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GENERALIDADES DE LA INVESTIGACION

1. Superintendencias Financieras

Las superintendencias son las instituciones encargadas en el pais de llevar a
cabo la funcidon de supervisién y regulacién del mercado financiero. Su labor

primordial es darle transparencia y solidez a los mercados que regulan.

En Costa Rica el 6rgano de apoyo a las superintendencias en la regulaciéon y
supervision es el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF), las superintendencias, (SUGEF, SUGEVAL, SUPEN, SUGESE)

funcionan bajo la direccién de dicho organismo, esto segun la ley 7732 y 8653.

La regulacion y supervision del sistema financiero nacional se encuentra
dividido para realizar esta funcion;, actualmente se cuenta con cinco
superintendencias que llevan a cabo esta labor. La Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF), creada mediante la ley 7558, que se encarga de
regular y supervisar a las entidades que lleven a cabo intervencion financiera, la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), creada mediante la ley 7732, que
le corresponde regular a todos los entes que intervienen en el mercado de valores y
la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), creada por la ley 7523, que se encarga

de regular el mercado de pensiones.

En el caso de la Superintendencia de Seguros (SUGESE), la misma fue
creada mediante ley 8653 del 22 de Julio del 2008, segun Titulo I, articulo 28, y es

quien tiene a cargo la regulacion del mercado de seguros.
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La Superintendencia de Telecomunicaciones (SUTEL) tiene sus origenes en
el afio 2008, y surge por la apertura de dicho mercado, luego de la aprobacién del
TLC con Estados Unidos, y es la Unica superintendencia que esta a la cargo de la

Autoridad Reguladora de Servicios Publicos.

La presente investigacion se llevard a cabo en la SUGEF, SUGEVAL y
SUPEN, debido a que las otras dos superintendencias se encuentran en una etapa
de iniciacion por lo que no es conveniente tomarlas para efectos del presente
trabajo.

1.1 Definicién del Problema

La presente investigacion surge de la inquietud de determinar si existen
diferencias de supervision y regulacion entre las superintendencias, las cuales
permitan resultados exitosos o no, es decir, como supervisor o regulador la funcion
de las superintendencias debe ir enfocada a brindar transparencia y confianza al

sistema financiero nacional.

Sin embargo, a pesar de contar con superintendencias que regulan y
supervisan, han existido a lo largo de la historia, intervenciones y/o cierres que han
puesto en peligro la estabilidad del sistema financiero, es efectivo entonces el

sistema de supervision y regulacién que se lleva a cabo.

Para efectos del presente trabajo se tomaran la Superintendencia General de
Entidades Financieras, la Superintendencia General de Valores y la
Superintendencia de Pensiones, con el fin de identificar los métodos, modelos de
regulacién y supervision aplicados, normativas, buscando similitudes y/o diferencias
entre estas que incidan en la labor primordial que tienen que llevar a cabo dichas

entidades.
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1.2 Objetivos

Objetivo General

Identificar, analizar y comparar diferencias y similitudes en los procedimientos

de regulacion y supervision entre SUGEF, SUGEVAL y SUPEN, que determinen los

factores que incidan en el resultado de la gestion de cada una de estas, en términos

de regulacion y supervision, para el primer semestre del 2010.

Objetivos Especificos

Analizar el sistema de supervision y regulacion a nivel internacional con
relacibn a métodos, modelos y enfoques aplicados, casos de Guatemala,
Colombia y Chile, para el primer semestre del 2010.

Analizar normativas de las diferentes superintendencias del sistema financiero

costarricense en estudio, para el primer semestre del 2010.

Comparar los métodos de supervision y regulacion aplicados en la actualidad
para la supervision y regulacion por parte de las superintendencias del
sistema financiero costarricense, especificamente la SUGEF, SUGEVAL Y
SUPEN.

Determinar qué factores podrian incidir en los resultados de gestién de las
superintendencias del sistema financiero nacional como entidades

reguladoras, durante el primer semestre del 2010.
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MARCO TEORICO

Durante el fendbmeno de la globalizacion, se han dado hechos en los dltimos
aflos que han incentivado la busqueda por ajustar los sistemas de regulacion y
supervision financiera. Como proposito de esta busqueda, se pretende prevenir

futuras crisis financieras y escandalos corporativos a nivel nacional e internacional.

El intento por continuar armonizando las practicas bancarias a través de la
regulacién y la supervision bancaria, han provocado que se disminuya el efecto de
las crisis financieras. Por ejemplo al final de la Segunda Guerra Mundial, el mundo
occidental cred varios organismos de gobernabilidad econdémica y politica, entre los
cuales encontramos el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BM)
y el Banco de Pagos Internacionales (BIS) y por consiguiente, la creacion de la

Organizacion de las Naciones Unidas (ONU).

Las acciones realizadas y los criterios elaborados por el Banco de Pagos
Internacionales (BIS) ubicado en Basilea, Suiza, han sido adoptados en varios
sistemas financieros existentes en una gran cantidad de paises del mundo. Esta
organizacion internacional tiene como proposito el fortalecimiento de la cooperacion
monetaria y financiera. Ademas sirve como banco para los deméas bancos centrales

por lo que no presta servicios a entidades del sector privado.

El BIS fue fundado en 1930 y esta orientado por las discusiones que los
bancos centrales realizan en el tema de politica monetaria y sistemas de pagos.
Actualmente forman parte de esta entidad, un total de 55 bancos centrales alrededor

del planeta.

En sus origenes, el BIS estuvo ligado en el proceso financiero de
reconstruccion producido por la Primera Guerra Mundial, al término de este periodo,

dicha entidad se concentré6 en temas sumamente relevantes como el manejo de
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flujos financieros internacionales, las crisis de hidrocarburos y su impacto en el

sistema financiero internacional.

2.1 Basilea |

En Diciembre de 1974, los gobernadores del G-10 crearon el Comité de
Supervisién Bancaria de Basilea, representados por los presidentes de los Bancos
Centrales europeos mas exitosos de la época. Dicho acuerdo se trataba de un
conjunto de recomendaciones para establecer un capital minimo que debia tener
una entidad bancaria en funcion de los riesgos que afrontaba y el comité fungio
como un ente formulador de marcos de regulacion y supervision de los sistemas
financieros mundiales. Actualmente esta integrado por: Suecia, Suiza, Reino Unido,
Espafia, Alemania, Italia, Japon, Bélgica, Canada, Francia, Luxemburgo, Holanda y

Estados Unidos.

Aunque sus recomendaciones son categorizadas como no vinculantes, estas
son aplicadas tanto en paises miembros, como en otros paises ante la necesidad de
normar las actividades de supervision y buenas practicas bancarias. El acuerdo
establecia una definicion de "capital regulatorio” compuesto por elementos que se
agrupan en 2 categorias si cumplen ciertos requisitos de permanencia, de capacidad
de absorcion de pérdidas y de proteccion ante quiebra. Este capital debe ser

suficiente para hacer frente a los riesgos de crédito, mercado y tipo de cambio.

El principal riesgo era el riesgo de crédito, y se calculaba agrupando las
exposiciones de riesgo en 5 categorias segun la contraparte y asignandole una
"ponderacion” diferente a cada categoria (0%, 10%, 20%, 50%, 100%), la suma de
los riesgos ponderados formaba los activos de riesgo. El acuerdo establecia que el
capital minimo de la entidad bancaria debia ser del 8% del total de los activos de

riesgo (crédito, mercado y tipo de cambio sumados).
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2.2 Basilea ll

La consulta de Basilea Il se inicio en el afio 1999 y el documento final de la
misma se presento en junio del 2004, conocido como “Nuevo Acuerdo de Capital” o
“Basilea II", lo cual conllevd un extenso proceso de consulta con supervisores y

banqueros de todo el mundo.

En el marco Basilea Il se estipulan los detalles para adoptar exigencias
minimas de capital mas sensibles al riesgo para las organizaciones bancarias. Este
marco refuerza estos requerimientos sensibles al riesgo afirmando principios para
gue los bancos evallen la suficiencia de su capital, para que los supervisores
examinen esas evaluaciones y se aseguren que los bancos poseen capital suficiente
que les permita sostener sus riesgos. Ademas busca fortalecer la disciplina de
mercado, mejorando la transparencia de la comunicacion de datos financieros por
los bancos.

Segun el sefior Jean-Claude Trichet, presidente del grupo de gobernadores
de bancos centrales y de autoridades de supervision bancaria del G-10 y presidente
del Banco Central Europeo, Basilea Il “va a incrementar la seguridad y solidez de los
bancos, fortalecer la estabilidad del sistema financiero en su conjunto y mejorar la
capacidad el sector financiero de servir como fuente de crecimiento sostenible para

la economia en general” *

2.2.1 Basilea Il tiene como objetivos:
« Enfrentar el riesgo de una forma mas global y adecuar el capital regulatorio.

* Fomentar la igualdad para competir.

» Fortalecer la estabilidad del sistema financiero.

1 Pagina Web: http://www.cemla.org/newsletters/newsletter-0103-basilea.htm; Titulo: Nuevo Marco para la
Adecuacion del Capital: Basilea II; Autor: Newsletter, Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos.
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El nuevo acuerdo del comité G-10, no solo perfecciona aspectos
considerados en Basilea I, sino que también incorpora nuevos elementos a ser
tomados en cuenta, basandose en tres pilares que se refuerzan mutuamente:
requerimientos de capital, accion de los organismos supervisores y disciplina del

mercado.

2.2.2 Primer Pilar Basilea Il: Requerimientos Minim  os de Capital

Este pilar tiene relacion con el capital minimo requerido por un banco dado los
riesgos a que esta expuesta dicha institucion. Esta medicidn ya se incorporaba en el
acuerdo de Basilea I, pero en esta ocasion se complementa y perfecciona con el
objetivo que cada institucion establezca un nivel de capital mas acorde con todos los

tipos de riesgo asumidos?.

De acuerdo con Basilea Il, el capital minimo de cada banco debe
determinarse sobre la base de tres tipos de riesgo - riesgo de crédito, riesgo de
mercado y riesgo operativo — de tal forma que su capital efectivo sea siempre igual o

superior a la suma de:

* 8% del valor de los activos de la institucion ponderado cada uno por su nivel

riesgo (riesgo de crédito), y

» Capital minimo asociado a los riesgos de mercado y riesgo operativo.

2 De acuerdo a lo definido en el nuevo acuerdo los riesgos que podria incurrir un banco son: Riesgo de Crédito
(pérdida potencial por falta de pago de un acreditado); Riesgo de Mercado (se refiere a riesgos de tasa de interés,
de tipo de cambio y de precios de bienes transables); Riesgo Operativo (es el riesgo que se produzcan pérdidas
como resultado de procesos, actuacion del personal, sistemas internos o acontecimientos externos).
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Para verificar el cumplimiento de las exigencias patrimoniales minimas se ha
establecido un indicador denominado Coeficiente de Capital, el cual no puede ser

inferior a 8% y se define de la siguiente forma:

Capital del Banco
Coeficiente de Capital => = 8%
R. de Crédito + 12,5%(R. de Mercado + R. Operativo)

Los activos ponderados por su nivel de riesgo se calculan multiplicando los
requerimientos de capital para el riesgo de mercado y el riesgo operacional por
12.50 (es decir, la inversa del coeficiente minimo de capital del 8%) y afiadiendo la

cifra resultante a la suma de los activos ponderados por riesgo de crédito.?

2.2.3 Segundo Pilar Basilea Il: Proceso de Examen S  upervisor

El Segundo Pilar tiene como propésito que el ente fiscalizador evalte la
eficiencia de las instituciones. La funcién del fiscalizador no consiste sélo en
garantizar la existencia de los capitales minimos requeridos, sino también en
fomentar el perfeccionamiento de las técnicas de gestion y de control de riesgo

aplicado por los bancos.

La fiscalizacion busca generar una relacion activa entre banco y fiscalizador
de manera de actuar en forma oportuna para reducir los riesgos o restaurar el capital
si se detectan deficiencias en los procesos internos de evaluacion. En este sentido,
es importante destacar que la observancia de deficiencias en la evaluacién de los
riesgos no necesariamente implicard un incremento en los niveles de capital,
pudiéndose actuar en orden a mejorar los mecanismos de gestion de riesgo,

aumentar provisiones y reservas 0 mejorar los sistemas de control.

? Se toma del documento ‘Convergencia Internacional de medidas y normas de Capital, marco revisado con
fecha de setiembre 2009, pagina web www.bis.org
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2.2.3.1 Areas del ambito del ente fiscalizador

Dentro del ambito del ente fiscalizador destacan tres areas:

* Riesgos considerado en el Primer Pilar, pero que el proceso no captura
totalmente (por ejemplo concentracion de carteras crediticias).

» Elementos no considerados en el Primer Pilar (por ejemplo, riesgo por pérdida
de reputacion).

» Factores externos (por ejemplo, ciclos econémicos).

2.2.3.2 Principios Basicos de regulacion segun Bas  ilea ll

A continuacion se enumeran las normas, responsabilidades y atribuciones
tanto para las instituciones financieras como para los érganos supervisores; a estos

preceptos Basilea Il los ha identificado como los cuatros principios basicos.

1. Las instituciones bancarias deberdn contar con procesos para evaluar la
suficiencia de capital en funcion de su perfil de riesgo y con una estrategia de
mantenimiento de sus niveles de capital y debe considerar al menos las

siguientes caracteristicas:

1.1.Vigilancia por parte del consejo de administracion y de la alta
direccion.

1.2. Evaluacion rigurosa del capital que permita identificar y medir los
riesgos que asume la institucion.

1.3. Evaluacion integral de los riesgos

1.4.Examen del control interno que garantice un plan de seguimiento
de las observancias de las politicas internas con especial atencién

en la efectividad de sus sistemas de control de riesgo.




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

2. Las autoridades supervisoras deberan examinar las estrategias y evaluaciones
internas de la suficiencia de capital de los bancos, inspeccionando
periodicamente los procesos de evaluacion utilizados por éstos, asi como los
mecanismos internos de control que aplica la institucion. El comité estima que el

examen periédico podra incluir una combinacion de las siguientes actividades.

2.1. Examenes o inspecciones en el propio banco;

2.2. Examenes fuera del banco;

2.3. Diélogos con la direccién del banco;

2.4. Revision de los trabajos de los auditores externos e

2.5. Informacion periddica.

3. Los supervisores deberan esperar que los bancos operen por encima de los
coeficientes minimos de capital regulador y deberan tener la capacidad de
exigirles que mantengan capital por encima del minimo considerando un margen

por incertidumbre, tomando en cuenta los siguientes factores:

3.1. La dindmica del mercado conlleva a modificaciones en los niveles
de riesgo provocando fluctuaciones en el coeficiente de capital del
banco.

3.2.Niveles patrimoniales ajustados pueden llevar a repentinas
necesidades de colocaciones de capital lo cual encarece el costo
del financiamiento, en especial si ello sucede bajo condiciones de
mercado adversas.

3.3.Bajos niveles de holgura patrimonial aumentan el riesgo de
incumplir con las exigencias legales de capital.

3.4.La posibilidad que algunos riesgos particulares del banco no se

hubiesen recogido en el Primer Pilar.
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4. Los supervisores deberan tratar de intervenir con prontitud a fin de evitar que el
capital descienda por debajo de los niveles minimos requeridos para cubrir las
caracteristicas de riesgo de un banco particular. Asimismo, deberan exigir la
inmediata adopcion de medidas correctoras si el capital no se mantiene en el

nivel requerido o no se restaura a ese nivel.

2.2.4 Tercer Pilar: Disciplina de Mercado

El Tercer Pilar tiene como objetivo normar en cuanto a la forma en que las
instituciones financieras divulgaran la informacion relativa a los mecanismos de

medicion de los riesgos y de determinacion de las exigencias minimas de capital.

Entre los elementos que considera el Tercer Pilar, se tienen:

* Lograr una adecuada divulgacion: Los mecanismos para ello dependeran de
las potestades juridicas del supervisor.

» Interaccién con las divulgaciones contables: Es importante que los requisitos
de divulgacién del Tercer Pilar no entre en conflicto con lo establecido por las
normas contables.

» Pertinencia de la informacién: Una informacion se considera como pertinente
cuando su omision o asercidn erronea pudieren modificar o influenciar la
evaluacién o decision de un usuario que dependa de esa informacion.

» Frecuencia: Como regla general se establece generar informacién semestral,
sin embargo para cierto tipo de informacién no se excluye una periodicidad
anual (divulgacion de las politicas de gestién de riesgo) o trimestral (bancos
con mayor sensibilidad al riesgo). Con todo, la informacién pertinente debera
ser divulgada tan pronto sea posible.

» Informacion en propiedad y confidencial: Las normas de divulgacion deben
proteger la informacién en propiedad y confidencia (por informacién en
propiedad se entiende aquella que si se comparte reduce el valor de la

inversion del banco; por ejemplo uso de sistemas).




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

» Politica de Divulgacion: Los bancos deben contar con una politica formal de
divulgacion aprobada por la administracion superior, en donde se establezca:
tipo de informacion a divulgar, validacion de los antecedentes entregados al
mercado y periodicidad de los reportes.

« Ambito de Aplicacion: Debe ser a nivel consolidado superior del grupo
bancario, incluyendo sus filiales (administradoras de fondos mutuos,

corredoras y otras).

2.3 Modelos de Supervision y Regulacion a Nivel In  ternacional

La estructura de la entidad supervisora es de gran importancia, ya que, puede
representar ganancias en efectividad y eficiencia significativas. Para que una
estructura de regulacion sea efectiva, ésta debe reflejar la estructura del mercado

que regula.

Se encuentran principalmente cuatro modelos mediante los que se pueden
desarrollar la actividad de supervision:

2.3.1 Modelo de supervision especializado

Es el modelo tradicional de supervision del sistema financiero en el que una
agencia especializada se encarga de la supervision de un segmento del mercado en

especifico (bancos, seguros, pensiones, valores).

2.3.2 Modelo de supervision integrado

Es un sistema de supervisiéon en el que la supervision prudencial de los tres
segmentos mas importantes del sistema financiero (banca, seguros y valores) es

encargado a una agencia.

2.3.3 Modelo de supervision unificado

El modelo unificado es aquel en el que se le asigna a una agencia las

funciones de supervision prudencial y regulacion de las firmas integrantes del
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sistema financiero. En términos generales este modelo presenta las mismas ventajas

y criticas que el modelo de supervision integrado.

2.3.4 Modelo de supervision de picos gemelos (Twin Peaks)

El modelo de supervisibn de picos sugiere la creacién de dos agencias
separadas y que se encuentren integradas entre si. Una de las agencias es la
encargada de la supervision de las areas prudenciales, mientras que la segunda es

la encargada de la supervision de las areas del consumidor y competencia.

2.4 Meétodos de Supervision y Regulacion a Nivel In  ternacional

Los mercados financieros se encuentran en constante cambio, la
desregulacion bancaria y la globalizacién, hace mas compleja la medicion y gestion

de los riesgos en que incurren las entidades que se encuentran en estos mercados.

Esto pone en reto a los organismos de supervision, por lo que muchos
organismos e instituciones que forman parte de la red internacional de seguridad
bancaria han desarrollado modelos, métodos y procesos para supervisar y regular
de manera continua, concentrando el fortalecimiento del proceso de inspeccion en el
sitio (supervision In-Situ) y en el desarrollo de sistema de ratings, de alerta
temprana, evaluacién de riesgos, monitoreo off site, y sistemas de evaluacion extra
situ, que incrementen la capacidad analitica y predictiva de los organismos
reguladores del sistema financiero.

No existe un Unico modelo a aplicar, ya que existen practicas de supervision
bancaria que difieren de un pais a otro, seguido se muestran los métodos aplicados

por el Grupo del G diez* y una muestra de paises latinoamericanos.

