del sector y otras autoridades 
reguladoras. 

El los últimos años, el CPSS ha trabajado con otros bancos centrales, en concreto en 
economías de mercado emergentes. Además, en colaboración con los respectivos bancos 
centrales y con el BPI, ha publicado Red Books sobre sistemas de pago en países que no 
pertenecen al CPSS. El Comité también proporciona, previa petición y dependiendo de sus 
posibilidades, asesoramiento sobre asuntos relacionados con sistemas de pago y apoyo 
organizativo a diversos organismos regionales de banca central (por ejemplo, enviando 
conferenciantes y co-organizando seminarios y talleres de trabajo). Así por ejemplo, trabaja 
en colaboración con CEMLA en América Latina, GCC en la Región del Golfo, AMF en los 
países árabes, SAARC en los países de Asia meridional, EMEAP y SEACEN en Asia 
oriental y el sudeste asiático, y con SADC y MEFMI en África meridional.  

                                                 
2 Junto con el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea (BCBS) y el Comité sobre el Sistema Financiero 

Global (CGFS). 
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B. Actividades de normalización  
El Comité ha publicado estándares que han contribuido a mejorar las prácticas de gestión de 
riesgo en los sistemas de pago y liquidación; a saber, Principios Básicos para los Sistemas 
de Pagos de Importancia Sistémica y —junto con la OICV— Recomendaciones para 
entidades de contrapartida central. Los informes del CPSS sientan las bases sobre las que 
descansan el diseño y funcionamiento de estos sistemas, al tiempo que sirven de referencia 
para bancos centrales y organizaciones internacionales en su afán por mejorar la seguridad 
y eficiencia de los sistemas de pago de todo el mundo. Estos informes forman parte de los 
estándares que la comunidad internacional considera esenciales para el fortalecimiento y 
mantenimiento de la estabilidad financiera (véase el “compendio de normas” publicado por el 
Foro sobre la Estabilidad Financiera, http://www.fsforum.org). Por tanto, dichas normas 
también se utilizan en el Programa de Evaluación del Sector Financiero (PESF) gestionado 
conjuntamente el FMI y el BM, así como en los Informes sobre la observancia de los códigos 
y normas (ROSC).  

Todas estas normas han sido elaboradas por grupos de trabajo integrados por expertos de 
economías de mercado industrializadas y emergentes, así como del FMI y el Banco 
Mundial3, y se han sometido a consulta pública con el fin de garantizar consenso 
internacional. 

Los Principios Básicos para los sistemas de pago de importancia sistémica, publicados 
en enero de 2001, resaltan la importancia de los sistemas de pago que son importantes 
desde un punto de vista sistémico, es decir, aquellos que si no se protegen adecuadamente 
frente al riesgo pueden provocar o transmitir alteraciones entre los participantes del mercado 
o en el sistema financiero en su conjunto. Su importancia sistémica viene determinada 
esencialmente por la cuantía o la naturaleza de los pagos considerados individualmente o 
por su valor agregado. Los sistemas que gestionan pagos especialmente cuantiosos (en su 
mayoría transacciones interbancarias) se considerarían normalmente de importancia 
sistémica.  

El CPSS y el Comité Técnico de la OICV publicaron conjuntamente en noviembre de 2001 
las Recomendaciones para Sistemas de Liquidación de Valores, que abarcan el diseño, 
funcionamiento y vigilancia de los sistemas de liquidación de valores y fomentan la 
aplicación de medidas que mejoran la seguridad y eficiencia de los mismos. Las 
recomendaciones se aplican tanto a los sistemas en sí como a las relaciones 
transfronterizas entre ellos. Dicho informe se completa con una metodología de evaluación, 
publicada en noviembre de 2002.  

Ambas instituciones también publicaron de forma conjunta una lista exhaustiva de normas 
para entidades de contrapartida central, que son aquellas que se sitúan entre las partes de 
una operación financiera, actuando como comprador para todo vendedor y como vendedor 
para todo comprador. Las Recomendaciones para entidades de contrapartida central 
(mayo de 2004) abarcan los principales tipos de riesgo a los que se enfrentan estas 
entidades y también incluyen una metodología de evaluación.  

