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RESUMEN: El problema de la asimetria de
la informacién y de una regulacién clara en
el negocio financiero en Colombia, ha hecho
que esta actividad con gran potencial a nivel
econdmico, no haya tenido el crecimiento y
la evolucién esperada, afectando a agentes
y a principales, pues gene-
ra desconfianza por parte
de los inversores, haciendo
que estos lleven sus dineros
a entidades menos serias y
menos confiables.

A pesar de ser un tema me-
nos relevante que otros, si
aporta de forma importante
a temas macro. Corrigiendo
estos problemas de asimetria de la informa-
cidn, se genera confianza en los inversores y
se promueve el ahorro de las personas a tra-
vés de la inversion segura y eficiente, con un
riesgo minimo y buenas utilidades, lo cual se
veria reflejado en el crecimiento econdmico
del pais.

ctualmente, los estudiosos de los
temas econdmicos del pais tra-
tan de solucionar problemas tan
serios e importantes, como la cri-
sis econdmica mundial y la afec-
tacion que esta puede tener en la economia
colombiana, la reactivacién del campo para
evitar la futura escasez de alimentos, la crea-
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cion de nuevas alternativas de empleo, y en
fin, un sinndmero de temas macroeconémicos
trascendentales para el crecimiento econémi-
co. Sin embargo, y sin menospreciar estos te-
mas tan relevantes, creo que muchas veces se
tratan los problemas macro y se dejan de lado
algunos mas sencillos, los cuales pueden apor-
tar de forma significativa, al buen desarrollo
de las actividades econdmicas del pais.
Leyendo alguna vez a Jack Trout, un autor de
varios best - sellers de marketing, aprendi que
a veces hay que fijarnos un poco mas, en los
problemas menos relevantes y aparentemen-
te sencillos, para poder solucionar temas mu-
cho mas importantes.

Uno de estos temas, es el problema de la asime-
tria de la informacidn, pues a pesar de que auto-
res de la escuelainstitucional y neo-institucional
ya han escrito sobre este, poca es la importan-
cia que se le ha dado y graves son los efectos
que podria tener en la economia del pais. Adi-
cionalmente, al relacionarse puntualmente con
el sistema financiero colombiano, se evidencia
en el impacto que puede tener, tanto en el sec-
tor, como en la economia en general.

Por lo anterior, me permito citar un parrafo
muy interesante que escuche alguna vez en
un seminario de Fedesarrollo, pues muestra la
estrecha relacion entre desarrollo del sistema
financiero y el crecimiento econémico del pais
y la importancia de comenzar a hacerlo mas
eficiente para los agentes.



“... un sector financiero eficiente promue-
ve la generacion de ahorro, la correcta
asignacion del capital y facilita el inter-
cambio de bienes y servicios; Un mal fun-
cionamiento del sector financiero puede
contribuir elevar las volatilidades, de alli
que los gobiernos se preocupen por apli-
car medidas que conlleven a impulsar los
niveles de profundizacidn, eficiencia y es-

”

tabilidad financiera”.

Aunque son numerosos los inconvenientes ac-
tuales del sector financiero, es bueno comenzar
por tratar uno, que a mediano y largo plazo, evi-
taria los altos costos de transaccion y generaria
confianza en nuevos inversionistas, dando el
primer paso para la promocién del ahorro y la
inversion de la poblacion en general.

Es bueno aclarar el concepto de asimetria de la
informacidn: La asimetria de la informacion, es
aquella informacion que se presenta de forma
irregular o desigual, de o para una colectividad
con un mismo fin, que dificulta la eficiencia de
un ejercicio en particular.?

La informacién, es definitivamente trascen-
dental para el desarrollo de cualquier actividad
econdmica; Para que esta actividad sea exito-
sa, es primordial que la informacidn sea veraz,
imparcial, oportuna, completa, exacta, perti-
nente y Gtil, de lo contrario traeria consigo in-
eficiencia y en este caso especial la desacelera-
cion de la economia.

En el sector bancario, la asimetria de la infor-
macidn se podria ver de dos formas: del agente
(inversor) hacia el principal (entidad financie-
ra) y del principal hacia el agente. En cualquie-
ra de los casos genera inconformismo, falta de
confianza, y altos costos de transaccién.