* Supervisory Risk Assessment and Early Warning Systems
Ranjana Sahajwala and Paul Van den Bergh. Bank For International Settlements, Basel Switzerland
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Cuadro No. 1 Sistema de Analisis y Calificacion de Riesgos Bancarios e indicadores de alerta temprana
en paises del G10

Sistema

Afio de

Tipo de Sistema

Reino Unido

Financial Service Authority

Evaluation)

Pais Autoridad de Supervision .
Implementacién
ORAP (Organization and Extra Situ Sistema de Anélisis de
Reinforcement of 1997 Calificacion de Riesgo Bancario
. s . Preventive Action) Supervision Off Site
Francia Comisién Bancaria
SAABA (Support System 1997 Modelos de indicadores de alerta
for Banking Analysis) temprana, Pérdidas esperadas
Alemania General Federal Supervisory Office BAKIS .(BAK red 1997 S|‘stema? de Andlisis de Indices
Information System) Financieros y de Peer Group
Sistema de Supervisidn para
PATROL 1993
Calificacién de Bancos Extra-Situ
Italia Bank of Ital indi
4 Sistema de Alerta Planificado y en Modelos de indicadores de,a"?’fta
L temprana -Modelo para prediccion d
Temprana disefio . .
Quiebras Bancarias
RAST (Risk Analysis Sistema de ievaluau.o’n ger?eral del
Support Tool) 1999 desempefio, gestion y riesgos
Paises Bajos Netherlands Bank PP bancarios
Sistema de Observacion Planificado SI_Stemé de Andlisis de Indices
Financieros y de Peer Group
RATE (Risk Assesement, Sistema de evaluacién general del
Tools of Supervisién and 1998 desempefio, gestion y riesgos

bancarios

Bank of England

TRAM (Trigger Ratio
Adjustment Mechanism)

Desarrollado en
1995 no
implementado

Modelos de indicadores de alerta
temprana

Todas las autoridades de supervisior

CAMELS

1980

Calificacion de riesgo Bancario -
Inspecciones en el Sitio (In-Situ)

Reserva Federal

Individual Bank
Monitoring Screens

Década de 1980

Andlisis de indicadores financieros y
de riesgo

SEER Ratings (System for|
Estimating Exam Ratings,

1993

Modelo de Alerta temprana-
Estimacién de degradacién en la
calificacion

SEER Risk Rank

1993

Modelo de Alerta temprana -
Prediccién de Quiebra

Estados Unidos

FDI (Federal Deposit Insurance
Corporation)

CAEL

1985 (Retirado en
diciembre de 1999

Sistema de Analisis y calificacion de
Riesgo Bancario Extra Situ

GMS (Growth Monitoring
System)

A mediados de la
década de los 80
(Perfeccionado
recientemente)

Modelo de alerta temprana simple
Modelo de riesgos para deteccion d¢
tasas crecimiento y concentracion e
negocios que incremente perfil de
riesgo en Ifis

SCOR (Statistical CAMELS
Off-site Rating)

1995

Modelo de alerta temprana -
Estimacion de la degradacion de la
calificacién

OCC (Optional Clearing Corporation)

Bank Calculator

Planificado

Modelo de alerta temprana -
Prediccion de quiebra

Fuente: Mejores Practicas en Metodologias, Sistemas

Leonard Buniak Pineda

, afio 2002

de Andlisis y Calificacién, de Riesgo Bancario,
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Para evaluar los aspectos fundamentales de la situacion financiera de las
entidades, hay que tomar en cuenta que los métodos de supervision y sus alcances
varian por cada pais, region, organismos de supervision, bancos centrales, bancos

de desarrollo y agencias internacionales de calificacion.

Por eso es importante recordar que estos métodos, pueden variar de nhombre
segun el pais u organismo internacional, como por ejemplo el método CAMELS
también es conocido como CAULAS por el Fondo Monetario Internacional, método
PADUL por el Banco Central de Uruguay, método MACRO en México y Ecuador y

por ultimo en el Reino Unido es conocido como CAMEL-B-COM.

Para la realizacion de esta investigacion, se analizaran con mayor
profundidad los siguientes métodos de supervision: CAMELS, GMS (Growth
Monitoring System), el VAR, el PATROL, el BOPEC y el método CROCODILE,

seleccionados por conveniencia.

2.4.1 CAMELS

El método CAMELS (Capital, Asset Quality, Management, Earnings, Liquidity
and Sensitivity, por sus siglas en inglés) esta dirigido a evaluar la adecuacion de
capital, la calidad de activos, la capacidad en el manejo, la calidad y el nivel de

utilidades, la adecuacion de liquidez y la sensibilidad ante los riesgos de mercado.

La calificacién global asignada se basa en una escala de 1 a 5, siendo 1 la
calificacion mas alta, llegando gradualmente a 5. La calificacion que recibe cada
entidad no deriva de un promedio aritmético de las areas, en donde se toma en
cuenta el desempefio de la ultima evaluacion, sino que la calificacion final se realiza

con base a un exhausto andalisis cualitativo.

En la calificacién, no solo se toma en cuenta la buena condicion financiera

gue pueda tener la institucion, sino que también importa la habilidad que tenga la
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junta directiva para responder a los cambios econdémicos, importa también el manejo
interno que tenga la entidad para identificar, medir y controlar los diferentes riesgos
que asume la entidad, y es por eso que la parte de manejo es un componente

especial a la hora de otorgar la calificacion en cada éarea.

El método CAMELS de evaluacién se realiza in-situ normalmente una vez al
afo, en ciertos casos el érgano supervisor puede determinar que no es necesario
realizarla en ese periodo pudiendo ampliar el plazo de evaluacion hasta 18 meses.
En los casos que se han evidenciado areas o calificaciones globales de 4 o 5, el
supervisor puede adelantar su visita de campo. El analisis in-situ es complementado
con una evaluacion trimestral que se realiza a partir de los estados que remite la

entidad.

Areas que componen la calificacion

Adecuacion de capital: donde la entidad debe mantener un capital
proporcionado a la naturaleza y extension del riesgo que asuma la institucion y la
habilidad de la administracion para identificar, medir y controlar riesgos. Para evaluar
este componente hay que tener en cuenta el tipo de crédito que se esta otorgando,

los montos y los procesos internos que tenga la entidad para otorgarlos.

Calidad de activos: este componente refleja la cantidad y el riesgo crediticio
asociado con los préstamos y cartera de inversion, asi como otras transacciones
realizadas fuera del balance. La habilidad de la administracién para identificar, medir,

monitorear y controlar los riesgos, también se refleja en esta area.

Manejo: la capacidad de la junta directiva para identificar, medir, dar
seguimiento y controlar los riesgos de la entidad, asegurandose de que cumpla con
las leyes y regulaciones que le sean aplicables. Si bien los directores no estan

envueltos en el dia a dia de la operacion, deben proveer una guia clara de politicas,
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procedimientos y practicas apropiadas al nivel de riesgo que tome o tenga la
entidad.

Utilidades: esta area ademas de reflejar la cantidad de las utilidades, refleja la
calidad y los factores que incidieron en las mismas. La cantidad de las utilidades
puede ser afectada por un inadecuado manejo del riesgo crediticio, pudiendo afectar
las provisiones, exponiendo las utilidades de la entidad a la volatilidad en las tasa de
interés. Asimismo, pudo haber un evento extraordinario o efectos impositivos

favorables que no reflejan la realidad de las utilidades.

Liguidez: en esta area se evalla la posicion de la liquidez de la entidad
considerando el nivel de las fuentes de ésta y comparandolas con las necesidades,
tomando en cuenta el tamafio de la entidad, complejidad y perfil de riesgo. En
general, las practicas adoptadas deben asegurar el nivel de liquidez suficiente para
cumplir con los compromisos financieros de la forma oportuna. Las practicas deben
reflejar la habilidad en el manejo por parte de la institucién para enfrentar cambios
gue puedan ocurrir en las condiciones de mercado que puedan afectar la liquidez de

los activos.

Sensibilidad a los riesgos de mercado: esta area muestra el grado en que los
cambios en las tasas de interés, tipo de cambio de la moneda extranjera, precios de
los genéricos o el cambio de precios en la accién pueden afectar la situacion
financiera de la entidad. Al evaluar esta area hay que tomar en consideracion la
habilidad de la administracion para identificar, medir, dar seguimiento y controlar los
riesgos de mercado tomando en cuenta la naturaleza y tamafio de la institucién, asi

como la adecuacion de capital y las utilidades en relacion con esta exposicion.

2.4.2 Growth Monitoring System

El Sistema de Monitoreo (GMS), fue desarrollado a mediados de la década de

1980 y es un modelo de alerta temprana simple, esencialmente disefiado para
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detectar lo que se considera la etapa inicial del ciclo de vida de los bancos con

problemas financieros.

La premisa del modelo es que el rapido crecimiento en los activos totales o
los préstamos puede ser sefial de comportamientos de riesgo para los bancos y los
supervisores deben estar conscientes. Los riesgos relacionados con el crecimiento
pueden ser planteados en dos areas - préstamos y gestion bancaria. Puede haber
aumento de la concentracion de préstamos en areas de riesgo y puede haber fallos
de gestion, tales como descenso en los niveles de suscripcidon, una mayor
dependencia de los fondos volatiles o un debilitamiento general de los controles

internos a fin de facilitar un rpido crecimiento.

El modelo se ejecuta cada trimestre en funcion del informe de datos recibidos.
Se basa en los niveles y las tendencias trimestrales de los seis indicadores, que se
reflejan en cuatro periodos, cinco indices de crecimiento y las variables
independientes. Las relaciones se miden en una base de trimestre a trimestre, pero
las tasas de crecimiento se miden en una base de afio a afio para eliminar la

estacionalidad en los datos.

Los resultados son posteriormente ponderados en un proceso de dos pasos y
los resultados ponderados se suman para dar una puntuacion compuesta de GMS.
La puntuacién de GMS se evalla por separado para dos grupos de bancos. El
primer grupo es integrado por los bancos cuyos activos trimestrales y los créditos de
crecimiento son del 5% o mas (alto crecimiento de los bancos),
el segundo grupo de los bancos, con activos y préstamos trimestrales de crecimiento
de 5% (bajo crecimiento de los bancos).

La puntuacién del GMS esta compuesto por percentiles (en la actualidad los
percentiles 95-99), los que caen fuera de esta calificacion se marcan para seguir la

revision fuera de sitio.
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2.4.3. VAR

El Valor en Riesgo (Value at Risk, por sus siglas en inglés), es un método
para cuantificar la exposicion al riesgo de mercado, utilizando técnicas estadisticas
tradicionales. El Valor en Riesgo mide la pérdida que se podria sufrir en condiciones
normales de mercado en un intervalo de tiempo y con un cierto nivel de probabilidad
o de confianza. Es una medida estadistica de riesgo utilizada frecuentemente por

instituciones que desean medir los riesgos en portafolios de inversion.

El método VAR es una herramienta de series de tiempo multivariado, la cual
fue utilizada para el analisis macroecondmico originalmente en la década de los
ochenta. En donde todas las variables son consideradas como enddgenas, pues
cada una de ellas se expresa como una funcién lineal de sus propios valores

rezagados y de los valores rezagados de las restantes variables del modelo.
Lo anterior permite capturar mas apropiadamente los comovimientos de las
variables y la dindmica de sus interrelaciones de corto plazo, lo cual no es detectable

con modelos univariables.

Métodos para medir el VAR

Debido a que el VAR constituye un elemento esencial con relacion al riesgo,
suministrando una medida cuantitativa de los perjuicios del mismo, buscando
proporcionar un estimador del riesgo razonablemente exacto a un costo asequible.
Lo que implica elegir entre las diversas normas industriales un método que sea el
mas apropiado para la cartera que se posea, por lo anterior se valoran los diferentes
enfoques de medir el VAR.

Los enfoques del VAR se pueden clasificar en dos grupos. El primero, se

basa en la valoracion local. Los “métodos de valoracién local” miden el riesgo
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valorando la cartera en la posicion inicial, y utilizando los derivados locales para
inferir los movimientos posibles. EI método “delta-normal” utiliza derivadas lineales o
delta y supone las distribuciones normales. Debido a que el enfoque “delta-normal”
es facil de poner en practica, algunas veces, se utiliza, una variante, llamada las

“Griegas”.

Este método consiste en aproximaciones analiticas a las derivadas del primer
y segundo orden y es el mas apropiado para carteras con fuentes de riesgo
limitadas. El segundo grupo utiliza la valoracion total. Los “métodos de valoracion
total” miden el riesgo revalorizando totalmente la cartera sobre un rango de

escenarios.

Los métodos del VAR para carteras grandes. El mejor ejemplo de valoracion
local es el método “delta-normal”. La valoracién global se pone en practica mediante

el método de simulacién histérica y el método de simulacion Monte Carlo.

Esta clasificacion refleja un intercambio fundamental entre la velocidad y la
exactitud. La velocidad es interesante para carteras grandes expuestas a muchos
factores de riesgo que implican un gran numero de correlaciones. Estos se manejan
mas facilmente con el enfoque delta-normal. Sin embargo, la exactitud puede ser

mas importante, cuando la cartera tiene componentes sustanciales no-lineales.

Valoracion Delta-Normal

Los métodos de valoracion local, generalmente se basan en la hipétesis de
normalidad para conducir los factores de riesgo. Esta hipétesis es particularmente
conveniente debido a la propiedad de invarianza de las variables normales: las

carteras de variables normales estan distribuidas normalmente.
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Valoracion Global

En ciertas situaciones, el enfoque delta-normal es totalmente inadecuado. Por
ejemplo, opciones que estan préximas al vencimiento y a la par tienen deltas

inestables que convierten las distribuciones de resultados en asimétricas.

Aproximaciones Delta-Gamma

Es posible extender el tratamiento analitico del método delta-normal mediante
términos de orden superior. Desgraciadamente, el método delta-gamma no es
practico con muchas fuentes de riesgo porgue la cantidad de datos requeridos crece

geomeétricamente.

Método Delta-Normal

Si la cartera consta de solamente titulos con distribuciones conjuntamente

normales, la medida del VAR seria relativamente sencilla.

Método de Simulacién histérica

El método de simulacién historica proporciona una puesta en practica sencilla
de valoracion total. Consiste en retroceder en el tiempo, tal como durante los 250
dias ultimos y aplicar pesos actuales a una serie temporal de rendimientos de
activos historicos.

Método de simulacién Monte Carlo

Las simulaciones Monte Carlo (MC) cubren un amplio rango de valores
posibles en variables aleatorias y de gran importancia para las correlaciones. El
método procede en dos etapas. En primer lugar, el director del riesgo especifica un
proceso estocéastico para las variables financieras asi como para los parametros del
proceso; los parametros tales como el riesgo y las correlaciones se pueden deducir
de los datos historicos o de las opciones. En segundo lugar, la trayectoria de precios
ficticios se simula para todas las variables de interés.
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En cada horizonte considerado, la cartera se cotiza utilizando diariamente la

valoracién completa como en el método de simulacién historica.

Por tanto el método (MC) es similar al método de simulacion historica,
excepto en que los cambios hipotéticos en los precios se crean mediante
extracciones aleatorias de un proceso estocastico pre-especificado en lugar de

muestreados de los datos histdricos.

2.4.4 PATROL

El Banco de Italia introdujo en 1993 el sistema off site de calificacién de riesgo
bancario denominada PATROL. Este sistema buscaba como objetivo evaluar en
forma continua la salud financiera del sistema financiero italiano y proveer
informacién til e inteligente para la preparacion y disefio de la inspeccién en el
terreno.

Los cinco componentes de la calificacion PATROL son los siguientes:
suficiencia del capital, rentabilidad de los recursos propios, calidad del crédito,
estructura y organizacion y liquidez bancaria. Las calificaciones de cada uno de los
cinco componentes se transforman en una calificacion compuesta, también con una
escala de 1 (el mejor) a 5 (el peor), la cual se deriva de una calificacion cuantitativa y
una cualitativa. Las calificaciones asignadas se validan a través de la calificacion

derivada de las inspecciones oficiales In-situ.

2.4.5 BOPEC
Es el método de supervision que utiliza la Reserva Federal de los Estados
Unidos de Norteamérica para la evaluacion vy calificacion del riesgo de

conglomerados, concepto derivado y modificado del método MACRO (Manejo o

gestion; Calidad del Activo; Capital; Riesgo de Liquidez; Resultados Operativos)
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El método BOPEC tiene cinco componentes: (por sus siglas en inglés, Bank
subsidiaries, Other subsidiaries, Parent company, Earnings and Capital) es decir,
Subsidiarias bancarias (entidades cubiertas por la agencia de seguros de depdsitos),
otras subsidiarias no bancarias, compafia matriz, las ganancias consolidadas vy el
capital consolidado, mas una calificacion separada de la gestibn administrativa y
financiera. No todos los grupos financieros tienen la misma estructura de negocio y
por supuesto tamafio. Las caracteristicas de cada grupo financiero son las que van a
definir la forma de calificacion. Igual que en el sistema CAMELS, cada componente
de la calificacion BOPEC recibe puntuaciones comprendidas entre 1 (el mejor) a 5
(el peor). Luego en forma ponderada se obtiene la calificacion final nhuevamente
comprendida entre 1 (el mejor) a 5 (el peor). La gestion gerencial y administrativa se
evalla por separado y se puede calificar solo en tres niveles, como satisfactoria,

poco satisfactoria e insatisfactoria.

2.4.6 CROCODILE

El sistema de calificacion CROCODILE fue desarrollado a finales de la
década de los noventa por el Instituto Euromoney Investors como complemento al
sistema tradicional CAMEL. Su enfoque inicial estaba dirigido hacia instituciones
financieras transnacionales, aunque mucho de sus items, hoy encuentran aplicacion
en entidades bancarias de ambito nacional. La calificacion va de 1 a 6, siendo 1 la
mejor y 6 la peor. El método cubre nueve areas de evaluacién, que se explican a

continuacion:

Pais de Origen

Esta herramienta es muy importante evaluarla, en virtud que el riesgo
particular es precedido por el riesgo pais. Las modalidades de fraudes se adaptan al

nivel desarrollo y al nivel de supervision que pueda existir en cada pais en particular.
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Reputacién

Este criterio es muchas veces ignorado por muchos analistas, pero en los
mercados actuales, el rumor se ha convertido en factor influyente dentro del sistema
financiero. ElI rumor en la actualidad forma parte fundamental dentro de la
credibilidad de la institucion, llamando en ocasiones la atencion de los entes

reguladores para verificar el estado de la institucion involucrada.

Estructura Organizacional

Se debe considerar si la estructura gerencial es la mas adecuada para el éxito
de la organizacion. La estructura interna de una institucion financiera puede ser
factor clave de su viabilidad econdmica-financiera. La incompetencia en la toma de
decisiones o politicas errébneas que no favorezcan a la institucion, pueden hacer
fracasar el plan estratégico de negocios.

Algunos criterios a tomar en cuenta para utilizar este sistema de calificacion
son los siguientes:
» Examinar si existe una estructura bancaria totalitaria (orientacion al logro
vs. orientacion al poder);
» La figura del hombre fuerte del banco;
» Credibilidad de la cadena de mando;
» Exceso de burocracia.

Politicas Cambiarias

La politica cambiaria ha sido subestimada por muchos analistas como un
factor de riesgo. Una fuga de capitales puede tener impactos negativos muy
importantes sobre el comportamiento de la liquidez sistémica, provocando shocks
graves en las tesorerias y la camara de compensacién de muchas instituciones

financieras.
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Estructura Operacional

Esta herramienta evalla como se adapta la estructura operacional del banco
al entorno en el cual se desenvuelve. Esta también incluye el desarrollo tecnolégico

que el banco utilice para el desempefio de sus operaciones, si aplica.

Sistema de Control Interno

Aqui se plantea la necesidad de un conocimiento profundo del cliente, no solo
de su capacidad de pago, sino de la naturaleza de su negocio. En esta herramienta
se evalla el riesgo de los procesos que tienen que ver con una inadecuada
administracion del riesgo de crédito y de mercado. La falta de control del
cumplimiento de las politicas y procedimientos disefiados para administrar el riesgo
de crédito, constituye una de las preocupaciones. Esta herramienta permite
supervisar decisiones equivocadas hechas por los comités de crédito que puedan

dar como resultado posibles fraudes y pérdidas.

Red Internacional

Esta herramienta aplica sélo a entidades financieras con redes de sucursales
y agencias en el exterior. La falta efectiva de control o fallas en los sistemas, normas
y procedimientos, pueden aumentar la posibilidad de la aparicion de fraudes o
delitos financieros que puedan comprometer la solvencia y reputacion de las
instituciones. La razén que justifica estas sucursales en otros mercados tiene que
ver con la posibilidad de desarrollar nuevos mercados (sectoriales o regionales) para
apalancar el crecimiento de la institucion.

Ubicacién de las sucursales

En esta herramienta se evallan varios aspectos:

» La profundidad de mercado de la red de sucursales y agencias;

* El potencial de mercado, tanto en operaciones activas como pasivas, que
tienen las regiones o localidades donde se ubican los canales de
distribucion;
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* Los controles que se implementan por regiones, en virtud que algunas
zonas pueden ser mas propensas al fraude bancario. La red de sucursales
en ubicaciones remotas siempre estan mas expuestas a fraudes;

« También es importante la concentracion de la red y politicas de

crecimiento que la institucidn tenga en distintas regiones.

Ingresos potenciales por negocio

Se evalla la capacidad de la estructura del negocio para generar ingresos
ordinarios y recurrentes, ganancias netas del negocio de intermediacion financiera.
Esto incluye, los ingresos ordinarios que se producen por comisiones y servicios. En
todo negocio financiero, existe la posibilidad que operaciones ilicitas con alto
rendimiento, por ejemplo, lavado de dinero, puedan contaminar el negocio,

comprometiendo la viabilidad y reputacion de la institucion financiera involucrada.