                                                 
3 En el caso de las Recomendaciones, el FMI y el Banco Mundial sólo participaron en la preparación de la 

Metodología de evaluación.  
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C. Informes analíticos y de política 
La mayoría de informes publicados por el CPSS son analíticos y en ellos se exploran 
aspectos relacionados con los sistemas de pago, más concretamente sistemas para pagos 
de elevada cuantía, instrumentos y sistemas para pagos minoristas, mecanismos de 
liquidación para operaciones con divisas, sistemas de liquidación y compensación de 
valores, y mecanismos de compensación y liquidación para operaciones con derivados.  

Sistema de pago: aspectos generales 
Orientaciones generales para el desarrollo de un sistema de pagos nacional (enero de 
2006) ofrece a los bancos centrales y otras partes interesadas una serie de pautas para 
planificar y aplicar reformas en sus sistemas de pago, describiendo también los mecanismos 
institucionales e infraestructuras a tener en cuenta.  

Vigilancia de sistemas de pago y liquidación por el banco central (mayo de 2005) 
explica cómo y porqué los bancos centrales vigilan los sistemas de pago y liquidación. Esta 
vigilancia promueve los objetivos de seguridad y eficiencia mediante el seguimiento de los 
sistemas actuales y previstos, su evaluación frente a ambos objetivos y, cuando sea 
necesario, su modificación.  

La función del dinero del banco central en los sistemas de pago (agosto de 2003) 
estudia diversos aspectos del dinero del banco central, incluidos los billetes y las cuentas 
corrientes, principalmente desde el punto de vista de su función en los sistemas de pago. 
También examina el acceso a las cuentas del banco central, los servicios que prestan los 
bancos centrales, las políticas para la liquidación con el dinero de éstos y las alternativas a 
su uso.  

Sistema de pagos de elevada cuantía 
Cross-border collateral arrangements (enero de 2006) analiza la posibilidad de que los 
bancos centrales acepten garantías denominadas en divisas o ubicadas en una jurisdicción 
extranjera como respaldo a sus operaciones de crédito intradía o a un día, ya sea de forma 
rutinaria o en casos extraordinarios; también estudia los mecanismos institucionales 
existentes así como modelos alternativos para la aceptación de garantías extranjeras por el 
banco central. 

New developments in large-value payment systems (mayo de 2005) hace un repaso a la 
evolución de los sistemas de pagos de elevada cuantía desde la publicación en 1997 del 
informe Real-time gross settlement systems. Algunos de los nuevos sistemas para este 
tipo de pagos son ahora más rápidos, operan con menos costes y requieren menos liquidez. 
Las últimas novedades en el diseño de estos sistemas ofrecen más flexibilidad que las 
estructuras tradicionales a la hora de equilibrar riesgos y costes.  

Instrumentos y sistemas de pago de pequeña cuantía (minoristas) 
Principios generales para la provisión de servicios de remesas internacionales (enero 
de 2007) examina las remesas en tanto que pagos y establece una serie de principios 
generales para ayudar a los países a mejorar el mercado de servicios de remesas. El 
informe también destaca la función de las autoridades públicas y los proveedores de 
servicios de remesas a la hora de aplicar los principios generales. 

Implicaciones de los pagos minoristas para las políticas de los bancos centrales 
(marzo de 2003) explora la participación  en pagos minoristas de los bancos centrales de los 
países pertenecientes al CPSS y Australia. A pesar de sus diferencias institucionales, todos 
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estos países comparten ciertos aspectos de sus políticas, recogidos en este informe como 
objetivos públicos de alto nivel. El informe recomienda una serie de actuaciones mínimas 
por parte de los bancos centrales para avanzar hacia estos objetivos, al tiempo que 
identifica otras opciones que podrían utilizarse en determinadas circunstancias. Este 
documento sigue la pauta de dos publicaciones anteriores sobre pagos minoristas: Retail 
payments in selected countries: a comparative study (septiembre de 1999), donde se 
comparan los instrumentos de pago minoristas utilizados en los países del CPSS y Australia, 
y Clearing and settlement arrangements for retail payments in selected countries 
(septiembre de 2000), que analiza los sistemas utilizados para realizar, compensar y liquidar 
pagos mediante determinados instrumentos minoristas.  