En particular, “la existencia de bancos como
entidades especializadas en la intermediacién
financiera, puede interpretarse como una res-
puesta institucional del mercado al problema
de lainformacién imperfecta sobre la naturale-
za y actividades de los demandantes de estos
servicios. La banca o intermediacidn financiera
existe porque los mercados financieros, por
naturaleza, no funcionan de manera perfecta”
(Stiglitz, 1981y 1990).

“Si la informacién asimétrica es muy grande,
es muy probable que surja una estructura de
incentivos inapropiada e ineficiente para el
desempefo de la organizacion que se trate,
por ejemplo una empresa” J.
Stiglitz (1981).3

Stiglitz, uno de los autores de
la escuela neo-institucional,
muestra que este problema
evidentemente genera al-
tos costos de transaccion, lo
que lleva a que las utilidades
sean menores y que los cos-
tos por intermediacion sean
muy altos, haciendo que las
personas prefieran otro tipo
de mercados mas riesgosos
como las pirdmides, pero
aparentemente mas baratos
y aun mejor, “que si generan
rentabilidad”.

Los problemas de la asimetria de l[ainformacion
de principales hacia agentes, surgen de la mala
regulacion por parte de las entidades encarga-
das, pues el mds beneficiado generalmente ha
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sido sector bancario, dejando en el limbo a los
inversionistas (personas del comun) quienes
generalmente son los mas afectados, teniendo
que pagar altos costos de transaccion e invir-
tiendo a ciegas en portafolios que no son tan
claros para ellos, ya que estas entidades son
de medio pero no de resultado.

Otras causas de este problema de asimetria
de informacién por parte de los principales, es
la competencia, ya que al no haber reglas cla-
ras y regulacion estandar, omiten informacion
para sus inversionistas; la falta de objetividad
por tipo de cliente, pues de acuerdo al tipo de
inversionista solo se le brinda la informacidn
que se pudiese acomodar a sus necesidades,
omitiendo alguna que haga que este se desin-
terese por los productos, pero que a largo pla-
zo lo perjudicaria; el riesgo y
la falta de estandarizacion de
procesos.

Algunos de los principales

problemas de la asimetria

de la informacidn son: Infor-

macién incompleta, Infor-

macién asimétrica (irregu-

lar, desigual), terminologia
especializada y compleja para las personas
del comun, informacién seleccionada (omi-
sién), poca disponibilidad, toma de decisiones
sin previo aviso a los inversores, publicidad en-
gafiosa o complicada y otros, que afectan el
ahorro y la inversion de las personas.

Lo anterior conlleva a generar situaciones aun
mas perjudiciales para la economia del pais
Ccomo son:

e Ineficiencia de los mercados: J. Stiglitz
(1981), afirma: “si la informacién asimétrica

es muy grande, es muy probable que surja
una estructura de incentivos inapropiada e
ineficiente para el desempefio de la organi-
zacién de que se trate, por ejemplo una em-
presa. Al ser muy grande la asimetria de la
informacién los mercados no funcionan ni
hay una competencia leal y sana, haciendo
que los agentes busquen otras alternativas.

e Desconfianza por parte del inversionis-
ta: La asimetria de la informacién hace que
los inversionistas no crean en la institucion
y retiren su inversidn. Estos inversionistas
generalmente son los que tienen capitales
modestos, pues los de grandes capitales tie-
nen servicios y ventajas que hacen que su
permanencia sea segura en estas entidades.

e Bajas Utilidades por elevados Costos de
Transaccién: Coase, define los costos de
transaccién como: “La diferencia entre los
costos imputados en la transformacién del
bien y aquellos que se generan en el mo-
mento de determinar su precio”. (Coase
1960). Al interpretar a Coase, se puede decir
que debido a problemas como los de la asi-
metria en la informacién, se aumentan los
costos de transaccion, generando perdidas
tanto para agentes como para principales,
haciendo ineficiente y costoso el negocio.
Como resultado de esto se obtiene:

e Desmotivacion del ahorro y la inver-
sion de los agentes

e Generacién de empresas poco confia-
bles con informacién “mas sencilla” (pi-
rémides)