2.5 Regulacion y Supervision en Latinoameérica

2.5.1 Guatemala

La labor de supervisidbn y regulacion en la Republica de Guatemala se
encuentra a cargo de la Superintendencia de Bancos (SIB) que surge en 1946,
donde se describe su surgimiento en el capitulo X de la primera memoria de labores
del Banco de Guatemala, organizada conforme a la ley; es la responsable de ejercer
la vigilancia e inspeccion de bancos, instituciones de crédito, empresas financieras,

entidades afianzadoras, de seguros y las demas que la ley disponga.

2.5.1.1 Objetivos de la Superintendencia de Bancos  (SIB)®

 Lograr que las entidades gestionen con base a riesgos para que se

mantengan sanas y solventes.

> Informacion seglin pagina Web www.sib.gob.gt Superintendencia de Bancos de Guatemala
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Promover la prevencion efectiva del lavado de dinero y financiamiento del
terrorismo.

Coadyuvar oportuna y efectivamente con la represion de lavado de dinero y
financiamiento del terrorismo a las instituciones responsables de la misma.
Proveer a los usuarios de informacion de calidad.

Mejorar el nivel de satisfaccion de los usuarios respecto de los servicios que
presta la SIB.

Mejorar el nivel de confianza de los usuarios con relacion a la gestiéon que
realiza la SIB.

Realizar supervision efectiva conforme a estandares.

Administrar efectivamente la informacion.

Desarrollar e implementar normativa.

Atender oportunamente los requerimientos de las autoridades nacionales e
internacionales.

Resolver eficaz y eficientemente los reportes de transacciones sospechosas
(RTS) recibidos de las personas obligadas u otra informacién que puede ser
analizada.

Proveer informacion util y oportuna en apoyo a las funciones que realiza la
Intendencia de Verificacion Especial (IVE).

Asegurar la continuidad en la operacién de la SIB.

Mejorar los procesos para servir eficientemente a los usuarios de la SIB.
Fortalecer la comunicacién institucional.

Promover el posicionamiento estratégico de la SIB en el ambito internacional.
Promover una cultura organizativa que apoye la gestion institucional.
Desarrollar en el personal las competencias necesarias para cumplir con las
funciones de su cargo.

Gestionar adecuadamente la tecnologia de la informacion y brindar un soporte

técnico efectivo y oportuno.
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El sistema financiero guatemalteco supervisado estad integrado por 115
entidades (dato a Diciembre 2009), entre bancos, sociedades financieras, almacenes
generales de depdsito, compafias aseguradoras, compafias afianzadoras, casas de
cambio, entidades off shore, casas de bolsa, empresas emisoras, administradoras
de tarjetas de crédito, empresas de arrendamiento financiero y factoraje, y otras
(Anexo I). EI mercado de valores en este pais se encuentra poco desarrollado y
carece de un mercado secundario, sin embargo, cuenta con una Bolsa de Valores
gue junto con el SIB y el Banco de Guatemala se encarga de supervisar y vigilar a

los que intervienen en el mercado de valores.

Los Grupos Financieros sin embargo, carecen de regulacion especifica, lo
que incrementa los riesgos y pueden afectar la estabilidad del sistema financiero en

este pais.

2.5.1.2 Estructura organizativa del SIB

La Superintendencia de Bancos de Guatemala se encuentra organizada de la
siguiente manera, la maxima autoridad es el Superintendente de Bancos, designado
por periodos de 4 afios por el presidente de la Republica de Guatemala. La
Superintendencia de Bancos tiene a su cargo cuatro Intendencias, la Intendencia de
Supervision, la de Estudios y Tecnologia, la Administrativa y la de Verificacion

Especial.

La Intendencia de Supervision cuenta con cuatro departamentos o
direcciones: La Direccion de Supervision de Riesgos Bancarios A, Direccion de
Supervisidén de Riesgos Bancarios B, Direccion Supervision de Riesgos de Seguros

y Otros y la Direccion de Supervisién de Riesgos Integrales.
La Intendencia de Estudios y Tecnologia, cuenta con tres departamentos o

direcciones; la Direccion Tecnolégica de Informacion, la Direccion de Estudios, que a

su vez ésta dividida en dos Subdirecciones, y la Direccién de Andlisis Econémicos y
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Estandares de Supervision que se divide en Estandares Internacionales y Analisis

Econdmicos y Financieros.

La Intendencia Administrativa, cuenta con tres departamentos o direcciones:
Direccibn de Recursos Humanos, Comunicaciones Institucionales y Direccion
Financiero y Servicios. La Intendencia de Verificacion Especial cuenta con un
departamento que lleva el mismo nombre que la intendencia. Todas las Intendencias
y sus respectivos departamentos reciben Asesoria juridica por parte del

departamento respectivo. (Ver Anexo No Il)

2.5.1.3 Bases Legales

La Superintendencia de Bancos tiene su base legal en el Tercer Parrafo de la
Constitucién Politica de la Republica de Guatemala, donde indican que ejercera

vigilancia e inspeccion en las entidades financieras del pais.

Leyes como la Constitucion Politica, el Cédigo de Comercio, la ley Contra el
Lavado de Dinero y otros activos®, la Ley para Prevenir y Reprimir El Financiamiento
Del Terrorismo’, entre otras, dan base legal a dicha institucién, ademas existen una
serie de decretos tanto generales como especificos que los regulados deben aplicar

y cumplir, y que se detallan a continuacion.

Normativa aplicable al sector financiero

» Decreto 16-2002, Ley Organica del Banco de Guatemala.
» Decreto 17-2002, Ley Monetaria.

» Decreto 19-2002, Ley de Bancos y Grupos Financieros.

® Decreto 67-2001 del BIS
" Decreto 58-2005 del BIS

37




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

Decreto 18-2002, Ley de Supervision Financiera.

Decreto 94-2002, Ley de libre negociacion de divisas.

Decreto Ley 208, Ley de sociedades Financieras Privadas.

Decreto 541, Ley de Bancos de Ahorro y Préstamos para la vivienda Familiar
Decreto 1746, Ley de Almacenes Generales de Depdsito.

Decreto 34-1996, Ley del Mercado de Valores y mercancias.

Decreto 82-1978, Ley General de Cooperativas.

Normativa aplicable a sequros vy fianzas

Decreto Ley 473, Ley para la Constitucion y organizaciéon de empresas de
seguros.

Reglamente de decreto 473, acuerdo Gubernativo del 14-08-1969.

Decreto 854, Ley de inversiones de Reservas Técnicas 0 matematicas de las
compafias de seguros.

Decreto 73-90, modificaciones al decreto 854.

Acuerdo Gubernativo No M de E 198-93, Reglamento del riesgo de Terremoto
sobre coberturas, camulos, reaseguro catastroéfico, y reserva especifica.
Acuerdo Gubernativo No M de E 22-74, Ley de inversiones y reservas
técnicas y matematicas de empresas de seguros.

Decreto 403, Control de compafiias de seguros.

Acuerdo del Ministerio de Economia 10-08-1959, faculta a la
Superintendencia de Bancos a fijar Limites y Retenciones a las Aseguradoras.
Decreto 53-79, Fija tasa maxima de interés sobre préstamos que concedan
las aseguradoras a sus acreedores, con garantia de sus pdélizas.

Cdbdigo de derecho Internacional Privado, Art. 261-262 que contienen normas
con relacion a la regulacién del Derecho Internacional Privado.

Decreto Ley 107 Cdédigo Procesal Civil y Mercantil, Art. 306, inciso 9.
Inembargabilidad de los derechos derivados del seguro.
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Acuerdo Gobernativo 19-08-1952, autoriza a las comparfias de seguros a
poder incluir en sus pélizas de seguro de vida de prima uniforme,
amortizaciones anticipadas.

Acuerdo Gubernativo 28-03-1953, aclara conceptos del Acuerdo del 19-08-
1952.

Acuerdo Gubernativo del 10-01-1962, Emision de podlizas de seguros con
fines educacionales.

Decreto 100-97, Ley de aviacion Civil.

Decreto 1605, Seguro de Incendio.

Decreto Ley 106, Cdédigo Civil, Seguro de dafios sobre la propiedad
horizontal.

Acuerdo Gubernativo M de E 5-79 del 04-7-1979, Reglamento para
aprobacion y control de tarifas de seguros del Ramo de dafios.

Acuerdo M de E y M 67-90 del 09-04-1990, seguro para transporte
especializado de productos derivados del petroleo.

Decreto 132-96 del Congreso de la Republica, Ley de Transito, establece

obligatoriedad del Seguro de Responsabilidad Civil.

2.5.1.4 Supervisidon basada en riesgos

Su sistema de supervision se basa en riesgos, no se enfocan en un nivel de

supervision tradicional, en el que principalmente verificarian el cumplimiento de la

normativa legal y reglamentaria, esencialmente aquélla relacionada con la liquidez,

solvencia y solidez patrimonial. Sino que van en camino a aplicar la Supervision

Basada en Riesgos (SBR) que constituye un enfoque que interrelaciona elementos

cuantitativos y cualitativos propios de las entidades, en los cuales se incorporan

aspectos importantes, tales como los requerimientos minimos de capital, la

implementacién y ejecucién de un buen gobierno corporativo y el cumplimiento de

politicas orientadas a una adecuada disciplina de mercado.
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Con lo cual, al incorporarle aspectos del ambiente econdémico y los factores
de riesgo potenciales para el sistema financiero, es posible efectuar una evaluacion
integral por entidad, por grupo consolidado y a nivel del sistema, con el fin, entre
otros, de evitar o mitigar cualquier riesgo sistémico, permitiendo que la accion del
supervisor sea antes que se manifieste cualquier incumplimiento, orientando los
recursos de supervision a aquellas entidades que presenten un perfil de riesgo que
las haga vulnerables y que por lo tanto requieran una supervision mas profunda,
desarrollando planes de mitigacion que las conlleven a minimizar su alta exposicion

al riesgo.

En el caso de Guatemala se encuentra disponible informacién financiera e
indicadores que ayudan a llevar a cabo la labor de supervision y regulacion, ademas
de dar a conocer al publico la posicion de sus regulados, dentro de los indicadores
publicados tenemos de liquidez, solvencia, rentabilidad y calidad de activos. (Ver

anexo llI).

2.5.2 Colombia

El sistema financiero colombiano esta supervisado y regulado por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la cual surgié de la Superintendencia
Bancaria de Colombia y de la Superintendencia de Valores, segun lo establecido en
el articulo 1 del Decreto 4327 del 2005. La entidad es un organismo técnico adscrito
al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, con personeria juridica, autonomia

administrativa y financiera y patrimonio propio.

2.5.2.1 La Superintendencia Financiera de Colombi a

En el tema de estabilidad del sistema financiero, la superintendencia tiene
como objetivo realizar el diagndstico completo e integral de las entidades y grupos
financieros relevantes del sistema, que supongan riesgo para la estabilidad del
mismo. Esto debe incluir perfil institucional, estrategia de negocios, gestion y manejo

de los riesgos, condicion financiera, evolucion y perspectivas, entre otros.
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Ademas, es de suma importancia para dicha superintendencia el ejercer una
supervision preventiva, apoyada en el andlisis prospectivo de escenarios de los
riesgos relevantes para los diferentes mercados, actividades y agentes objetos de

supervision.

Implementar los Sistemas de Administracion de Riesgo (SAR’s) y, de ser el
caso, adoptar las metodologias apropiadas para la validacién y monitoreo de los
modelos internos que sean presentados. Incorporar los sistemas de administracion
de los riesgos de liquidez y de tasa de interés del libro bancario dentro del modelo

de supervision.

En cuanto a los mercados, la superintendencia busca implementar una
metodologia de supervision de conductas de mercado, acorde con la nueva
arquitectura del mismo, basada en la coordinacién y distribucion de tareas entre la
Superintendencia Financiera de Colombia y el Autoregulador del Mercado de
Valores; la materialidad y oportunidad de las actuaciones y la excelencia juridica y

técnica en las investigaciones y procesos administrativos sancionatorios.

También tiene como obijetivo el consolidar el esquema de atencion de quejas,
el cual debe generar alertas para la supervision de las entidades. Supervisar las
conductas (proteccion del consumidor) concentrandose en los procesos sensibles e

importantes para el consumidor (tarifas, contratos, servicio, seguridad, informacion).

El Presidente de la Republica, de acuerdo con la ley, ejercera a través de la
Superintendencia Financiera de Colombia, la inspeccién, vigilancia y control sobre
las personas que realicen actividades financiera, bursatil, aseguradora y cualquier
otra relacionada con el manejo, aprovechamiento o inversion de recursos captados

del publico.
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La Superintendencia Financiera de Colombia tiene por objetivo supervisar el
sistema financiero colombiano con el fin de preservar su estabilidad, seguridad y
confianza, asi como, promover, organizar y desarrollar el mercado de valores

Colombiano y la proteccion de los inversionistas, ahorradores y asegurados.

2.5.2.1.1 Funciones Generales

La Superintendencia Financiera de Colombia ejercera las funciones
establecidas en el decreto 2739 de 1991 y demas normas que la modifiquen o
adicionen, el Decreto 663 de 1993 y demas normas que lo modifiquen o adicionen,
la Ley 964 de 2005 y demas normas que la modifiquen o adicionen, las demas que

sefialen las normas vigentes y las que le delegue el Presidente de la Republica.”

Son funciones del Despacho del Superintendente Financiero:®

» Dirigir y adoptar la accion administrativa de la Superintendencia Financiera de
Colombia y el cumplimiento de las funciones que a esta corresponden.

* Proponer las politicas y mecanismos que propendan por el desarrollo y el
fortalecimiento del mercado de activos financieros y la protecciéon al
consumidor financiero.

» Actuar como representante legal de la entidad.

* Nombrar, remover y distribuir a los funcionarios de la Superintendencia
Financiera de Colombia, de conformidad con las disposiciones legales.

» Organizar grupos internos de trabajo, comités y comisiones internas para el
mejor desempefo de las funciones de la entidad.

» Presentar el informe anual de labores de la Superintendencia Financiera de
Colombia al Ministerio de Hacienda y Crédito publico y a los 6rganos de
control que lo soliciten.

¥ Informacion segiin pagina Web http://www.superfinanciera.gov.co/ Superintendencia Financiera de Colombia
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Ejercer las funciones de naturaleza jurisdiccional conferidas por la ley a la
entidad.

Fijar las tarifas de las contribuciones que deban pagar las entidades vigiladas
y controladas necesarias para el presupuesto de la Superintendencia, de
conformidad con la ley.

Instruir a las instituciones vigiladas y controladas sobre la manera como
deben cumplirse las disposiciones que regulan su actividad, fijar los criterios
técnicos y juridicos que faciliten el cumplimiento de tales normas y sefalar los
procedimientos para su cabal aplicacion, asi como instruir a las instituciones
vigiladas sobre la manera como deben administrar los riesgos implicitos en
sus actividades.

Actuar como inmediato superior de los Superintendentes Delegados y los
Superintendentes Delegados Adjuntos, para efectos del tramite de los
recursos de apelacion interpuestos contra las sanciones impuestas por estos,
en desarrollo de procedimientos administrativos sancionatorios.

Autorizar, respecto de las entidades sujetas a inspeccion y vigilancia, su
constitucion y funcionamiento, las adquisiciones de sus acciones, boceas y de
los aportes en entidades cooperativas, aprobar su conversion, transformacion,
escision, cesién de activos, pasivos y contratos, y objetar su fusion y
adquisicion.

Autorizar el establecimiento en el pais de representantes u oficinas de
representacion de organismos financieros y de reaseguradores del exterior.
Adoptar cualquiera de los institutos de salvamento o la toma de posesion de
las entidades sujetas a inspeccion y vigilancia.

Dictar las normas generales que deben observar las entidades supervisadas
en su contabilidad sin perjuicio de la autonomia reconocida a estas ultimas
para escoger y utilizar métodos accesorios.

Rendir al Comité de Coordinacion para el seguimiento al sistema financiero y
al Comité Consultivo, un informe acerca del desempefio de las funciones de la

superintendencia, el cual, una vez analizado por dichos comités, debera ser
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publicado. En caso que el Superintendente Financiero no comparta los
comentarios de tales comités, la publicacion deberd incluir los analisis sobre
el particular.

» Aprobar, previo concepto del Comité Consultivo y el Comité de Coordinacion
de seguimiento del sistema financiero, el anteproyecto de presupuesto anual
de la superintendencia para su posterior incorporacion al proyecto de
presupuesto nacional.

* Las demas que le sefialen la ley y las de competencia de la Superintendencia
Financiera de Colombia que no estén especificamente atribuidas a otra

dependencia.

Las funciones encomendadas en los Superintendentes Delegados o en los
Superintendentes Delegados Adjuntos, podran ser ejercidas en cualquier tiempo por
el Superintendente Financiero, evento en el cual aquellos, no podran ejercer la
respectiva funcion. Se exceptla de la presente disposicion, la facultad asignada a
los Superintendentes Delegados Adjuntos, consistente en ordenar a titulo de sancion
la suspension o cancelacion de la inscripcion en cualquiera de los registros que

conforman el Sistema Integral de Informacion del Mercado de Valores.

2.5.2.1.2 Estructura organizativa de la SFC

Al despacho del Superintendente Financiero de Colombia le reportan
directamente los siguientes departamentos la Secretaria General, la Direccidn
Juridica, Direccion de Proteccion al Consumidor Financiero, la Direccién Tecnologia

y Planeacion y la Direccion de Investigacion y Desarrollo.

Ademas se encuentra dentro de la estructura de supervision y regulacion, el
Despacho del Superintendente Delegado Adjunto para supervision institucional y el
Despacho del Superintendente Delegado Adjunto para supervision de riesgos y
conductas de mercados y de los cuales a cada uno le reporta cinco

superintendentes (Ver Anexo V).
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2.5.2.1.3 Entidades Supervisadas

La Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) tiene como misién
preservar la confianza publica de los ciudadanos y la estabilidad del sistema
financiero, mantener la integridad, eficiencia y transparencia del mercado de valores
y demas activos financieros, de igual manera, velar por el respeto de los

consumidores financieros.

Asi, ejerce la inspeccion, vigilancia y control de quienes realizan la actividad
financiera, bursatil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo o
inversion de recursos recibidos (captados) del publico (Ver Anexo V).

De acuerdo con las leyes colombianas vigentes, las Unicas entidades
legalmente autorizadas para la captacién, manejo, aprovechamiento o inversion de
recursos del publico, son las sometidas a la inspeccion, vigilancia y control de la
Superintendencia Financiera de Colombia, a saber: los bancos; las compafias de
financiamiento comercial; las corporaciones financieras; las cooperativas financieras;
los organismos cooperativos de grado superior de caracter financiero; las entidades
oficiales especiales; las sociedades fiduciarias; las secciones de ahorro y crédito de
las cajas de compensacion; las sociedades administradoras de fondos de pensiones
y de cesantia; las sociedades comisionistas de bolsa independientes; comisionistas
de bolsa de valores y de bolsas agropecuarias, agroindustriales y de otros productos
bésicos; las sociedades administradoras de inversion; los fondos mutuos de
inversion; los emisores de valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y
Emisores y las sociedades de capitalizacion, segun las modalidades que la ley

expresamente establece para cada tipo de entidad.

Asi mismo, las Unicas entidades autorizadas para la realizacion de
operaciones de seguros son las compafias y cooperativas de seguros sometidas a

la inspeccidn, vigilancia control y de esta superintendencia.
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Las citadas entidades autorizadas para captar recursos del publico deben
constituirse exclusivamente bajo la forma de sociedades anénimas o de cooperativas

financieras.

Las cooperativas de ahorro y crédito, las cooperativas multiactivas con
seccion de ahorro y crédito y las cooperativas integrales con seccion de ahorro y
crédito sometidas a la inspeccion, vigilancia y control de la Superintendencia de la
Economia Solidaria, se encuentran autorizadas para desarrollar la actividad

financiera exclusivamente con sus asociados o cooperados.

2.5.2.1.4 Bases Legales

Normas Basicas que regulan la Superintendencia Financiera de Colombia.
+ Ley 964 de 2005 - sobre Mercado de Valores.
+ Decreto 4327 de 2005.
- Decreto 663 de 1993.
« Decreto 2739 de 1991.

« Circular Basica Administrativa 19 de 2000.