La encuesta Survey of electronic money developments, que viene realizándose de forma 
periódica desde 19964, informa sobre dispositivos de dinero electrónico en fase de 
planificación o de utilización y sobre políticas nacionales relacionadas. Survey of 
developments in electronic money and internet and mobile payments (marzo de 2004), 
que abarca 96 países y territorios, amplía la encuesta a otros productos innovadores 
para pequeños pagos. En agosto de 1996, el CPSS y el Grupo de Expertos en Informática 
del G-10 publicaron conjuntamente el informe Security of electronic money, donde se 
describe medidas de seguridad que pueden proteger los instrumentos de dinero 
electrónico5.  

Sistemas de compensación y liquidación de valores 
El CPSS y la OICV publicaron conjuntamente el informe Securities lending transactions: 
market developments and implications (julio de 1999), donde se analizan las operaciones 
de préstamo de valores (incluidos repos) y sus implicaciones para los participantes en el 
mercado, los proveedores de infraestructuras y las autoridades del mercado. El documento 
también examina los riesgos presentes en este tipo de transacciones y las medidas 
adoptadas por los participantes del mercado para gestionarlos y reducirlos.  

Disclosure framework for securities settlement systems (febrero de 1997) insta a los 
órganos mundiales de regulación y supervisión a pedir a los operadores de los sistemas de 
liquidaciones de valores de sus jurisdicciones que rellenen un cuestionario y pongan sus 
respuestas a disposición de los mercados. Las respuestas de acceso público pueden 
consultarse en las respectivas páginas en Internet del BPI y de la OICV. 

Cross-border securities settlements (marzo de 1995) estudia los canales utilizados por 
los participantes del mercado para realizar operaciones transfronterizas con valores, 
identifica los diversos riesgos que pueden plantear estos mecanismos y enfatiza lo 
importante que resulta comprender los procesos utilizados al realizar liquidaciones 
transfronterizas. Los participantes en el mercado pueden  tener que enfrentarse a ciertas 
dificultades al evaluar los riesgos relacionados con los mecanismos de liquidación 
transfronteriza de valores, debido a su complejidad y falta de transparencia.  

                                                 
4 Esta encuesta se realizó a raíz de la petición de los Gobernadores del G-10 para vigilar de cerca la evolución 

mundial del dinero electrónico y sus posibles implicaciones para las políticas económicas.  
5 Además, basándose en la labor realizada por el CPSS y los expertos en política monetaria del G–10, el BPI 

publicó en 1996 Implications for Central Banks of the Development of Electronic Money, donde se resumen 
muchas de las cuestiones clave que puede plantear la aparición de mecanismos de dinero electrónico. El 
análisis realizado por los bancos centrales del G-10 ha sido de gran ayuda para otras entidades internacionales 
que se ocupan de aspectos relacionadas con el dinero electrónico, incluidos los Gobernadores suplentes del 
G–10 y el Grupo de Acción Financiera Internacional (GAFI). 
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Delivery versus payment in securities settlement systems (1992) define y analiza los 
tipos de riesgo y sus fuentes en sistemas de liquidación de valores, explica en qué consiste 
la entrega contra pago (DVP) y describe tres formas habituales de conseguirla, cada una de 
ellas con sus propios riesgos para los participantes del mercado. El informe también 
contiene un marco de referencia para evaluar cómo afecta a la estabilidad financiera de la 
concepción y el funcionamiento de los sistemas de entrega contra pago. 