* Desaceleracion de la economia por fal-
ta de ahorro en forma de inversidn

El problemadelaasimetriadelainformacidonen
elmercado financiero en Colombia es evidente,



pues existen productos que pueden llegar
facilmente a la gente del comuin, como las
Carteras Colectivas, pero debido a la poca in-
formacion o informacién asimétrica, se creen
que son productos para grandes capitales y se
piensa, que para los pequefios inversionistas
solo existen las cuentas de ahorro y algunas
veces los CDT’s. Igualmente, la publicidad en-
gafiosa o acomodada por parte de las entida-
des financieras, hace que el mercado se pierda,
pues para muchos es claro el manejo de tasasy
los descuentos como retenciones y otros, pero
para personas del comin como algunos pen-
sionados, o del sector informal, como algunos
comerciantes, no lo es, y pueden ser clientes
muy importantes en un momento dado . Debi-
do a esto y otros factores, se estd propiciando
la creacion de empresas poco confiables, con
promesas falsas de grandes utilidades, perjudi-
cando como siempre al mas débil.

Un ejemplo claro son las recientes pirdmides,
empresas muy poco honradas, con ningun tipo
de respaldo, pero con informacién clara y sen-
cilla. Ejemplo: “usted invierte 100.000 y en 1
mes se le devuelve 150.000...”. Asi como la pu-
blicidad engafiosa pero con mejor popularidad:
“Don Pedro invirtié 1000.000 y le devolvieron
2.000.000 en dos meses...”; Informacion clara
por parte del principal, sencilla, aparentemente
confiable debido a la popularidad de los resulta-
dos de algunos casos, pero nada veraz al final.
Obviamente, aqui se estd tratando puntual-
mente el problema de la asimetria de la infor-
macién y su causas, dejando a un lado proble-
mas como los altos costos que conlleva tener
una cuenta de ahorro u otro producto banca-
rio, pero que al solucionarlo, si puede aportar
para corregir algunos de estos.

Corregir estos problemas no es facil, ni bara-
to para las entidades, pero a mediano y largo
plazo si mejoraria mucho sus utilidades de-
bido a nuevos clientes y manteniendo los ya
existentes, generando mejores utilidades a
menor precio.

Como evidencia de los buenos resultados de
enfocarse mas en este problema, se puede
ver el decreto 2175 de junio 12 de 2007, el cual
se cred con el fin de estandarizar procesos,
regulaciones y solucionar problemas como el
de la asimetria de la informacién en el merca-
do de Carteras Colectivas en Colombia, pues
apenas un afio después de su aplicaciéon y ya
se vieron los resultados, aumentando en un
100% los activos administrados por los fondos.
La pregunta final seria: (Al solucionar los pro-
blemas de la asimetria de la informacién en el
sector financiero, no se disminuirian los cos-
tos de transaccidon y se aumentarian las utili-
dades tanto para agentes como para princi-
pales? (Al corregir este problema, no se daria
mayor confianza a las personas que tienen al-
guna platica para ahorrar o invertir? Teniendo
en cuenta que la poblacidn de clase media es
mucho mas que la poblacién con altos capi-
tales y que tienden mds a dejar sus ahorros
en el pais, ¢(No ayudaria esta confianza, a que
aumente el ahorro en cuentas o en inversio-
nes mas seguras de esta poblacién? Llegando
a todas las personas del comun, ¢no se au-
mentarian la inversién en productos como es
el de las de las carteras colectivas, donde los
pequefios capitales podrian participar en el
mercado de valores? ¢Incentivando el ahorro
y laiinversién, no se aportaria de forma impor-
tante a la economia del pais?

En conclusién, corrigiendo un problema “apa-
rentemente” sencillo como el de la asime-
tria de la informacidn en el sector financiero,
aportaria de forma importante a la economia
del pais a través del aumento en el ahorro de
las personas y la inversidn de forma segura,
que al final también aporta a otros sectores,
a través de los impuestos y de la generacién
de empleo.

Finalmente hay que resaltar que este no es el
unico inconveniente del este sector pero si
uno que aportaria mucho, sobre todo a dismi-
nuir los costos de transaccion.
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“Dado que las partes contratantes sélo actuan racionalmente en el
marco de las limitadas informaciones disponibles o almacenadles y
teniendo ademds en cuenta, que cada una de ellas tiene una infor-
macidn selectiva, si no ya conscientemente falseada, sobre las inten-
ciones de la otra parte, crece la necesidad de garantias juridicas y de
controles sobre el cumplimiento de los contratos”.

(Williamson, 1981)