2.5.2.1.5 Supervision basada en los sistemas de ad  ministracion de

riesgos crediticios, operativos y de mercados

La estructura organizacional y funcional de la Superintendencia Financiera de
Colombia se basa en la efectiva y eficiente supervision de los principales riesgos a
los que estan expuestas las entidades del sistema, tales como los riesgos de crédito,
operativo, de mercado y de lavado de activos. Adicionalmente se tuvo en cuenta
que los activos del sistema estd concentrado en unos pocos grupos O
conglomerados financieros, integrados por instituciones de diferente naturaleza, que
exigen una supervision altamente especializada, comprensiva y consolidada, que

permita lograr economias de escala, concentrada en el seguimiento de las
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operaciones y exposiciones entre entidades del mismo grupo o conglomerado y que
advierta oportunamente situaciones que puedan derivar en problemas del

conglomerado o sistémicos.

2.5.3 Chile

La funcidn de supervision y regulacion del sector financiero en Chile esta a
cargo de cuatro superintendencias, quienes son dirigidas por un jefe superior o

superintendente, nombrado por el presidente de ese pais.

Las superintendencias encargadas de supervisar y regular el sector financiero
son la Superintendencia de Pensiones, relacionada con el gobierno en forma directa
por medio del Ministerio de Trabajo, La Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras, La Superintendencia de Valores y Seguros estas dos Ultimas se

relacionan con el gobierno a través del Ministerio de Hacienda.

Existe también la Superintendencia de Salud que para efectos de este trabajo
no serd tomada en cuenta como sujeto de investigacion debido que su finalidad no

es consistente con nuestro tema de estudio.

2.5.3.1 Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, SBIF

La Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF) fue creada
en 1925y es una institucion publica, autbnoma, cuyo estatuto se encuentra en el
Titulo | del texto refundido de la Ley General de Bancos, segun decreto con fuerza
de Ley No. 3 del Ministerio de Hacienda de 1997, y se relaciona con el Gobierno a
través de ese Ministerio. El jefe superior de la SBIF es el Superintendente, quien es

nombrado por el Presidente de la Republica.
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La Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras es la responsable
de supervisar las empresas bancarias y otras instituciones financieras, en resguardo

de los depositantes u otros acreedores y del interés publico (ver anexo V).

2.5.3.1.1 Funciones de la Supervisién en la SBIF

El mandato de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, de
acuerdo a la Ley General de Bancos, es supervisar las empresas bancarias y otras
instituciones financieras en resguardo de los depositantes u otros acreedores y del

interés publico.

En el marco del cumplimiento de dichas tareas, la SBIF realiza una
supervision in-situ mediante visitas a los bancos a través de sus inspectores y una
supervision a distancia o extra-situ que se realiza por parte de analistas, sobre la

informacion proporcionada por las instituciones financieras.

Cada una de estas materias, es evaluada por la Direccién de Supervision de
la Superintendencia, en sus visitas en terreno, las que son realizadas a todos los
bancos del sistema con una periodicidad de al menos una vez al afio. En el caso de
la calificacion por solvencia, ésta se estima mediante el indicador de patrimonio

efectivo a activos ponderados por riesgo.

2.5.3.1.2 Estructura organizativa del SIBF

La Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras esta conformada
por cinco oficinas de direccion, encabezadas por el superintendente, la Direccion
de Operaciones y Tecnologia integrado por departamento de tecnologia de la
informacién y comunicacion y departamento de produccion y explotacion, Direccion
de Supervision responsable de cinco departamentos de supervisién, Direccién

Juridica, Direccion de Estudios y Andlisis Financiero integrada por departamento de
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estudios, departamento de analisis financiero, departamento de licencias bancarias y

control normativo, departamento de normas y regulacion y por ultimo Direccion de

Asistencia al Cliente Bancario compuesto por el departamento de atencion de

publico (Ver anexo VII).

2.5.3.1.3 Bases legales

Ley General de Bancos.

Ley de cuentas corrientes bancarias y cheques (DFL 707).

Ley 18.010 para las operaciones de crédito de dinero.

Ley 19.496 sobre proteccion de los Derechos de los Consumidor.

Ley 19.659 que establece sanciones a procedimientos de cobranzas ilegales.
Ley del Impuesto de Timbres y Estampillas (DL 3475).

Ley 18.092 sobre Letras de Cambio y Pagaré.

Ley 19.628 sobre Proteccion de Datos de caracter personal.

Ley 20.009 sobre Extravio, Robo o Hurto de Tarjetas.

Ley 20.011 sobre aviso de no pago de Cheques.

Ley General de Cooperativas.

Fondo de Garantia para los Pequefios Empresarios (FOGAPE) (DL 3472).
Ley 18.690 sobre Almacenes generales de deposito (WARRANTS).

Ley 20.179 Sociedades de Garantia Reciproca.

Reglamento de Administracion del Fondo de Garantia para Pequefios

Empresarios.

2.5.3.2 Superintendencia de Pensiones

La nueva Ley 20.255 de Reforma Previsional, publicada en el diario oficial el

27 de marzo de 2008, introduce perfeccionamientos a los tres pilares que conforman

un sistema de pensiones -Pilar Solidario, Pilar Obligatorio y Pilar Voluntario-, con el

fin de lograr un sistema integrado y coordinado que asegure la proteccion social a

cada uno de los ciudadanos del pais.
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2.5.3.2.1 Funciones de la Superintendencia de Pensi  ones
La Superintendencia de Pensiones es la responsable de:

« Controlar el cumplimiento de las normas y politicas relativas al ambito
financiero y técnico que las Administradoras de Fondo de Pensiones aplican
en la inversién de los recursos de los fondos de pensiones.

« Fiscalizar a las Administradoras en materias de su incumbencia.

« El cumplimiento de los limites de inversion.

« El cumplimiento del encaje y el capital minimo requeridos por ley.

« El control del valor de las cuotas de los fondos de pensiones.

2.5.3.2.2 Estructura organizativa

La superintendencia de pensiones esta conformada por el superintendente
quien es el representante maximo, ademas cuenta con tres areas, Intendencia de
Fiscalizacion, la cual esté integrada por los departamentos financiero, prestaciones y
seguros, control de instituciones; la Intendencia de Regulacién y Fiscalia esta
integrada por los departamentos o divisiones de atencion y servicios, desarrollo

normativo (Ver Anexo VIII).

2.5.3.2.3 Bases legales

+ Reglamento del Decreto Ley N°3.500 Emitido en 1980 y actualizado a abiril
de 2009.

« Ministerio del Trabajo y Previsién Social.

+ Reglamento de Inversion de los Fondos de Pensiones en el Extranjero.

+ Ley de Rentas Vitalicias N°19.934.

+ Reglamento del Consejo Técnico de Inversiones.

+ Reglamento de la ley 19.404 sobre pensiones de vejez con relacion a trabajos
pesados.

+ Reglamento Sistema de Pensiones Solidarias.

+ Reglamento relativo a Comisiones Médicas de Invalidez.
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2.5.3.3 Superintendencia de Valores y Seguros, SVS

La Superintendencia de Valores y Seguros es una institucion autbnoma, con
personalidad juridica y patrimonio propio, que se relaciona con el gobierno a través

del Ministerio de Hacienda.

Su domicilio es la ciudad de Santiago, sin perjuicio de las oficinas regionales

gue pueda establecer el superintendente en otras ciudades del pais.

El 23 de diciembre de 1980 mediante la Ley N° 3.538 se establece la creacion
definitiva de la Superintendencia de Valores y Seguros, continuadora legal de la
fundada en 1931°.

2.5.3.3.1 Funciones de la superintendencia, SVS

Tiene por objeto la superior fiscalizacion de las actividades y entidades que
participan de los mercados de valores y de seguros en Chile.

Desde mediados del siglo XIX la Superintendencia de Valores y Seguros ha
sido la responsable de supervisar a las entidades que participan en el mercado de
valores:

+ Sociedades anonimas.

« Compaifias de seguros.

+ Bolsas de valores e intermediarios.

« Fondos mutuos y sus administradoras.
« Clasificadoras de riesgo.

« Fondos de inversion de capital extranjero e inversion.

? En 1927, la Ley N° 4.228 deroga la Ley N° 1.712 y crea la Superintendencia de Compafiias de Seguros,
mientras que en 1928, la Ley N° 4.404 funda la Inspeccién General de Sociedades Andénimas y Operaciones
Bursétiles.

El DFL N° 251 de 22 de mayo de 1931 fusion6 ambos organismos, bajo el nombre de Superintendencia de
Sociedades Anénimas, Comparfiias de Seguros y Bolsas de Comercio.
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La Superintendencia de Valores y Seguros le corresponde velar porque las
personas o instituciones supervisadas, desde su iniciacion hasta el término de su
liquidacion, cumplan con las leyes, reglamentos, estatutos y otras disposiciones que

rijan el funcionamiento de estos mercados.

2.5.3.3.2 Estructura organizativa

La Superintendencia de Valores y seguros esta conformada por el
superintendente quien es el representante maximo, ademas cuenta con cinco areas
tales como: comité directivo, intendencia de valores, fiscalia de valores, intendencia
de seguros y la fiscalia de seguros.

La Intendencia de Valores estd4 dividida en control financiero, control
intermediarios de valores, fondos patrimoniales, regulacién de valores, custodia y
liquidez de valores y la unidad de monitoreo. La Intendencia de Seguros conformado
por la divisién de supervision de seguros, division de regulacion de seguros, control

de entidades no aseguradoras. (Ver Anexo 1X).

2.5.3.3.3 Bases legales

+ Ley N?20.382, Introduce Perfeccionamientos a la Nor mativa que Regula los
Gobiernos Corporativos de las Empresas.

+ Ley N<20.345, sobre Sistema de Compensacion y Liquidacion de
Instrumentos Financieros.

+ Ley N?20.190 (MK2) Introduce adecuaciones tributari as e institucionales para
el fomento de la industria de capital de riesgo y continla el proceso de
modernizacion del Mercado de Capitales.

« Ley N°20.019, regula a las Sociedades Anénimas Dep ortivas Profesionales.

« Ley N°20.108, prorroga plazos de la Ley N°20.019.

+ D.SN°75, de 2006, aprueba Reglamento sobre Organi zaciones Deportivas.

+ Ley N°19.769. Flexibiliza las inversiones de los Fondos Mutuos y Compaiiias
de Seguro.

« Ley N°19.768. Introduce adecuaciones de indole tributaria al mercado de

capitales y flexibiliza el mecanismo de ahorro voluntario.
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Ley N° 19.705. Regula las Ofertas Publicas de Adquisicion de Acciones
(OPAS) y establece régimen de Gobiernos Corporativos.

Ley N° 18.046 de Sociedades Anonimas (actualizada al 20 de octubre de
2009, incluye modificaciones introducidas por la ley N° 20.382).

Ley N° 18.045 de Mercado de Valores "incluye ultima modificacion introducida
por la ley N°20.382, publicada en el Diario Oficia | de 20 de octubre de 2009.
D.S. de Hda. N° 587de 1982, Reglamento de Sociedades Andnimas.

D.L. N° 1.328 de 1976, sobre Administracién de Fondos Mutuos (actualizada
al 5 de junio de 2007, incluye modificaciones introducidas por la ley N°
20.190).

D.S. de Hda. N° 249 de 1982, Reglamento de Fondos Mutuos (incluye
modificaciones Ley OPAS). Incluye modificaciones introducidas por el D.S.
Hda. N°304 de 2003, publicado en el Diario Oficial de 11 de agosto de 2003.
Ley N° 18.657 de Fondos de Inversion de Capital Extranjero (actualizada al 05
de junio de 2007, incluye modificaciones introducidas por la ley N°20.190).
Ley N° 18.815 sobre Fondos de Inversion (actualizada al 05 de junio de 2007,
incluye modificaciones introducidas por la ley N°2 0.190).

D.S. de Hda. N°864. Reglamento de Fondos de Invers ién.

Ley N°18.876 sobre Depésito y Custodia de Valores (incluye dltima
modificacion introducida por la ley N°20.345, publicada en el Diario Oficial de
6 de junio de 2009).

D.S. de Hda. N° 734 de 1991, Reglamento sobre Depdsito de Valores.

Ley N° 19.281, Arrendamiento de Viviendas con Promesa de Compraventa.
(actualizada al 05 de junio de 2007, incluye modificaciones introducidas por la
ley N°20.190).

D.S.N° 120 de 1995, Reglamento sobre arrendamiento de viviendas con
promesa de compraventa. (con modificaciones del D.S.N° 219 de 2003,
publicado en el Diario Oficial de 2 de febrero de 2004).

Ley N° 19.220, Regula Establecimiento de Bolsas de Productos
Agropecuarios (incluye modificaciones introducidas por la ley N°19.826,

actualizada al 24 de enero de 2003.
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2.6 Regulacién y supervision en Costa Rica

El tema de supervision y regulacion en los mercados financieros en Costa
Rica, se da con la creacion del Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF), el cual se crea mediante la ley 7732, Reguladora del
Mercado de Valores del 19 de diciembre de 1997, siendo el 6érgano colegiado de
direccion superior de las superintendencias del sistema financiero: Superintendencia
General de Entidades Financieras (SUGEF), Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL) y Superintendencia de Pensiones (SUPEN). Correspondiéndole al
CONASSIF dictar los lineamientos y politicas relativas al marco regulatorio,
buscando fortalecer de manera coordinada e integral la labor de regulacion y

supervision de las superintendencias al sistema financiero costarricense.

La Superintendencia General de entidades financieras (SUGEF), tiene a
cargo la regulacion y supervision de los intermediarios financieros, el mercado de
valores le corresponden a la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), en

materia de pensiones a la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

2.6.1 Bases Legales

Las bases legales de la regulacién y supervision actual en Costa Rica surge
con las superintendencias en la década de los afios noventa, tal y como se
establece en las leyes que dan origen a las mismas. La Superintendencia General
de Valores que nace en 1997 sustituyendo a la comision Nacional de Valores que
funcionaba desde 1990, La Superintendencia General de Entidades Financieras que

surge en 1995 y la Superintendencia de Pensiones en 1997.

2.6.1.1 Superintendencia General de Entidades Fina ncieras

En el articulo 115 de la Ley 7558 Ley Organica del Banco Central se da la
creacion de la Superintendencia General de Entidades Financieras el 27 de

noviembre de 1995, con un interés publico de fiscalizar las entidades financieras de
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Costa Rica, tales como bancos publicos y privados, las empresas financieras no

bancarias, las mutuales de ahorro y préstamo, las cooperativas de ahorro y crédito.

ARTICULO 115.- Creacion

“Es de interés publico la fiscalizacion de las entidades financieras del pais,
para lo cual se crea la Superintendencia General de Entidades Financieras, también
denominada en esta ley la Superintendencia, como 6rgano de desconcentracion
maxima del Banco Central de Costa Rica. La Superintendencia regira sus actividades

por lo dispuesto en esta ley, sus reglamentos y las demas leyes aplicables.”

Ademas, en esta ley se demarca el alcance que esta superintendencia tiene
sobre la intermediacion financiera'® en el pais, asi como los organismos fiscalizados
bajo esta superintendencia *, también se declaran algunos puntos sobre el control

de la superintendencia y sobre sus funciones de supervision y fiscalizaciéon™?,

La Superintendencia General de Entidades Financieras también debe ejercer
control sobre las entidades que participen en el mercado cambiario y que estén
autorizadas por el Banco Central, aunque las mismas no ejerzan intermediacion
financiera, la labor de fiscalizacion y supervision se establece en la Ley Orgéanica del
Banco Central.*®

En cuanto a la normativa vigente que tiene la SUGEF para cumplir con sus
funciones y asi poder respaldar legalmente sus acciones, se encuentran los

siguientes reglamentos aplicados en forma general a sus regulados.

+ Normas que determinan el procedimiento conforme al cual se llevaran a cabo
las visitas de inspeccion 16/06/1986 AG 6-86.

' Articulo 116 ‘Intermediacion Financiera’ de la ley 7558 del 27 de Noviembre de 1995.

' Articulo 117 ‘Organismos Fiscalizados’ de la ley 7558 del 27 de Noviembre de 1995.

2 Articulos 118 “Control de la Superintendencia’ de la ley 7558 del 27 de Noviembre de 1995.
'3 Articulo 119 ‘Supervision y Fiscalizacion® de la ley 7558 del 27 de Noviembre de 1995.
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Procedimientos para realizar las visitas de inspeccién por los funcionarios de
la AGEF en las cooperativas sujetas a su fiscalizaciéon. 06/01/1995 AGEF 56-
95.
Plazo para vender los bienes y valores recibidos en pago de obligaciones a
favor de las entidades o que les fueren adjudicados en remates judiciales
25/04/1996 SUGEF 7-96
Resolucion del Superintendente  Limite dispuesto para eximir de la
supervision a las Cooperativas de Ahorro y Crédito 10/02/2010
Reglamento para la Supervision Auxiliar por parte del Banco Hipotecario de la
Vivienda. 28/10/1999, Sesion 114-99, articulo 15 del 27/09/99
Reglamento para juzgar la Situacion Econdmica-Financiera de las Entidades
Fiscalizadas 06/04/2009, SUGEF 24-00
Reglamento para juzgar la situacibn econdmica-financiera de las
Asociaciones Mutualistas de Ahorro y Préstamo para la Vivienda 06/04/2009,
SUGEF 27-00
Normas Generales para las comisiones de confianza individuales de
administracion de valores 02/02/2001, Sesion 201-2001, articulo 8 del
15/01/01
Normas para determinar la suficiencia patrimonial de los grupos financieros y
otros conglomerados 03/03/2003, Sesion 320-2002, Articulo 6 del
20/08/2002, publica
Normativa Contable Aplicable a los Entes Supervisados por SUGEF,
SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores No Financieros 20/12/2007, SUGEF
34-02
Normativa de Tecnologia de Informacion para las entidades fiscalizadas por la
Superintendencia General de Entidades Financieras 01/10/2003, Sesion 347-
2002, articulo 10 del 19/12/2002, oficial
Reglamento Relativo a la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y
Conglomerados Financieros 10/04/2008, SUGEF 31-04

o Normativa para el cumplimiento de la "Ley sobre estupefacientes,

sustancias psicotrépicas, drogas de uso no autorizado, actividades
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conexas, legitimacion de capitales y financiamiento al terrorismo, Ley
N98204 12/11/2009, SUGEF 12-04
o Reglamento sobre el Grupo Vinculado a la Entidad 03/03/2008,
SUGEF 4-04
o Reglamento sobre Limites de Crédito a Personas Individuales y Grupos
de Interés Econdmico 03/03/2008, SUGEF 5-04
Reglamento de Auditores Externos aplicable a los sujetos fiscalizados por la
SUGEF, SUGEVAL, SUPEN y SUGESE 07/07/2009, SUGEF 32-05
Normativa para la inscripcion ante la SUGEF de personas fisicas o juridicas
que realizan algunas de las actividades descritas en el Articulo 15 de la Ley
sobre estupefacientes, sustancias psicotropicas, drogas de uso no autorizado,
actividades conexas, legitimacion de capitales y financiamiento al terrorismo,
Ley 8204 21/01/2010, SUGEF 11-06
Reglamento para la Calificacién de Deudores 01/03/2010, SUGEF 1-05
Reglamento sobre la Distribucion de Utilidades por la venta de Bienes
Adjudicados (Articulo 1 de la Ley 4631) 27/09/2006, SUGEF 6-05
Reglamento sobre la suficiencia patrimonial de entidades financieras
06/04/2009, SUGEF 3-06
Reglamento del Centro de Informacion Crediticia 09/11/2009, SUGEF 7-06
Reglamento sobre divulgaciéon de informacién y publicidad de productos
financieros 29/06/2007, SUGEF 10-07
Reglamento para la autorizacion y ejecucion de operaciones con derivados
cambiarios 17/03/2009, SUGEF 9-08
Reglamento sobre Autorizaciones de Entidades Supervisadas por la SUGEF,
y sobre Autorizaciones y Funcionamiento de Grupos y Conglomerados
Financieros 02/12/2009, SUGEF 8-08
Plan de Cuentas para Entidades, Grupos y Conglomerados
Financieros(HOMOLOGADO) 05/04/2007, SUGEF 33-07
o Reglamento sobre la gestion de la Tecnologia de Informacion
20/10/2009, SUGEF 14-09
Reglamento sobre Gobierno Corporativo, Acuerdo SUGEF 26/03/2009
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+ SUGEVAL Vinculo al Reglamento sobre valoracion de Instrumentos
Financieros 14/10/2009

+ Reglamento para Regular la Participacion de los Sujetos Fiscalizados y del
Banco Central en el Financiamiento del Presupuesto de las
Superintendencias 04/12/2009, Decreto N30243-H

2.6.1.2 Superintendencia General de Valores

La Superintendencia General de Valores fue creada mediante la ley No 7732
del 19 de diciembre de 1997, en donde se le da un nuevo enfoque de la regulacion y
supervision prudencial de las entidades participantes en el mercado de valores
costarricense, esta entidad sustituyé a la Comision Nacional de Valores, que habia
sido la encargada de funciones de auditoria de los banco hasta la promulgacion de
esta nueva ley (Ley 7201 del 29 de Octubre de 1990).