Liquidación con divisas 
Las prácticas actuales de transacciones con divisas suelen exponer a los participantes en el 
mercado al riesgo de pagar sus cuentas pendientes en una operación pero no recibir a 
cambio los fondos que tendría que haber entregado la contraparte. Aunque la probabilidad 
de que se produzca una alteración sustancial a raíz de la liquidación en divisas es reducida, 
sus posibles consecuencias serían considerables. Los bancos centrales están preocupados 
por los efectos que tendrían las grandes posiciones en divisas para la seguridad y solidez de 
los bancos, la suficiencia de la liquidez en el mercado, la eficacia del mercado y la 
estabilidad financiera en su conjunto. 

El informe de 1993 titulado Central bank payment and settlement services with respect 
to cross-border and multi-currency transactions examina las opciones de que disponen 
los bancos centrales para intentar reducir el riesgo en la liquidación de operaciones con 
divisas. 

Settlement risk in foreign exchange transactions (marzo de 1996) define el riesgo de 
liquidación en divisas y propone un método para cuantificarlo. El informe establece una 
estrategia para reducir este riesgo, a partir de la actuación de los bancos individuales para 
medir y controlar su propia exposición, de los grupos del sector para desarrollar servicios 
multidivisa bien construidos (incluidos esquemas de compensación en cuenta) y de los 
bancos centrales y otras autoridades pertinentes para instar al sector privado a actuar en 
sus mercados nacionales y considerar mejoras para los sistemas de pago nacionales.  

A pesar de los avances conseguidos en años posteriores para implementar esta estrategia, 
muchos bancos no conseguían gestionar sus exposiciones al riesgo de forma adecuada y 
los esfuerzos del sector por reducir riesgos seguían sin dar los frutos esperados. Así pues, 
los bancos centrales del G–10 decidieron reafirmar y fortalecer dicha estrategia en un 
informe de seguimiento de julio de 1998 titulado Reducing foreign exchange settlement 
risk: a progress report. Entre otras cosas, se invitó al BCBS a desarrollar orientaciones 
supervisoras internacionales dirigidas a los bancos para la gestión y control prudenciales del 
riesgo de liquidación con divisas. Esta guía, publicada en septiembre de 2000, se encuentra 
disponible en la página de Internet del BPI (www.bis.org). 

Mecanismos de compensación para operaciones con derivados 
A raíz de la quiebra Barings, el CPSS emprendió un análisis sistemático de los riesgos 
intrínsecos a los mecanismos de compensación para derivados.  

New developments in clearing and settlement arrangements for OTC derivatives 
(2007) analiza los mecanismos y prácticas de gestión de riesgo que existen actualmente en 
el mercado de extrabursátil (OTC) de derivados y evalúa los riesgos que podrían mitigarse 
con un mayor y mejor uso de la infraestructura del mercado. Este informe es una 
continuación de OTC derivatives: settlement procedures and counterparty risk 
management (septiembre de 1998), publicado conjuntamente con el CGFS (conocido 
entonces como Comité Permanente de Eurodivisas). 
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Clearing arrangements for exchange-traded derivatives (marzo de 1997) describe 
diversos mecanismos para la negociación bursátil de derivados e identifica posibles 
deficiencias. El informe recomienda someter a las cámaras de compensación a pruebas de 
tensión, “casar” en su momento oportuno las operaciones para el correcto cálculo de los 
márgenes exigidos y utilizar sistemas de pago que ofrezcan firmeza intradía.  

D. Otros trabajos 

Red Books 
El “libro rojo” Payment and settlement systems in selected countries (para países 
pertenecientes al CPSS) se revisa periódicamente (la versión más reciente data de abril de 
2003) y cada año se publica una actualización estadística del mismo.  

También otros países han publicado, en colaboración con el CPSS, su propio Red Book 
sobre su sistema de pago y liquidación: Sri Lanka en 2004; Arabia Saudita, Líbano, 
Kazajstán y Rusia in 2003; Singapur y Bielorrusia en 2001, Israel y Turquía en 2000; 
Australia y Comunidad para el Desarrollo de África Meridional (SADC) en 1999; la República 
Checa y Corea en 1997; Noruega e Islandia en 1995; y Finlandia en 1994. Todas estas 
publicaciones se encuentran disponibles en la dirección en Internet del BPI. 
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