La SUGEVAL nace mediante la Ley Reguladora del Mercado de Valores,

segun el Capitulo Il, Articulo 3 que indica:

“Créase la Superintendencia General de Valores, denominada en esta ley la
Superintendencia, como 6rgano de maxima desconcentracion del Banco Central de Costa
Rica. La Superintendencia velara por la transparencia de los mercados de valores, la
formacion correcta de los precios en ellos, la proteccion de los inversionistas y la difusion de
la informacién necesaria para asegurar la consecucidon de estos fines. Regira sus

actividades por lo dispuesto en esta ley, sus reglamentos y las demas leyes aplicables.”
“La Superintendencia regulara, supervisara y fiscalizara los mercados de valores, la

actividad de las personas fisicas o juridicas que intervengan directa o indirectamente en

ellos y los actos o contratos relacionados con ellos, segun lo dispuesto en esta ley.”
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Ademas de la ley que le da sustento legal a la creacion de la SUGEVAL, se
cuentan con leyes complementarias que son aplicables, ‘Ley 8204 Estupefacientes,
sustancias sicotropicas drogas de uso no autorizado en su Art.4 establece a esta

superintendencia como entidades sujetas a esta ley.

Dentro de las entidades que intervienen en el mercado de valores
costarricense y a las cuales por ley la SUGEVAL debe regular, supervisar y fiscalizar
se tienen; emisores, calificadoras de riesgo, sociedades de administracion de fondos
de inversién (SAFIS), puestos de bolsa, agentes corredores, custodios de titulos
valores, auditores externos, grupos financieros y otros participantes (en donde se
encuentra la Bolsa Nacional de Valores, Banco Central de Costa Rica, Central de

Valores de la Bolsa Nacional de Valores y Titularizadora Latinoamericana S.A.).*

Dentro de la normativa que tiene la SUGEVAL para cumplir con su funcién y
darle sustento legal, se cuentan con reglamentos aplicados en forma general y

especificamente a los regulados.

General (aplicados a dos 0 mas tipos de entidades)

« Normas para la presentacion, remision y publicacion de los estados
financieros consolidados e individuales de las empresas que conforman los
grupos financieros.

+ Normativa contable aplicable a los entes supervisados por SUGEF,
SUGEVAL, SUGESE, SUPEN y a los emisores no financieros.

« Normativa para el Cumplimiento de la "Ley sobre estupefacientes, sustancias
psicotrépicas, drogas de uso no autorizado, legitimacion de capitales y
actividades conexas", Ley 8204.

+ Plan de cuentas para grupos y conglomerados financieros (Soc. Adm. de

Fondos y Puestos de Bolsa).

'* Tomado de la pagina web de la SUGEVAL www.SUGEVAL fi.cr apartado de participantes y productos
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Reglamento de Auditores Externos aplicable a los sujetos fiscalizados Por
SUGEF, SUGEVAL, SUPEN y SUGESE.

Reglamento de Gobierno Corporativo.

Reglamento para regular la participacion de los sujetos fiscalizados y del
Banco Central en el financiamiento del presupuesto de las superintendencias.
Reglamento sobre el Registro Nacional de Valores e Intermediarios
Reglamento sobre el suministro de informacion periddica hechos relevantes y
otras obligaciones de informacion.

Reglamento sobre el suministro de informacion periddica hechos relevantes y
otras obligaciones de informacion.

Reglamento sobre gestidon de riesgo.

Reglamento sobre politicas de prevencion de uso indebido de informacién
privilegiada.

Reglamento sobre valoracion de instrumentos financieros

Reglamento Relativo a la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y
Conglomerados Financieros.

Reglamento Relativo a la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y

Conglomerados Financieros.

Sociedades Administradoras de fondos de Inversion (SAFIS)

Disposiciones complementarias al reglamento para la regulacion y supervision
de los fondos administrados mediante contratos de fideicomiso que sean
similares a los fondos de inversion, planes de capitalizaciéon o fondos de
pension.

Normativa contable aplicable a los entes supervisados por SUGEF,
SUGEVAL, SUGESE, SUPEN y a los emisores no financieros.

Normativa para el Cumplimiento de la "Ley sobre estupefacientes, sustancias
psicotropicas, drogas de uso no autorizado, legitimacion de capitales y
actividades conexas", Ley 8204.

Plan de cuentas para grupos y conglomerados financieros.
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Reglamento de Auditores Externos aplicable a los sujetos fiscalizados Por
SUGEF, SUGEVAL, SUPEN y SUGESE.

Reglamento de Gobierno Corporativo.

Reglamento General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de
Inversion.

Reglamento para la regulacién y supervision de los fondos administrados
mediante contratos de fideicomiso que sean similares a los fondos de
inversion, planes de capitalizacion o fondos de pension.

Reglamento sobre gestién de riesgo.

Reglamento sobre valoracion de instrumentos financieros.

Reglamento Relativo a la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y

Conglomerados Financieros.

Emisores de Valores

Normativa contable aplicable a los entes supervisados por SUGEF,
SUGEVAL, SUGESE, SUPEN y a los emisores no financieros.

Reglamento de Gobierno Corporativo.

Reglamentos sobre Oferta Publica de Valores.

Reglamento Relativo a la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y

Conglomerados Financieros

Bolsas, Puestos v otras entidades

Normas generales para la administracion de carteras.

Normas generales para los fideicomisos individuales de administracion de
valores.

Normativa contable aplicable a los entes supervisados por SUGEF,
SUGEVAL, SUGESE, SUPEN y a los emisores no financieros.

Normativa para el Cumplimiento de la "Ley sobre estupefacientes, sustancias
psicotrépicas, drogas de uso no autorizado, legitimacion de capitales y

actividades conexas", Ley 8204.
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+ Normativa sobre actividades autorizadas a los puestos de bolsa.

+ Plan de cuentas para grupos y conglomerados financieros (Puestos de Bolsa).

+ Reglamento de compensacion y liquidacion de valores.

+ Reglamento de Custodia.

+ Reglamento de Gobierno Corporativo.

+ Reglamento del Sistema de Anotacién en Cuenta.

+ Reglamento para las Bolsas de Comercio.

+ Reglamento sobre calificacion de valores y sociedades calificadoras de
riesgo.

+ Reglamento sobre gestidon de riesgo.

+ Reglamento sobre operaciones por cuenta propia.

+ Reglamento Relativo a la Informacion Financiera de Entidades, Grupos y

Conglomerados Financieros.

Grupos Financieros

+ Normas para determinar la suficiencia patrimonial de los grupos financieros y
otros conglomerados.

+ Plan de cuentas para grupos y conglomerados financieros.

+ Reglamento de Gobierno Corporativo.

+ Reglamento sobre autorizaciones de entidades supervisadas por la SUGEF y
sobre autorizaciones y funcionamiento de grupos y conglomerados
financieros.

+ Reglamento Relativo a la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y

Conglomerados Financieros.

Los acuerdos emitidos por el superintendente, ayudan a dar sustento legal, y
de igual forma que los reglamentos pueden ser emitidos en forma general o bien a
un regulado en particular, los mismos son de acatamiento obligatorio para los

regulados a cuales fue emitido.
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2.6.1.3 Superintendencia de Pensiones

La Superintendencia de Pensiones es la autoridad responsable de la
supervision, regulacion y fiscalizacion de los regimenes basicos de pensiones y los
regimenes complementarios de pensiones, en este ultimo se incluyen los fondos
administrados por las operadoras de pensiones, como los fondos creados por leyes

especiales o convenciones colectivas.

Ley 7523 Régimen Privado de Pensiones Complementarias

Articulo |

“La presente ley tiene por objetivo autorizar y regular la creacion de los
sistemas o planes de pensiones complementarias destinadas a brindar los beneficios
de proteccidon complementaria ante los riesgos de la vejez y la muerte, asi como los
planes de capitalizacién individual destinados a fomentar y estimular la prevision y el

ahorro a mediano y largo plazo. ”

(Asi reformado mediante el articulo 191 de la ley N° 7732 del 17 de
diciembre de 1997).

El marco legal en el que se desenvuelve la SUPEN esta establecido

basicamente en las siguientes leyes:

+ Ley 7732, Ley Reguladora del Mercado de Valores.
« Ley 7983, Ley de Proteccion al Trabajador.

Otras Normativas Aplicadas

« Normativa contable aplicable a los entes supervisados por SUPEN, SUGEF,
SUGEVAL.

63




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

Normativa para el cumplimiento de la ley sobre estupefacientes, sustancias
psicotrépicas, drogas de uso no autorizado, legitimacion de capitales y
actividades conexas, ley 8204.

Reglamento de auditores externos aplicable a los sujetos fiscalizados por
SUPEN, SUGEF, SUGEVAL y SUGESE.

Reglamento de Gobierno Corporativo.

Reglamento a la Ley 8228 del Benemérito Cuerpo de Bomberos de Costa
Rica.

Reglamento de organizacion y funcionamiento de la Auditoria Interna de la
Superintendencia de Pensiones.

Reglamento de los Regimenes Basicos y los Complementarios Especiales.

o Directriz 1 del afio 2002 de la Direccion Nacional de Notariado para el
Fondo de Garantia de los Notarios Publicos.

o Directriz 1 del afio 2002 de la Direccién Nacional de Notariado para el
Fondo de Garantia de los Notarios Publicos.

o Normas para el establecimiento y operacion del Fondo de Garantias y
Ahorro de los Empleados Permanentes del Instituto Costarricense
de Electricidad.

o Reglamento del Fondo de Capitalizacion Individual de los empleados
del Banco Crédito Agricola de Cartago.

o Reglamento del Fondo de Garantias y Jubilaciones de empleados del
Banco Nacional de Costa Rica.

o Reglamento del Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados
del Banco de Costa Rica.

o Reglamento del Fondo de Garantias y Jubilaciones del Personal del
Instituto Costarricense de Turismo.

o Reglamento del plan de pensiones del fondo de ahorro, préstamo,
vivienda, jubilacién, recreacién y garantia de los trabajadores de
RECOPE.

o Reglamento Régimen de Pension Complementaria de los Empleados

del Instituto Costarricense de Electricidad.
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Reglamentos Generales.

(0]

Reglamento Actuarial para los Regimenes de Pensiones Creados por
Leyes Especiales y Regimenes Publicos Sustitutos al Régimen de
Invalidez, Vejez y Muerte.

Reglamento de Administracion del Fondo de Garantia de los Notarios
Publicos.

Reglamento de Inversiones de las Entidades Reguladas (actualizado al
09 de Noviembre de 2009).

Reglamento de Tablas de Mortalidad.

Reglamento del Fondo de Garantias y Jubilaciones de los empleados
del BCCR.

Reglamento del Fondo de Pensiones y Jubilaciones para los miembros
del Benemérito Cuerpo de Bomberos de CR.

Reglamento del Régimen no Contributivo de Pensiones.

Reglamento del Sistema de Pagos.

Reglamento para la Regulacion de los Regimenes de Pensiones
creados por Leyes Especiales y Regimenes Publicos sustitutos al
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (actualizado al 28 de febrero de
2007).

Reglamento Régimen de Pensién Complementaria.
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CAPITULO Il
MARCO METODOLOGICO

66




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

METODOLOGIA

Proceso Metodolégico

3.1 Proceso de investigacion

La realizacion de esta investigacion surge con la intencién de identificar los
métodos aplicados a las entidades reguladas con respecto a regulacion y
supervision, especificamente para las entidades reguladas por la SUGEF, SUGEVAL
y SUPEN. Se llevar4 a cabo una determinacion de sus similitudes y diferencias,
tomando en cuenta, normativa aplicada, métodos de supervision y regulacion
empleados, que puedan ser determinantes en la gestion que deben realizar cada

una de ellas.

Se tomardn como base la informacion adquirida en las respectivas paginas
Web de la SUGEVAL, SUGEF y SUPEN, de manera que se pueda contar con toda
la informacion que se tiene con dicha herramienta, y que esta permita verificar
funciones, papel de creacién, departamentos de las mismas e informacién que
brindan tanto a sus regulados como al publico en general, asi como los requisitos

gue se deben cumplir siendo supervisados o regulados por estas entidades.

El trabajo se realizar4 considerando la informacion obtenida de febrero a
Junio del 2010, periodo establecido para la presente investigacion, se analizara

tanto las fuentes primarias como de fuentes secundarias adquiridas.

3.1.1 Investigacion descriptiva y exploratoria

Se llevara a cabo una investigacion tanto descriptiva como exploratoria.
Descriptiva, porque se busca describir la situacion actual de las
superintendencias en cuanto a supervision y regulacion que permita ampliar el

panorama que se tiene de dichas entidades.
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Exploratoria, ya que si bien es un tema poco explorado y estudiado en si, se
prevé que la misma terminara cuando a partir de los datos recolectados se adquiera
suficiente conocimiento para determinar si existen o no factores que sean relevantes,
y que puedan influir en la gestion que realizan las Superintendencias objeto de esta

investigacion.

3.2 Metodologia de la investigacion

La metodologia de la investigacion es de tipo bibliografico y de campo.
Bibliogréfico, ya que se hara uso de lectura y consulta de libros, tesis, folletos,
revistas, boletines y cualquier otro tipo de informacion escrita que se considere

importante y necesaria para realizar la investigacion.

De campo, por que se realizaran visitas para la aplicacion de cuestionarios
tanto a funcionarios de las superintendencias asi como funcionarios de las entidades
reguladas con el fin de recolectar la informacién necesaria que lleve a cubrir los

objetivos planteados en la investigacion.

3.3 Método de la investigacion

El método que se utilizara para la recoleccién de la informacién sera por
medio de la aplicacion de cuestionarios, disefiados con preguntas cerradas, abiertas
y de opcién multiple dirigido a las superintendencias y algunas de las instituciones
reguladas por las mismas.

El cuestionario dirigido a las superintendencias consta de 22 preguntas, con el
se abarcan temas de personal, capacitacion, tiempos de entrega de informacion,
utilizacion de herramientas tecnolégicas, métodos de supervision empleados,
sistemas de alerta temprana, empleo de métodos de supervision no financieros,
desarrollo de normativa, supervisiones in situ, asi como percepcion por parte de las

superintendencias de la labor realizada.
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Con respecto a los cuestionarios aplicados a los regulados este cuenta con 19
preguntas, en donde se abarcan temas como percepcion de la labor realizada por la
superintendencia desde el punto de vista de los regulados, conocimiento de modelos
de supervision que le aplican, si reciben retroalimentacion asi como supervisiones in
situ, si reciben capacitacion, desarrollo de normativa seguin su conocimiento del
mercado y calidad de informacién enviada.

Se trata de cubrir no solo el punto de vista y/o conocimiento de las
superintendencias sino también el de los regulados que permita ampliar el panorama

con relacion a las labores llevadas a cabo por ellas.

Prueba del Cuestionario

Consistio en la aplicacion de tres cuestionarios a entidades que eran parte de
la muestra escogida. Dicha prueba determiné que el cuestionario era idéneo y

cumplia con los objetivos propuestos.

Muestra

La determinacion de la muestra se llevé a cabo por conveniencia, en el caso
de los regulados, se tomdé como base la lista de los mismos por cada
superintendencia, y se escogieron seis regulados de cada una para la aplicacion de

los mismos.

Para la SUGEF se incluyeron tres regulados de bancos publicos y mutuales,
dos de empresas financieras y cooperativas y una de bancos privados y grupos
financieros. En el caso de la SUGEVAL se consideraron tres emisores, una
sociedad administradora de fondos de inversion, y dos puestos de bolsa. Para la
SUPEN seis operadoras de pensiones, las mismas del estado y de grupos

financieros privados.
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Para la aplicacion de los cuestionarios de las superintendencias el mismo fue
enviado a estas y contestado por funcionarios de las mismas. En el caso de la
SUGEVAL y la SUPEN, el mismo fue facilitado via electrénica y se cuenta con uno

de cada superintendencia. De la SUGEF no se cuenta con informacion.

Trabajo de Campo

Se realiz6 durante la ultima semana de abril y la primer semana del mes de
mayo del 2010, se llevaron a cabo tanto visitas a las instituciones que formaban
parte de la muestra, asi como aplicaciones de los cuestionarios via correo

electronico.

Procesamiento y Tabulacién

Se efectud durante la segunda semana del mes de mayo del 2010, y la misma
se realizé en forma manual utilizando las herramientas de Excel para la confeccion

de gréficos y cuadros.

Fuentes

Para la recopilacion de la informacion en el presente trabajo, se recurrié tanto

a las fuentes primarias como a las secundarias.

Fuentes primarias

Son todas aquellas personas o elementos que estan estrechamente
relacionadas y participan en los procesos llevados a cabo en las superintendencias,
ademas de los regulados que deben cumplir con lo establecido por estas, y que por
sus caracteristicas conocen como se llevan a cabo todas las actividades propias del

area en estudio.
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Fuentes secundarias

La fuente secundaria es un complemento de la informacion recopilada, que
servird para la elaboracion de este estudio, dentro de las cuales se encuentra la
bibliografia sobre regulacion y supervision financiera, métodos para la medicion de
riesgo y modelos financieros, metodologia de la investigacion, elaboracion de tesis
realizadas anteriormente por estudiantes para optar por su grado de licenciatura.

También se tomaran normativas existentes para regulacion y supervision de
las entidades reguladas, leyes, reglamentos, circulares, asi como las reformas

establecidas.

Limitaciones

En la elaboracion de la investigacion se encontr6 con una serie de

limitaciones que impidieron o retrasaron el desarrollo de la misma, tales como:

« El acceso y desactualizaciéon de la informacion.

« El hermetismo de las superintendencias para brindar informes, datos y
entrevistas.

« Problemas de conexion para obtener informacion a través de las paginas de
internet.

« Tiempo de entrega del proyecto y el tiempo disponible para desarrollar la

investigacion.

En el caso de la aplicacion de la cuestionario, se encontraron problemas con
la SUGEF, debido a que esta entidad no brind6é su respuesta a pesar de muchos
intentos para obtener la informacion, lo que provocé que la investigacion se limitara
solamente a la opinion de los regulados de esta superintendencia, lo que obstaculizo

el cumplimiento de los objetivos de la investigacion (ver apéndice IlI).
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Por otro lado, el procedimiento para obtener informaciéon de parte de la
SUGEF es muy deficiente y esta exige el respaldo institucional para cualquier tipo de
solicitud de informacion necesaria, sin embargo, no fue posible obtener una
respuesta. Ademas, esto provocd que la investigacion se enfocara mas en vias

secundarias y otras publicaciones, en donde se incluia informacion de esta entidad.
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y ANALISIS GENERALES
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RESULTADOS Y ANALISIS GENERALES

En el presente capitulo se muestra el andlisis de la informacion obtenida a lo
largo de la investigacion, asi como los resultados arrojados por la aplicacion de los
cuestionarios a las entidades supervisadas por las superintendencias y los

resultados de los cuestionarios aplicados a estas ultimas.

Se observan gréficos, tablas y las respectivas interpretaciones, con el fin de

lograr una mejor comprension de los resultados obtenidos.

En cuanto al analisis de la informacion obtenida para realizar la comparacion
de los modelos de supervision a nivel latinoamericano con el sistema nacional

costarricense, se puede observar el cuadro No. 2:

Cuadro No. 2 Modelos de Supervision y Regulacion en Colombia, Chile, Guatemala y Costa Rica

Autorlda_ld_ f:ie Método Model(_) _(’je Numero Enfoque del Sistema Estru_ctur_a
Supervision Supervision Regulados Organizativa
Sistema de Ir)c'orpor_allos sistemas de
s . . L - Modelo de administracion de los riesgos de
. uperintendencia administracion o - . A
Colombia . ; . . supervision 407 liquidez y de tasa de interés del
Financiera de Colombia | de riesgosy el ) ] : .
VAR integrado libro bancario dentro. gel modelo Un Superintendente
de supervision
Superintendencia de
Pensiones,
Superintendencia de
Bancos e Instituciones Supervisién Modelo de s ) .
. : . o upervisa bajo el apego a las
Chile Financieras, la basada en supervision 349 (1) . ! .
s ) . - L normativas establecidas, Un Superintendente
uperintendencia de Riesgos especializado . .
esencialmente vinculadas con por cada
Valores y Seguros y la : . - -~ : .
; f patrimonio de efectivo y liquidez superintendencia
Superintendencia de
Salud
Verifica el cumplimiento de la
. . Supervisién Modelo de normativa legal y reglamentaria,
Superintendencia de o ) . .
Guatemala Bancos basada en supervision 115 esencialmente aquélla Un Superintendente
Riesgos integrado relacionada con la liquidez,
solvencia y solidez patrimonial
Superintendencia
Gener_al de _Entldades Promueve condiciones para
Financieras, fortalecer la liquidez, solvencia
Superintendencia raliquigez, ; Y
buen funcionamiento del Sistema ;
General de Valores, Modelo de . . . P Un Superintendente
. . . CAMELS y el s Financiero Costarricense, asi
Costa Rica Superintendencia supervision 348 . . por cada
) VAR . como dictar la regulacion y : .
General de Pensiones, especializado superintendencia
. ) establecer las bases para una
Superintendencia N .
General de Seguros y adecuada supervision pr_udenmal
- ; de las entidades fiscalizadas
Superintendencia de
Telecomunicaciones

(1) No incluye regulados de los sectores salud y seguros

Fuente: Elaboracion propia
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De acuerdo con la informacién recopilada sobre los sistemas financieros de
supervision y regulacion a nivel internacional en los paises de Colombia, Guatemala
y Chile, se puede apreciar que existen diferencias y similitudes en comparacion con

el sistema financiero de supervision y regulacién nacional.

Se observa que el modelo de supervision y regulacion aplicado en Chile y en
Costa Rica es el Modelo de Supervision Especializado, ya que una superintendencia
se encarga de la supervision de un segmento del mercado en especifico (financiero,
valores, pensiones, seguros y telecomunicaciones). Al utilizar este modelo, las
entidades supervisoras de estos paises obtienen una mayor especializacion y un
conocimiento de gran valor sobre el funcionamiento y los intermediarios del
segmento. Sin embargo, este modelo puede presentar algunas desventajas en el
sentido de que si no es claro cual superintendencia es la encargada de regular cierto
tipo de actividad, esto puede provocar mayores costos por duplicidad de funciones.

Por ejemplo, este caso se puede presenciar en los conglomerados financieros.

Por otro lado, en los paises de Guatemala y Colombia utilizan el Modelo de
Supervision Integrado, en donde la supervision prudencial de los tres segmentos
mas importantes del sistema financiero (banca, seguros y valores) estan a cargo de
una sola entidad. Ademas, los sistemas de supervision y regulacion de Colombia y
Guatemala, difieren con el sistema costarricense, por que presentan sola una
superintendencia que supervisa y regula todos los sectores financieros,
anteriormente mencionados. También, esta situacidbn provoca que la estructura

organizativa varié al haber solo un superintendente por cada superintendencia.

Igualmente, el Modelo de Supervision Integrado permite la posibilidad que
surjan economias de escala en el proceso de supervision que se puede trasladar en
mejoras de eficiencia atribuibles en la productividad (al compartir recursos que
mejoran el proceso de supervisidn como tecnologia y capital humano) y a reduccion

de costos.
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Asimismo, como es una sola entidad supervisora encargada de la supervision
de las diferentes actividades de los conglomerados financieros, se eliminan los
vacios o la duplicidad en el proceso de supervision, pues la superintendencia es

responsable de supervisar el conglomerado en su totalidad.

En cuanto a los métodos utilizados por estos paises latinoamericanos,
encontramos que la principal similitud, de acuerdo a la informacién recopilada es la
aplicacion del método VAR por parte de Costa Rica y Colombia en las entidades
supervisadas. Por otro lado, debido a la limitacion al acceso de la informacion, no se
logro identificar los métodos de supervision y regulacion aplicados en Chile ni en

Guatemala.

En cuanto a los enfoques de supervision y regulacion, de acuerdo a la
informacién obtenida, se determind que los tres paises investigados se basan en los
enfoques de los sistemas de administracion de riesgos, sin embargo los indicadores
gue componen dichos enfoques varian entre si. En el caso de Colombia, ellos se
enfocan en los sistemas de administracion de riesgos en cuanto a la liquidez y las
tasas de interés, en el caso de Chile, su supervision y regulacion se encamina hacia
el patrimonio de efectivo y liquidez, en Guatemala se concentra en lo que es la
liquidez, solvencia y solidez patrimonial y por ultimo Costa Rica que se orienta en los

aspectos de liquidez y solvencia.

Normativa en Costa Rica

Al ser nuestro modelo de supervision especializado, la normativa no es igual
para todas las superintendencias, esto se da por la naturaleza del sector financiero

que se regula.

En lo que se refiere a Superintendencia General Entidades Financieras para
el desarrollo de la normativa, la institucion establece categorias a los intermediarios

financieros en funcion del tipo, tamafio y grado de riesgo, dicta las normas generales
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y directrices que estime necesarias para promover la estabilidad, solvencia y
transparencia de las operaciones de las entidades fiscalizadas, considerando
aspectos como la estabilidad, la solidez y el funcionamiento eficiente del sistema

financiero nacional.

La Superintendencia General de Valores desarrolla la normativa con el
objetivo de adaptarse a los cambios del mercado local e internacional, fortaleciendo
la gestion del riesgo, valorando instrumentos financieros, regulando la participacion
de los sujetos fiscalizados y del Banco Central en el financiamiento del presupuesto
de las superintendencias, creando normas generales para la administracion de

carteras, custodia y actividades autorizadas a los puestos de bolsa.

La Superintendencia de Pensiones desarrolla la normativa tomando en cuenta
la actualidad nacional e internacional permitiéndole regular los Regimenes de
Pensiones creados por Leyes Especiales y Regimenes Publicos sustitutos al
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte asi como el Régimen no Contributivo de
Pensiones, Inversiones de las Entidades Reguladas, lo anterior con el propésito de

promover una sana administracion de los recursos.

A pesar de las diferencias también existen similitudes que le permiten a las

superintendencias compartir normas dictadas por el CONASSIF tales como:

Reglamento de Gobierno Corporativo por el cual las entidades son dirigidas y
controladas, involucrando las relaciones entre accionistas Yy propietarios,
inversionistas, junta directiva, ejecutivos, auditoria independiente y fiscales, con el
propésito de contribuir con el mejor desempefio de las organizaciones y por ende
con una sociedad mas justa, responsable y transparente tomando en cuenta
aspectos como:

» La existencia de guias estratégicas en la sociedad, un efectivo monitoreo de

la direccion y responsabilidad fiduciaria del consejo de administracion.
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e Trato igualitario y proteccion de los intereses de los participantes.
» Emision y revelacién responsable de la informacién y la transparencia en la
administracion.

» Identificacion y control de los riesgos a que se sujeta la entidad.

Reglamento de Auditores Externos aplicable a los sujetos fiscalizados por la
SUGEF, SUGEVAL, SUPEN y SUGESE, el mismo establece las normas que
regiran la contratacion y prestacion de servicios de auditoria externa, el conjunto
minimo de medidas de control interno y las medidas administrativas que podran
tomar las superintendencias, todo ello con el objeto de procurar la confiabilidad de la
informacién financiera provista por los sujetos fiscalizados por la Superintendencia
General de Entidades Financieras, la Superintendencia General de Valores, la

Superintendencia de Pensiones.

Normativa contable aplicable a los entes supervisados por SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN y a los emisores no financieros. Esta normativa tiene por
objeto regular la adopcion y la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (en adelante NIIF) y las interpretaciones correspondientes
(interpretaciones SIC y CINIIF), considerando tratamientos especiales para algunos
procedimientos contables, asi como la escogencia entre el tratamiento de referencia

y el alternativo a aplicar en las transacciones contables.

Normativa para el Cumplimiento de la "Ley sobre estupefacientes, sustancias
psicotrépicas, drogas de uso no autorizado, legitimacién de capitales y actividades
conexas", Ley 8204. Esta normativa regula los requisitos minimos que deberan
cumplir los sujetos fiscalizados por la Superintendencia General de Entidades
Financieras, la Superintendencia de Pensiones y la Superintendencia General de
Valores con el objeto de prevenir las operaciones de ocultacion y movilizacion de
capitales de procedencia dudosa y otras transacciones encaminadas a legitimar

capitales provenientes de delitos graves.
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En la revision de la normativa publicada por las superintendencias, se
encontrd que Unicamente la SUGEF tiene un reglamento que exige a los regulados a
tener requisitos minimos en materia de tecnologias de la informacién, con el

proposito de disminuir el riesgo operativo.

También se hall6 que la SUGEF es la Unica superintendencia que tiene
normas que determinan el procedimiento conforme se llevaran a cabo las visitas de
inspeccion o in situ mientras que la SUPEN y SUGEVAL no se evidencié algo

similar.

Métodos de requlacion y supervision aplicados

Segun la informacion obtenida la SUGEF aplica a sus regulados como
método de supervision y regulaciéon la ficha CAMELS, por su parte SUPEN y
SUGEVAL aplican el VAR. Con el fin de ilustrar el método del VAR, a continuacién

se muestra un ejemplo de éste aplicado por la SUGEVAL, ver figura No 1.
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Figura No. 1 Ejemplo del VAR aplicado por la SUGEVAL

VALOR MERCADO DE GADA EMSION (COLONES) 823940 959800 954 330 542799840 56.570.448
VALOR RELATIVO DE GADA EMISION 0.14% 0.16% 0.16% 90.15% 9.40%
PRECIO A HOY 82394 95.98 9643 102 .80 107 14
MONEDA DE LA EMISION Colones Caolones Caolones Ddlares Ddlares
FACIAL 1.000,00 1.000.000,00 1.000.000,00 1.000.000,00 100.000,00
Tipo cambio compra al dia del céiculo 528 Acgidn Eono Eono Eono Eono
# obs.
HISTORICO DE PRECIOS
1 823,94 95,95 9643 102,80 107,14
2 82394 95,95 96 40 102 37 10723
3 82394 95 97 9643 102 39 107 25
4 82400 95,95 96 41 102 91 10725
5 824 14 95,95 9641 102 96 107.31
5 82500 95,95 9642 102 97 107,33
7 829.06 95.95 96.41 102 .99 107.35
8 837.30 95,95 9641 102 .97 10723
] 84103 959 9641 102 97 107 25
10 860.00 959 96.41 103.00 10725
1 860.00 95,95 9643 103.00 107 25
12 864.00 95.96 9643 103.02 107.25
13 870,00 95,96 9643 103,03 10725
14 870,00 95 95 9643 103,05 10728
15 870,00 95,95 9643 103,09 107,30
16 870,00 95,95 9643 103,10 107,30
17 870,00 95,95 96 44 103.10 10728
18 87750 95.97 96 44 10313 107.30
19 850,00 95,95 96 44 10320 107 46
20 880,00 95,96 96 44 10325 107 52
| 880,00 953 9641 103.26 107 52
2 880,00 95.92 96.39 103.26 107.50
] 880,00 9589 9637 103.27 107.50
2 880,00 95.90 96,38 103.26 107 44
25 860,00 95,92 96 40 10334 107 54
X 880,00 95,9 9643 10335 107 56
27 850,00 9589 96,37 10337 107 58
VARIACIONES LOGARITIMICAS

-E.5E2 4 00877 004362 -0 44655 -0.3345%

-E.BE2 4 005635 0034224 -0.3ET I -0.25E1

-E.BE24 O.0ETE- 00477 -0.3541% ELUR P

B 00323 024 -0.41502< -0.2700

-E.BES 000525 -0LOET S03TE2H -0.2234

-6 4539 O.0EGT- 00498 -0.3848% -0.2317%

-BABZ29 004485 o.oz1s= -0.40122 -0.2791

-4 BT39 00751 00519 -0.5125 -0.E13624

-4 52952 0565 -0.0073E -0.5317 -0.59403%

-2.2990 (L) 3 -0L00E -0.E132 -0.E0425

-2.2990 00208 000522 -0.5297 -0.E0425

-1.8348% 002195 00052 -0 4967 -0BET2

-1.14295 0021924 00052 -0.50735 -0.E0425

-114295 0026124 0007 34 -0.50535 -0.BTE3H

-1.14293% -0.00105 -0L0EES -0 4588 ELUR) B

-1.14295 -0L0417 -0.05605 -0.45975 RLURT) | bt

-114295 -0.03865 -0.05295 -0 46452 -0.5308

-0.2845 -012185 S01347 5 -0.4E155 -0.5391%

00000z -01364 -01523 -0.40625% -0.3E51%

00000 -01395 R Lo RLURCH L) =t -019515L

000004 -0AFT0 -0L1927 -0.3316 -0.2267H

0000 -0.28942 -0.307EX -0.327EM -0.2230%

00000 -0.28645¢ -0.29945¢ -0.32655 -0.2230%
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MATRIZ DE PERDIDAS Y GAMANCIAS PERDIDAS ¥ GANANCIAS MENSUALES
DE LA CARTERA [COLONES)
Calculo del VeR

54,235 BN 420 2,423,382 189,235 -2665,782
54,235 5400 230 2,101,214 14,901 2,299,479
54,235 B0 460 1,922,088 -39,076 2,174,289
54,175 310 120 2,252,757 152,758 -2,459,290
54,035 50 130 -2036,413 126,384 -2,216,968
53,176 630 480 2,088,715 -f,091 2271872
43,131 a0 20 2,177,598 157 871 -2,383,980
-40,382 72 500 2731545 HTIT -3,162.474
37,320 150 -7 -2,886,331 -336,049 -3,259,620
18,942 120 -2 2,785,305 34,316 LM
18,942 200 50 2,574,953 341816 -3,235 481
15,13 210 50 2,596,253 20,541 -3,031953
2417 210 50 2,753,708 341816 3,104,581
47 260 i) 27425 -326,995 3,077,704
2417 -0 130 -2,490,105 -283,229 -2,788,890
47 400 540 -2,495,163 -289,229 2,794,738
2417 -370 510 -2521283 -300,302 -2,831882
-2,344 B Az93 2,504,335 -304,963 ZEHEID

0 -1309 -14F(9 =2 24 571 el |4 [ -2 413 9FE

Fuente: Superintendencia General de Valores

El ejemplo cuenta con 273 observaciones, por razones de espacio no se
incluyen todas las del ejemplo, la informacion corresponde a los precios de mercado
obtenidos para los instrumentos financieros que forman parte de la cartera, a partir
de los precios diarios se determinan las variaciones logaritmicas de los mismos que
ocurren para cada instrumento y se obtiene la matriz de pérdidas o ganancias para
cada una de las observaciones. Una vez determinadas las pérdidas y ganancias se
construye el VAR, utilizando un nivel de confianza del 95%. Para este caso la
méaxima pérdida que podria sufrir esta cartera para un periodo de 21 dias habiles y

con una confianza del 95% es de ¢8,072,385.

Con respecto a la SUGEF, segun la informacion obtenida de fuentes
secundarias, se aplica la ficha CAMELS a todos sus regulados. Este método evalua
elementos de Capital, Activos, Manejo de Gestion, Evaluacion de Rendimientos,

Liquidez y Sensibilidad a Riesgos de mercado.
Se adjunta seguidamente con el fin de ilustrar el desarrollo de este modelo la

figura No. 2, informacion de la ficha CAMELS obtenida de la pagina web de la

SUGEF para las entidades Financieras no bancarias, con cierre a Febrero 2010.
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Figura No. 2 Modelo de Calificacion segun Acuerdo S UGEF 3-06 y 24-00
Sector Empresas Financieras no Bancarias
Febrero 2010

Ponderacion || Categoria

ACUERDO SUGEF 3-06

ISuﬁciencia Patrimonial I 17.63% I 10.00% | 9.00% I 8.00% I IOperacién normal

ACUERDO SUGEF 24-00

CAPITAL ‘
lCompromiso patrimonial | 100.0% | 1 | -0.32% | 0.00% | | 10.00% | | 20.00% | | 1.00
—romt
Morosidad mayor a 90 dias / Cartera 50.0% 1 ‘ 1.66% |  3.00% | 10.00% | 15.00% ‘
Directa
Pérdida Esperada Cartera Total / o o o o
JAbiain ’ 50.0% 1 ‘ 117% | 1.70% 3.70% 8.60% 1.00
Activo Productivo Intermediacion / o
B Producive ’ 50.0% 1| o099 v| o9V 0.85V 075V
gfjf:sl‘;e Administracion / Utiidad ’ 50.0% 1 ‘ 61.87% | 87.72% | 100.00% | 104.90% ’ 1.00
EVALUACION DE RENDIMIENTOS ’
Rentabilidad s/ Activo Productivo o o o o, 0 700,
ramadio (RA) 31 ’ 50.0% 1 ‘ 211% |  0.70% 0.00% 0.70%
Rentabilidad nominal s/ Patrimonio o o o o, £ 2o,
bramedio (R3P) 3] ‘ 50.0% 1 ‘ 10.34% | 5.60% 0.00% 5.60% 1.00
Calce de plazos a un mes ajustado 50.0% 1 1.58V 1.00V 0.83V 0.65V
por la volatilidad
Calce de plazos a tres meses ajustado o
o vabtiind 50.0% 1 1.13v| o085V 070V 050V 1.00

SENSIBILIDAD A RIESGOS DE

MERCADO
Riesgo por tasas de interés M. 25.0% | 1| 039% | 5.00%)] | 2000% | | 35.00% | |
[Riesgo por tasas de interés M.E. | 25.0% | 1| 024% | 5.00% | 2000% | | 35.00% | |
Riesgo cambiario | 50.0% | 1| 3.40% | 5.00% | 2000% | | 35.00% | | 1.00
CALIFICACION CUANTITATIVA | 80.0% | | | | | | | | | 1.00
ICALIFICACI()N CUALITATIVA | 20.0% | | | | | | | | | 1.45
ICALIFICACI(")N GLOBAL | | | | | | | | | | 1.09

1/ Los porcentajes de ponderacion se aplican sobre la categoria de riesgo asignada a cada indicador.
2/ Los parametros estan en funcion de la inflacion, conforme los articulos 4 y 5 del reglamento.
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Mes Mes
anterior Actual

Inflacion anual (IPC) 5.60% Operacién |Operacion
Normal Normal

Operacion Normal 1.00 - 1.75
Irregularidad 1 1.76 - 2.50
Irregularidad 2 2.51 - 3.25 Tasa Basica Pasiva 8.00%
Irregularidad 3 3.26 - 4.00

Fuente: Superintendencia General de Entidades Finan  cieras

Como se observa en el ejemplo anterior, este sector se encuentra entre el
rango normal establecido por esta superintendencia ya que su calificacién global fue
de 1.09. Aunque esta informacion se encuentra disponible en la pagina tal como se
menciond no se puede consultar por un regulado en especifico, solamente por
sector, lo que puede distorsionar la percepcion e inferir que no existen problemas en

una entidad determinada, cuando la realidad puede ser adversa.

Normativa para métodos de supervision aplicados a los requlados

SUGEVAL

Esta entidad cuenta con un reglamento sobre gestion de riesgos, el mismo fue
emitido con fecha del 13 de febrero del 2009, y se aplica a todos los entes regulados
por esta superintendencia, adicional existe un documento denominado instrucciones
para el reglamento de gestion de riesgos en donde se indica como esta

superintendencia debe aplicar el VAR (VeR por sus siglas en espafol).

El reglamento de gestion de riesgos establece las disposiciones prudenciales
de carédcter general para la gestion integral de riesgos, los requerimientos de capital
necesarios para cubrir riesgos y limitar las actividades que puedan crear riesgos
sistémicos en el mercado. También se indica que la Junta Directiva de las entidades
reguladas son las responsables de dictar politicas y procedimientos acerca de la
gestion de riesgos, adicional se debe conformar un comité de riesgo, integrado por

miembros de la Junta Directiva, Gerente General, encargado de la unidad de riesgo
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y un miembro independiente del grupo. Este comité busca garantizar objetividad,
independencia de criterio, confidencialidad de la informacion y manejo de conflicto

de interés dentro de la organizacion.

Dentro de las politicas y procedimientos de riesgo que deben dictar los
regulados deben considerarse aspectos como la divulgacion de riesgos de la
entidad, medicién y control. Las SAFIS deben indicar y divulgar los tipos de riesgo
tomando en cuenta el fondo de inversion que manejan, por ejemplo los Fondos de
inversion inmobiliaria deben divulgar riesgos de siniestro, desocupacion,
concentracion por inmueble y concentracion por inquilino, en el caso de desarrollo
inmobiliario corresponde divulgar riesgos de siniestro, localizacion, financiamiento y
fallas de construccion, las Inversiones financieras los riesgos de crédito, liquidez y
mercado.

En el caso del VAR de los fondos de inversion financieros se deben divulgar a
los clientes que invierten en estos, en el caso de carteras individuales propiedad de
clientes que son administradas discrecionalmente por la entidad, es optativa esta
divulgacion.

El reglamento de gestién de riesgos, denota los tipos de riesgo™ que deben
gestionarse, identificando factores, dando monitoreo a los factores encontrados y
buscando establecer medidas que minimicen la exposicién al mismo. También se
hace referencia al capital para cobertura de riesgos, indicando cual deberia ser
segun:

* Riesgo crediticio.
» Riesgo de mercado (determinando el requerimiento de capital por riesgo de
precio y riesgo cambiario).

* Riesgo Operativo.

Por otra parte este reglamento indica el limite al endeudamiento,

financiamiento y saldo de posiciones de compra a plazo ajustado por riesgo, las

' Los tipos de riesgos son: de crédito, de contraparte, de mercado, de liquidez y operativo.
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obligaciones de los regulados de entregar informacién a la superintendencia y el
deber de divulgar los estados financieros segun las NIIF.

Como se menciono la SUGEVAL cuenta con un documento de instrucciones
para el reglamento de gestion de riesgos, este da los lineamientos para el calculo del

VAR (VeR por sus siglas en espafiol).

El VAR se define como la maxima pérdida que podria sufrir una cartera de
inversion bajo condiciones normales de mercado en un determinado horizonte de
tiempo y con un nivel de confianza dado. Permite cuantificar la exposicion al riesgo
de mercado y es util como referencia para establecer medidas de control a este

riesgo.

En el caso de la SUGEVAL, se calcula un valor en riesgo histérico, con un
nivel de confianza del 95% y un horizonte de tiempo de 21 dias habiles, el tamafio

de la serie histérica de precios es de 521 observaciones.
Los pasos para calcular el VAR se detallan a continuacion:

a. Obtener el precio para cada una de las emisiones que
conforman la cartera de inversiones para los dias habiles bursétiles, segun el
calendario costarricense, del periodo de calculo, de forma tal que se obtengan
las 521 observaciones.

b. Obtener los rendimientos para cada emision que conforma la

cartera a partir de la siguiente aproximacion logaritmica:
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Donde:

i

R.= Rendimiento de la emisiéon i en el dia ?.

i

P Precio de la emisiéon i en el dia ¢.

c. Calcular las pérdidas y ganancias de la cartera de inversiones para cada uno
de los dias incluidos en el calculo del VAR, de conformidad con la siguiente

formula:

GE =) R*/M’
i=1

Donde:

GE = Ganancias o pérdidas de la cartera en el dia ¢

i

R.= Rendimiento de la emisién i en el dia ¢
VM = ) . o

Valor de mercado al dia del calculo del VAR para la emision ¢ expresado en
colones. Para la conversién de titulos en moneda extranjera a moneda local, debe
utilizarse el tipo de cambio de compra del BCCR a la fecha de corte. La unidad de

desarrollo debe tratarse como moneda extranjera para efectos de este calculo.

n = Cantidad de emisiones que conforman la cartera

d. Determinar el VAR con la informaciéon de pérdidas o ganancias que se
construye del punto c), utilizando un nivel de confianza del 95% (Percentil 5

de la serie de pérdidas y ganancias de la cartera de inversiones).
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SUGEF

La SUGEF cuenta con un reglamento para evaluar la situacion financiera de sus
regulados, fue emitido el 06 de abril del 2009, y en este se dan los lineamientos que
sigue esta institucion para realizar la aplicacion de la ficha CAMELS.

» Capital

» Activos

* Manejo o Gestion

« Evaluacion de rendimientos

* Liquidez

» Sensibilidad a riesgos de mercado

El elemento de Capital se evalta con el indicador de compromiso patrimonial
y se clasifica segun el cuadro No. 3:

Cuadro No. 3 Clasificacion indicador de Compromiso patrimonial

Nivel normal Nivel 1
Compromiso
Igual o Igual o menor a 10% | Igual o menor a 20%
patrimonial Mayor a 20%.
Menor a 0%. pero mayor a 0% pero mayor a 10%

Fuente: SUGEF

La evaluacion de la calidad de los activos de un intermediario se analizara
segun la relacion entre la cartera con morosidad mayor a 90 dias y la cartera directa,
asi como con el nivel de pérdidas esperadas de préstamos en relacion con la cartera
total. Seguidamente se detallan los rangos del indicador y la calificacion segun el
resultado, cuadro No. 4.

Cuadro No. 4 Rangos del indicador y calificacion de calidad de los activos

 Nivel normal Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Cartera con morosidad
i Igual o Igual o menor a 10% Igual o menor a 15% Mayor a
mayor a 90 dias /
. menor a 3% pero mayor a 3% pero mayor a 10% 15%
Cartera Directa
Pérdida esperada en
Igual o Igual o menor a 3.7% | Igual o menor a 8.6% Mayor a
cartera de créditos /
menor a 1.7% pero mayor a 1.7% pero mayor 3.7% 8.6%
Cartera total

Fuente: SUGEF
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La evaluacion del elemento de manejo se efectuara con los indices de

canalizacidon de recursos y gastos de administracion sobre utilidad bruta, y

dependiendo al resultado se clasifica segun se detalla en el cuadro No 5:

Cuadro No. 5 Clasificacion del elemento de Manejo

Nivel normal

Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3

Activo Productivo
de Intermediacion /
Pasivo con costo

Mayor o igual a

0,95 veces

Mayor o igual a 0,85
veces pero menor a

0,95 veces

Mayor o igual a 0,75
veces pero menor a

0,85 veces

Menor a 0,75

veces

Gastos de
administracion /
utilidad operacional
bruta

Menor o igual a
5%/ (P& + 5%)

Mayor que 5% /(P;s
+ 5%) pero menor o

igual que 100%

Mayor que 100% pero
menor o igual que
15% / (-Prs + 15%)

Mayor que 15% /
(-Prs + 15%)

Fuente: SUGEF

La evaluacion de rendimientos se realiza por medio de las relaciones entre la

utilidad sobre el activo productivo de intermediacion promedio y sobre el patrimonio

contable promedio.

Se considera activo productivo de intermediacién a la sumatoria de la cartera

de préstamos al dia y con atraso hasta 90 dias y las inversiones en titulos y valores.

La evaluacion de los indicadores de rentabilidad se realizara respecto de los

siguientes parametros, segun se muestra en el cuadro No. 6:

Cuadro No. 6 Indicadores de rentabilidad

Nivel normal

Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3

Utilidad final
/Activo productivo Mayor o igual a la Inferior P, s pero Si es menor a 0% pero
Inferior a - Pys
de intermediacién relacion P, s mayor o igual a 0% mayor o igual a - Ps
promedio
Utilidad final
/Patrimonio Inferior a 0% pero
Superior o igual a P Inferior a P ) Inferior a -P
contable mayor o igual a -P
promedio

Fuente: SUGEF
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El elemento de liquidez contendra el calce de plazos a un mes y el calce de
plazos a 3 meses, ambos indices ajustados por la volatiidad de las cuentas
corrientes y depdsitos de ahorro a la vista con el publico.

De acuerdo a los resultados obtenidos se califica la liquidez segun se muestra

en el cuadro No. 7:

Cuadro No. 7 Calificacion de la liquidez

 Nivel 3

~ Nivel normal Nivel 1 Nivel 2
Calce de plazos a ) Inferior a 1.00 veces Inferior a 0.83 veces )
. Mayor o igual a ) ) Inferior a
un mes ajustado pero mayor o igual a pero mayor o igual a
1.00 veces 0.65 veces
por la volatilidad 0.83 veces 0.65 veces
Calce de plazos a . .
) Inferior a 0.85 veces Inferior a 0.70 veces ]
tres meses Mayor o igual a ) ) Inferior a
. pero mayor o igual a pero mayor o igual a
ajustado por la 0.85 veces 0.50 veces
. 0.70 veces 0.50 veces
volatilidad

Fuente: SUGEF
La sensibilidad a riesgos de mercado se evaluara con el indicador de riesgo

por tasa de interés en colones, el indicador de riesgo de tasas de interés en moneda
extranjera y el indicador de riesgo cambiario.

El calculo de estos indicadores se realizara de acuerdo con el “Detalle del
Célculo del Indicador de Riesgo de Tasas de Interés” y el “Detalle del Calculo del
indicador de Riesgo Cambiario”.

Segun los porcentajes obtenidos se da la calificacion, tal como se detalla en el

cuadro No. 8:

Cuadro No. 8 Calificacion de riesgos de mercado

Nivel normal Nivel 1 | Nivel2  Nivel3
Riesgo por tasas de Menor o Mayor a 5% pero igual | Mayor a 20% pero igual Mavor a 35%
interés en colones igual a 5% 0 menor a 20% 0 menor a 35% y °
Riesgo por tasas de . .
LY Menor o Mayor a 5% pero igual | Mayor a 20% pero igual
interés en moneda , o o o Mayor a 35%
extranjera igual a 5% 0 menor a 20% 0 menor a 35%
; _ Menor o Mayor a 5% pero igual | Mayor a 20% pero igual 0
Riesgo cambiario igual a 5% 0 menor a 20% 0 menor a 35% Mayor a 35%

Fuente: SUGEF
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Cada indicador expuesto anteriormente es ponderado dentro del elemento de
analisis al que pertenece, y se ubica en alguno de los niveles, conforme a los rangos
definidos. Se asignara un valor de 1 cuando el indicador se ubique en nivel normal;
al contrario si se ubica en nivel 3, recibira un valor de 4. Cada elemento tiene un

peso relativo igual dentro de la calificacion cuantitativa.

Dentro del elemento capital, el compromiso patrimonial representa un 100%.
En el elemento de activos los dos indicadores que le conforman tienen la misma
ponderacion, es decir 50% cada uno. En el Area de manejo cada indice representa

un 50% de la calificacién de ese elemento.

En el elemento de evaluacion de los rendimientos cada indicador representa
el 50% de la puntuacion final. En la liquidez cada indice representa un 50% de la

calificacién de ese elemento.

En la sensibilidad a riesgos de mercado, el indicador de “Riesgo cambiario”
tiene un peso relativo del 50% vy los indicadores de “Riesgo por tasas de interés en
colones” y “Riesgo por tasas de interés en moneda extranjera” tienen un peso
relativo del 25% cada uno. Para obtener la calificacién cuantitativa se suman las

puntuaciones de cada uno de los elementos y se divide entre 6.

Con respecto a la calificacion cualitativa la misma corresponde a la
aplicacion de una matriz de gestion y se lleva a cabo mediante una evaluacioén in
situ. Como resultado de la evaluacién, cada aspecto obtendra una puntuacion o
porcentaje, y sera ubicado en nivel normal, nivel 1, nivel 2 o nivel 3, de acuerdo con

el cuadro No. 9.
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Aspecto de Evaluacion

Cuadro No. 9 Matriz de Gestion

Nivel normal

Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3

Planificacion
(15% ponderacion)

(Calificacion 1)

Superior o igual
a 85%

(Calificacion 2)

Mayor o igual a
70% pero inferior
a 85%

(Calificacion 3)

Mayor o igual a
55% pero inferior
a70%

(Calificacion 4)

Menos de 55%

Politicas y
procedimientos
(15% ponderacion)

Superior o igual
a 85%

Mayor o igual a
70% pero inferior
a 85%

Mayor o igual a
55% pero inferior
a 70%

Menos de 55%

Administracion de
personal
(10% de ponderacion)

Superior o igual
a 85%

Mayor o igual a
70% pero inferior
a 85%

Mayor o igual a
55% pero inferior
a 70%

Menos de 55%

Sistemas de Control
(30% de ponderacion)

Superior o igual
a 85%

Mayor o igual a
70% pero inferior
a 85%

Mayor o igual a
55% pero inferior
a 70%

Menos de 55%

Sistema de informacion
Gerencial
(15% de ponderacion)

Superior o igual
a 85%

Mayor o igual a
70% pero inferior
a 85%

Mayor o igual a
55% pero inferior
a70%

Menos de 55%

Tecnologia de
Informacién
(15% de ponderacion)

Superior o igual
a 85%

Mayor o igual a
70% pero inferior
a 85%

Mayor o igual a
55% pero inferior
a 70%

Menos de 55%

Fuente: SUGEF

Cuando dicha puntuacién se ubique entre 1y 1.75 inclusive se indicara que la

calificacion cualitativa es de nivel normal, cuando la puntuacion sea igual o superior

a 1.76 pero igual o inferior a 2.50 se ubicara en nivel 1, si la puntuacion corresponde

a un valor igual o superior a 2.51 pero igual o inferior a 3.25 correspondera a un nivel

2,y si la puntuacién es igual o superior a 3.26 se ubicara en nivel 3.

Una vez comunicado el resultado del estudio de gestién, las entidades

cuentan con 10 dias habiles para efectuar observaciones y objeciones, la SUGEF

analiza el planteamiento de la entidad y emite la resolucion definitiva, dicha

resolucion puede ser impugnada mediante recursos ordinarios.
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Adicional a este reglamento se cuenta con un segundo que juzga la situacion
econdmica-financiera, especificamente para las Asociaciones Mutualistas de Ahorro
y Préstamo para la vivienda, igualmente emitido con fecha del 06 de Abril del 2009 y

en términos generales trata de la aplicacion CAMELS para estas entidades.

SUPEN

Segun la informacién consultada de la SUPEN, no se encontré evidencia de

gue exista un reglamento de riesgo, ni documentos de aplicacion de métodos.

Con relacién a la normativa emitida sobre riesgo o aplicacion de métodos en
las superintendencias, tanto la SUGEF como la SUGEVAL cuentan con normativa
acerca de este tema, y la misma es relativamente reciente, en el caso de la SUPEN

no se encontrd informacion al respecto.

Resultados obtenidos de las Fuentes primarias cuestionario a los reqgulados

En este apartado se presentan los resultados obtenidos de los cuestionarios
aplicados a las entidades reguladas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN, que se

encuentran dentro de la muestra establecida para el estudio.

Calificacion de la labor realizada por la superintendencia sequn los requlados

Como se muestra en el grafico No. 1, del total de los encuestados, que son
regulados por la SUGEVAL, califican su labor 17% excelente, 67% muy bueno y un
17% de regular. La labor realizada por la SUPEN recibio calificaciones de 20%
excelente, 40% muy bueno y 40% bueno. La SUGEF 67% de muy bueno, 17% de

bueno y 17% de regular.
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Grafico No. 1

Calificacién de la labor desempefiada por la
Superintendencia, seglin los regulados
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.1

Conocimiento de los métodos de supervisidon aplicados por la superintendencia

De acuerdo al gréfico No. 2, el 67% de los regulados de la SUGEVAL
conocen los métodos de supervision aplicados y un 33% no los conocen. El 60% de
los regulados de la SUPEN, conocen los métodos de supervision aplicados y un 40%
los desconocen. En el caso de la SUGEF un 83% conoce los métodos aplicados y
un 17% no los conoce.

Grafico No. 2

Conocimiento de los métodos de supervision aplicados
por las Superintencias segun los regulados
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.2
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Se encuentran los métodos de requlacién y supervision empleados de acuerdo a las
necesidades de mercado

De acuerdo a los datos obtenidos y que se muestran en el grafico No. 3, el
100% de los regulados de la SUGEVAL, consideran que los métodos aplicados para
regular y supervisar estan de acuerdo a las necesidades del mercado. El 33% de los
regulados de la SUPEN consideran que los métodos utilizados por esta
superintendencia estan de acuerdo al mercado y un 67% consideran lo contrario. El
80% de los regulados de la SUGEF consideran que los métodos se ajustan a las

necesidades del mercado y un 20% no lo cree asi.
Grafico No. 3

Se encuentran los métodos de supervision
de acuerdo a las necesidades del
mercado, segun los regulados
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.3

Conocimiento de aplicacién de métodos no financieros

Como se muestra en el grafico No. 4, segun los regulados de la SUGEVAL, a
un 33% les aplican métodos no financieros y un 67% indica que no se le realizan
este tipo de evaluacion. El 100% de los regulados de la SUPEN indica que se les
lleva a cabo aplicacion de métodos no financieros. Un 50% de los regulados de la

SUGEF sefialan que se les realiza esta evaluacion y el otro 50% indican que no.
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Grafico No. 4

Aplicacion de métodos no financieros por
parte de las superintendencias a los
regulados, segun estos dltimas
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.4

Factores cualitativos incluidos en una supervisidon no financiera

Segun las entidades reguladas que reciben supervision

no financiera, todas

concuerdan que les evaltan factores como calidad gerencial, controles internos,

practicas de gestion de riesgos, y otros. Sin embargo, la SUPEN muestra una mayor

tendencia en controles internos (5 entidades) y préacticas de gestion (5 entidades),

igual que la SUGEF pero menor en cantidad (3 entidades) cada factor; por su parte

la SUGEVAL se enfoca con mas énfasis en las practicas de gestion de riesgos (2

entidades).

Grafico No. 5

financiera, segun los regulados
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.5
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Retroalimentaciéon por parte de las superintendencias sobre el andlisis de resultados
aplicado

Segun el grafico No. 6, un 17% de los regulados de la SUGEVAL recibe
retroalimentacion acerca del andlisis de resultados aplicados, mientras que esto se
da en un 100% en los regulados de la SUPEN y un 67% en los regulados de la
SUGEF. En contraparte un 83% de los regulados de la SUGEVAL indican que no
reciben retroalimentacién, mientras que el 33% de los regulados de SUGEF sefialan

no recibir ningun tipo de informacion de la evaluacién aplicada.
Grafico No. 6

Retroalimentacion recibida por parte
de las Superintendencias
a los regulados
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.6

Capacitacion recibida por parte de la Superintendencia a los requlados

Segun la informacion obtenida del cuestionario aplicado a los regulados,
como se muestra en el grafico No. 7, un 33% de los regulados de la SUGEVAL
recibe capacitaciones, mientras que un 67% indica no recibir. El 50% de los
regulados de la SUGEF no reciben capacitacion, en contraparte el otro 50% indica
gue si recibe capacitacion. El 100% de los regulados de la SUPEN sefalan no

recibir ninguna capacitacion.
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Grafico No. 7

Reciben capacitacion los regulados por parte de la
superintendencia
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.7

Temas en gue se enfocan las capacitaciones de las Superintendencias

Segun la informacion recopilada que se muestra en el grafico No. 8, tanto la
SUGEVAL como la SUGEF, llevan a cabo capacitaciones en normativa, gobierno
corporativo, presentacion de informacion, utilizacion de sistemas especializados,
entre otros temas; dando especial énfasis en el caso de la SUGEVAL a presentacion
de informacién y utilizacién de sistemas especializados (2 entidades), en el caso de
la SUGEF unicamente a utilizacion de sistemas especializados (2 entidades). La

SUPEN no lleva a cabo capacitaciones segun la informacion obtenida.
Grafico No. 8

Temas en que se enfocan las capacitaciones de
las Superintendencias, segun los regulados
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.8
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Requisitos minimos con los que cuentan los responsables del presentacion de la
informacién a la superintendencia

Segun los regulados encuestados y como se muestra en el cuadro No.10, los
requisitos minimos con los que cuenta el personal encargado de la presentacion de
la informacién a la superintendencia es, en la SUGEVAL el 100% minimo es
bachiller universitario, en la SUPEN el 80% cuenta como minimo como bachiller
universitario y el restante 20% con licenciatura. Para la SUGEF el 100% como

minimo es bachiller universitario.

Cuadro No. 10

Pregunta #9 del cuestionario aplicado a los regulados

¢, Cuales son los requerimientos minimos con los que debe contar los responsables de presentar la informacion a la
Superintendencia?

SUGEVAL SUPEN SUGEF
Grado académico Absoluto Porcentual Absoluto Porcentual Absoluto Porcentual
Bachillerato Universitario 6 100% 4 80% 6 100%
Licenciatura 0 0% 1 20% 0 0%

Fuente: Elaboracion propia

Con relacion a la misma pregunta pero refiriendose a afios de experiencia, los
regulados indicaron que como minimo el personal que se encarga de la presentacion
de la informacion cuenta con, en el caso de la SUGEVAL el 100% tiene de dos a
cuatro afos, en la SUPEN un 60% de cero a dos afos y el 40% de dos a cuatro
afios. Para la SUGEF el 60% de cero a dos afos de experiencia y el restante 40%
de dos a cuatro afios, tal como se muestra en el cuadro No.11.

Cuadro No. 11

Pregunta #9 del cuestionario aplicado a las regulados

¢ Cudles son los requerimientos minimos con los que debe contar los responsables de presentar la informacion a la
Superintendencia?

SUGEVAL SUPEN SUGEF
Experiencia Laboral Absoluto Porcentual Absoluto Porcentual Absoluto Porcentual
De 0 a 2 afios 0 0% 3 60% 3 60%
de 2 a 4 afios 6 100% 2 40% 2 40%

Fuente: Elaboracion propia
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Dando respuesta a la misma pregunta pero con relacién a si se cuenta con
conocimientos adicionales, las respuestas fueron como se muestra en el cuadro No.
12, para la SUGEVAL los encargados cuentan con los siguientes conocimientos
adicionales, un 33% en mercado de valores, un 17% en control interno, un 8% en
normativa internacional, un 42% en analisis de riesgo. En el caso de la SUPEN, los
conocimientos adicionales son, un 17% en mercado de valores, un 25% en control
interno, un 8% en normas internaciones, un 25% en analisis financiero y riesgo, un
8% en otros y el 17% no responde.

La SUGEF por un 14% cuenta con conocimientos de mercado de valores, y

un 29% en normas internacionales, analisis financiero y riesgo y otros.

Cuadro No. 12
Pregunta #9 del cuestionario aplicado a los regulados

¢ Cudles son los requerimientos minimos con los que debe contar los responsables de presentar la informacion a la
Superintendencia?

Conocimientos adicionales Absoluto Porcentual Absoluto Porcentual Absoluto Porcentual
Mercado de Valores 4 33% 2 17% 1 14%
Control Interno 17% 25% 0%
Normativas Internacionales 8% 8% 29%
Analisis financiero y riesgo 42% 25% 29%
Otros 0% 8% 29%
NR 0% 17% 0%

(@} [} (53] ] [\V]
NP |W]|F|w
OINININ|O

Fuente: Elaboracion propia

Tiempos establecidos para entrega de informaciéon

Segun la informacién recopilada, como se muestra en el siguiente grafico, los
tiempos establecidos para la entrega de la informacion segun los regulados de la
SUGEVAL son 100% adecuados, en el caso de la SUPEN 20% de los regulados
consideran que los tiempos son adecuados y el 80% de estos cree que no es asi. El
17% de los regulados de la SUGEF considera que los tiempos son adecuados y el

83% de estos considera que los tiempos no son apropiados.
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Grafico No. 9
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.10

Cumplen los regulados con los tiempos establecidos para entrega de informacién

Tal y como se muestra en el Grafico No.10, en el caso de los regulados de la

SUGEVAL, un 50% indica que siempre cumple con los tiempos establecidos para

entrega de informacion, el otro 50% indica que casi siempre lo hace. Con respecto a

los regulados de la SUPEN un 60% sefiala que cumple siempre con los tiempos de

entrega de informacion, mientras que un 40% dice que casi siempre. El 100% de los

regulados de la SUGEF cumple siempre con la entrega de la informacion dentro de

los plazos establecidos.

Grafico No. 10
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.11
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Cantidad de personas gue revisan la informaciéon una vez preparada

Como se muestra en el cuadro No.11, tres regulados de la SUGEVAL indican
que la informacion una vez preparada es revisada por una persona, uno dice que es
revisada por dos personas y dos contestaron que la informacion es revisada por mas
de dos personas. Tres regulados de la SUPEN indican que la informacion es
revisada por una persona, dos indican que es revisada por dos personas y uno que
es revisada por mas de dos personas. En el caso de la SUGEF, dos encuestados
indican que la informacién es revisada por dos personas y cuatro que es revisada

por mas de dos personas.

Cuadro No. 13
Personas que revisan la informacion

--términos absolutos--

SUGEVAL SUPEN SUGEF

Ninguna 0 0 0
1 persona 3 3 0
2 personas 1 2 2
Mas de 2 personas 2 1 4

Fuente: Elaboracién p ropia

Las personas que preparan la informacién son parte de las personas que la revisan

Segun la informacién recopilada, y que se muestra en el grafico No.11, el 67%
de los regulados de la SUGEVAL indican que las personas que aprueban la
informacién son parte del proceso de preparacion y revision, el 33% por su parte
indican que solamente aprueban la informacién. Un 80% de los regulados de la
SUPEN manifiesta que las personas que aprueban también participan en la
preparacion y revision, mientras que un 20% solamente aprueban la informacion. El
50% de las personas que aprueban la informacion es parte del proceso de

preparacion y revision y el otro 50% no es parte de este.
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Grafico No. 11

Participacion de las personas que aprueban la informacion en
el proceso de preparacion y revision de la misma
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.13

Normativa de acuerdo a la evolucién del mercado, sequn los requlados

Como se muestra en el grafico No.12, segun los regulados, en el caso de la

SUGEVAL, un 50% de estos indico que la evolucién de la normativa va de acuerdo a

la evolucién del mercado, mientras que el otro 50% no lo considera asi. El 60% de

los regulados de la SUPEN cree que la evolucion de la normativa se encuentra de

acuerdo a la evolucion del mercado, mientras que el 40% dice que la normativa no

va de acuerdo a esta evolucion.

El 83% de los regulados de la muestra de la

SUGEF considera que la normativa evoluciona igual que el mercado mientras que el

17% no lo considera de esta manera.

Grafico No. 12
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Fuente: Apéndice No.1, pregunta No.14
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Desarrollo de la normativa

En el andlisis de los datos proporcionados, los encuestados consideran que
SUGEVAL en lo referente a modelos de medicion del riesgo se ha desarrollado en
58%, en gobierno corporativo en 54%, envio y recepcion de informacion en 49% y
publicacion de la informacion un 67%.

Por su parte los encuestados de la SUPEN consideran que en lo referente a
modelos de medicion del riesgo se ha desarrollado en 85%, en gobierno corporativo
en 80%, envio y recepcion de informacién en 90% y publicacion de la informacion un
85%. Los regulados de SUGEF en lo referente a modelos de medicion del riesgo se
ha desarrollado en 67%, en gobierno corporativo en 54%, envio y recepcion de

informacion en 49% y publicacion de la informacion un 67%.

Grafico No. 13

Desarrollo de la normativa de acuerdo a los
siguientes temas, segun los regulados
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Fuente: Apéndice pregunta No. 15
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Supervision in situ realizada por parte de las superintendencias, segun los regulados

La informacion sustraida de los cuestionarios realizados a los regulados

demuestra que la SUGEVAL realiza supervision in situ al 67% de sus regulados, en

contraparte el 33% de sus regulados opinan no recibir supervision in situ. Segun los

regulados el 100% recibe supervision in situ por parte de la SUPEN. Por su parte el

50% de los regulados de la SUGEF recibe supervision in situ y el otro 50% indica no

recibir.

Grafico No. 14

Supervision in situ realizada por parte de las
Superintendencias, segun los regulados
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Fuente: Apéndice pregunta No. 16

Frecuencia de supervisiones in situ por parte de las Superintendencias, segun los

requlados

Segun los datos de los regulados que reciben supervision in situ, tres de los

regulados de SUGEVAL y SUGEF indican recibir supervision de 1 a 3 veces por afio,

cinco de los regulados de SUPEN reciben supervision de 1 a 3 veces al afio.

Cuadro No. 14

Supervisiones in situ por parte de las superintende ncias
al afio, segun los regulados
--términos absolutos--
Frecuencia SUGEVAL SUPEN SUGEF
De 1 a 3 veces 3 5 3

Fuente: Elaboracion propia
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Calificacion de los reqgulados a la supervision in situ recibida por parte de las
superintendencias

Segun los datos recopilados de los regulados que reciben supervision in situ,
el 100% de los regulados de SUGEVAL consideran que la supervision recibida fue
buena. El 80% de los regulados de la SUPEN piensan que la supervision in situ
recibida fue buena, mientras que el 20% considera que fue excelente, por su parte el
63% de los regulados de SUGEF piensan que la supervision recibida fue regular y el

37% consideran que la supervision fue buena.

Grafico No. 15
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Fuente: Apéndice pregunta No. 18

Presentan las superintendencias algun obstaculo que impida una labor efectiva de
supervision y requlacién, sequn regulados

De acuerdo a los datos, el 83% de los regulados de SUGEVAL y SUGEF
consideran que no existen obstaculos para que la superintendencia realice el trabajo
de regulacion y supervision en contraparte el 17% piensa lo contrario. En cuanto a
SUPEN el 100% de los regulados opinan que no existen obstaculos para la

aplicacion de supervision y regulacion.
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Grafico No. 16

Presentan las Superintendencias algun obstaculo que
impidan una labor efectiva de supervision y
regulacidn, segun los regulados
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Fuente: Apéndice pregunta No. 19

Resultados obtenidos de las fuentes primarias cuestionario superintendencias

Seguidamente se presentan los resultados obtenidos de los cuestionarios

aplicados a las superintendencias SUGEVAL y SUPEN.

Numero de analistas por superintendencia

En cuanto a la informacién obtenida por medio del cuestionario aplicado a las
superintendencias, se obtuvo que para el desarrollo de la supervision y regulacion,
estas cuentan con 76 analistas financieros en la SUGEVAL, 35 en la SUPEN y 132

en la SUGEF?.
Cuadro No. 15

Pregunta #1 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Cuantos analistas financieros tiene la superintendencia para el desarrollo de la

supervision y regulacion?

SUGEVAL SUPEN SUGEF
76 35 132

Fuente: Elaboracion propia

' Dato obtenido del directorio electronico del personal de la pagina web de la SUGEF
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Requisitos profesionales por superintendencias

En el tema de los requisitos profesionales, la SUGEVAL indicé en el
cuestionario que los analistas financieros deben contar con un bachillerato
universitario, sin embargo, los analistas financieros de la SUPEN deben tener una
licenciatura afin y en cuanto a SUGEF, no fue posible conocer sus opiniones. En el
tema de la experiencia laboral, la SUGEVAL pide a sus analistas una experiencia de
2 a 4 afos mientras que la SUPEN de 4 a 6 afios laborales. Y por dltimo en cuanto a
conocimientos adicionales, la SUGEVAL solicita manejo de otros idiomas,

conocimientos en mercados de valores y analisis financiero.

Ademads, en la opcién de otros indicé que también exige conocimiento en las
Normas Internacionales de Informacion Financiera. Por otro lado, la SUPEN en el
tema de los conocimientos adicionales indicé que solicita manejo de otros idiomas,
mercados de valores, normativas internacionales, analisis financieros y en otros

sefalo, ciencias actuariales y mercados de capitales internacionales.

Cuadro No. 16
Pregunta #2 del cuestionario aplicado a las superintendencias

¢éCudles son los requisitos profesionales que requiere un analista financiero?

SUGEVAL | SUPEN | SUGEF
Grado Académico
Bachillerato S No N/R
Licenciatura No Si N/R
BExperiencia Laboral
de 2 a4afios S 0 N/R
de 4 a6afios No Si N/R
Conocimientos Adicional es
Idiomas S Si N/R
Mercado de Valores S Si N/R
Normativas Internacionales No Si N/R
Andlisis financieroy riesgo S Si N/R
Otro S Si N/R

Fuente: Elaboracion propia
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Orientacion de las capacitaciones de las superintendencias

De acuerdo a la informacién obtenida sobre el tema de las capacitaciones, la
SUGEVAL respondiéo que estas se enfocan de igual medida en los temas de
normativa, modelos supervision y de regulacion, asi como los sistemas de
informacién, ademas incluy6 el tema de nuevos productos derivados en la opcién
otros. En cuanto a la SUPEN, esta dio mayor énfasis a los temas de normativa,
modelos de supervision y otras (por ejemplo: modelos de riesgos, desarrollo de la
industria de pensiones, actualidad econdémica local e internacional y uso de
tecnologias). Finalmente, no fue posible obtener la informacion por parte de la

SUGEF.
Cuadro No. 17

Pregunta #3 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Normalmente en que aspectos va orientada la capacitacion de la Superintendencia?

SUGEVAL SUPEN SUGEF
Normativa S| Sl NR
Métodos de Supervision S| S| NR
Métodos de Regulacion Sl NO NR
Sistemas de informacion S| NO NR
Otras S| Sl NR

Fuente: Elaboracion propia

Personal suficiente para cubrir las entidades reguladas

De acuerdo a la informacion obtenida de las superintendencias tanto la
SUGEVAL como la SUPEN cuentan con el numero de personal suficiente para cubrir
los mercados que regulan. Por otro lado, no hay datos de la SUGEF para realizar

una comparacion.

Cuadro No. 18
Pregunta #4 del cuestionario aplicado a las Superintendendias
¢Considera que el personal con el que cuenta es suficiente para cubrir el sector que regula?

SUGEVAL Si
SUPEN Si
SUGEF N/R

Fuente: Elaboracion propia
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Cumplimiento de los tiempos establecidos en la presentacién de la informacion

Con relacién a la informacién obtenida en cuanto al cumplimiento de los
tiempos de entrega de la informacion por parte de los regulados, la SUGEVAL indico
que casi siempre estos cumplen a tiempo, mientras que la SUPEN sefal6 lo mismo.

Con respecto a la SUGEF no fue posible obtener informacion.

Cuadro No. 19
Pregunta #5 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Losregulados cumplen con los tiempos establecidos para la presentacion
de la informacion solicitada?

Respuesta
SUGEVAL Casisiempre
SUPEN Casisiempre
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Existencia de un Software especializado para el andlisis de la informacién

En cuanto a la informacion recopilada sobre si existe un software que facilite
el andlisis de la informacion solicitada a los regulados, la SUGEVAL indicé que si
cuentan con un software especializado y de igual forma la SUPEN. No fue posible

obtener informacién al respecto de la SUGEF.

Cuadro No. 20

Pregunta #6 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Poseen software especializado que facilite el analisis de la informacién

solicitada alos regulados?

Respuesta
SUGEVAL Si
SUPEN Si
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia
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Aporte del Software especializado para la toma de decisiones

De acuerdo a la informacion obtenida de las superintendencias tanto la
SUGEVAL como la SUPEN cuentan con un Software especializado que brinda un
alto aporte a la toma de decisiones para los analistas. No se cuenta con la

informacioén de la SUGEF.
Cuadro No. 21

Pregunta #7 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Elaporte que brinda el software en la toma de decisiones es?

Respuesta
SUGEVAL Alto
SUPEN Alto
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Porcentaje de la informacién solicitada a los requlados gque se encuentra

automatizada

En relacion a la informacién obtenida en cuanto a la automatizacién de la
informacién solicitada a los regulados, la SUGEVAL y la SUPEN indicaron que estas
se encuentran en un rango de un 76% a un 100% en el tema de automatizacién. No

se cuenta con informacion de la SUGEF.
Cuadro No. 22

Pregunta #8 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Qué porcentaje de la informacidén solicitada a los regulados se encuentra
automatizada?

Respuesta
SUGEVAL 76% a 100%
SUPEN 76% a 100%
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia
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Calificacion de los procesos de carga, validacion, verificacidon y uso de la informacion

De acuerdo a la informacion obtenida de las superintendencias tanto la
SUGEVAL como la SUPEN califican el proceso de carga y validacion de la
informaciéon como muy satisfactorio, ademas la SUGEVAL califica la verificacion y
uso de la informacion como muy satisfactorio también, sin embargo la SUPEN la
califica como satisfactorio. En el caso de la SUGEF, no hubo recopilacién de datos
para realizar una comparacion.

Cuadro No. 23

Pregunta #9 del cuestionario aplicado a las superintendencias

De los siguientes aspectos, califique su desempefio utilizando una escala de 1 a 4, (donde 1 es insatisfecho, 2 es poco
satisfecho, 3 es satisfecho, 4 es muy satisfecho)

SUGEVAL SUPEN SUGEF
Carga de informacion Muy satisfecho Muy satisfecho NR
Validacion de la informacién Muy satisfecho Muy satisfecho NR
Verificacion y uso de la informacién Muy satisfecho Satisfecho NR

Fuente: Elaboracién propia

Conocimiento de las superintendencias a los métodos de supervision financiera

En relacidon a la informacion obtenida de las superintendencias, la SUGEVAL
sefialé que conocen los métodos supervision financiera CAMELS y el VAR, mientras
gue la SUPEN indicé que conocen el CAMELS y el VAR, mas otros modelos
utilizados en Canadé y Australia. Por otro lado, no hay datos de la SUGEF para

realizar una comparacion.

Cuadro No. 24

Pregunta #10 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Cudles de los siguientes modelos de supervisién conocen?

SUGEVAL CAMELS Y VAR
SUPEN CAMELS, VAR y otros
SUGEF N/R

Fuente: Elaboracion propia
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Aplicacion de métodos financieros utilizados actualmente

De acuerdo a la informacion obtenida del cuestionario, la SUGEVAL sefalo
que utilizan actualmente el sistema VAR y de igual manera la SUPEN, ademas estas
superintendencias utilizan otros métodos propios como lo son el sistema de gestion
integral de riesgos, requerimientos minimos de capital por riesgos asumidos por
regulados, modelos internos a través de Querys en Business Objects y en SQL, asi
como métodos desarrollados internamente como los sistemas de administracion de
mercado, por el lado de la SUGEVAL, mientras que la SUPEN sefial6 utilizar otros
métodos basados en riesgos, sin indicar el nombre en especifico. Cabe recordar que

no hay datos de la SUGEF para realizar una comparacion.

Cuadro No. 25

Pregunta #11 del cuestionario aplicado a las Superintendencias

Actualmente cudles de los siguientes modelos de supervisiéon aplican?
(Puede marcar mas de una opcion)

Respuesta

SUGEVAL VAR y otros

SUPEN VAR y otros
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Percepcién de las superintendencias sobre los métodos utilizados actualmente

En cuanto a la informacién recopilada sobre la opinion de las
superintendencias acerca de la conveniencia de los métodos utilizados actualmente,
la SUGEVAL y la SUPEN indicaron que el VAR si satisface los objetivos de sus
instituciones ademas de sefalar otros en referencia a los métodos propios
mencionados anteriormente. No fue posible obtener informacion al respecto en el
caso de la SUGEF.
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Cuadro No. 26

Pregunta #12 del cuestionario aplicado a las superintendencias
é¢Considera que los métodos de supervision que utilizan son los mds convenientes para satisfacer los
objetivos de la Superintendencia?

SUGEVAL SUPEN SUGEF
Método Respuesta Respuesta Respuesta
VAR Si Si N/R
Otro Si Si N/R

Fuente: Elaboracion propia

Aplicacion de sistemas de alerta temprana

De acuerdo a la informacion obtenida en los cuestionarios tanto la SUGEVAL
como la SUPEN afirman aplicar sistemas de alerta temprana para estimar futuras
insolvencias financieras a sus regulados. En el caso de la SUGEF, no hubo

recopilaciéon de datos.
Cuadro No. 27

Pregunta #13 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
Aplican sistemas de alertatemprana que permitan estimar futuras
insolvencias financieras a sus regulados

Respuesta
SUGEVAL Si
SUPEN Si
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Percepciéon de efectividad de los sistemas de alerta temprana, sequn las
superintendencias

Como se puede observar en el cuadro No.15, segun la SUGEVAL vy la
SUPEN los sistemas de alerta temprana tienen un grado de efectividad del 76% al
100%. No se cuentan con datos de la SUGEF.
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Cuadro No. 28

Pregunta #14 del cuestionario aplicado a las Superintendencias

éDe acuerdo a su percepcion que etectividad poseen los sistemas de
alerta temprana mencionados anteriormente?

Porcentaje de efectividad
SUGEVAL Del 76% al 100%
SUPEN Del 76% al 100%
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Aplicacion de métodos no financieros, segun las superintendencias

Con respecto a la pregunta si se llevan a cabo evaluaciones de tipo no
financiero a los regulados, como se muestra en el cuadro No.16, tanto la SUGEVAL
como la SUPEN, contestaron que si las realizan, con relacion a la SUGEF no se
cuenta con informacion.

Cuadro No. 29

Pregunta #15 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Aplican métodos de supervision no financieros?

Respuesta
SUGEVAL Si
SUPEN Si
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Aspectos cualitativos incluidos en una supervision no financiera

Segun se muestra en el siguiente cuadro, tanto la SUGEVAL como la SUPEN
incluyen dentro de su evaluacion no financiera aspectos como, calidad gerencial,
controles internos, préacticas de gestion de riesgos. Adicional la SUGEVAL evalla
practicas de mercado, conflictos de interés, manejo de informacion privilegiada y
atencion a inversionistas. Por su parte la SUPEN incluye también aspectos como

medicion de riesgo operativo y regulacion de gobierno corporativo.
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Cuadro No. 30
Pregunta #16 del cuestionario aplicado a las Superintendencias

¢Cudles de los siguientes aspectos cualitativos se consideran en una supervisidon no

financiera?
SUGEVAL SUPEN SUGEF
Calidad Gerencial Sl Sl NR
Controles Internos Sl Sl NR
Practicas de Gestidn de Riesgos Sl Sl NR
Otros Sl Sl NR

Fuente: Elaboracion propia

Normativa de acuerdo a la evolucién del mercado

Segun los datos obtenidos de las superintendencias, tanto la SUGEVAL como
la SUPEN, consideran que su normativa se encuentra de acuerdo a la evolucion del
mercado que supervisan y regulan. Con respecto a la SUGEF no se cuenta con

informacion disponible. La informacion se muestra en el cuadro No.31.

Cuadro No. 31
Pregunta #17 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Se encuentra la normativa de acuerdo con la evolucidn de mercado?

Respuesta
SUGEVAL Sl
SUPEN Sl
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Desarrollo de la normativa

En referencia a los datos obtenidos con respecto al desarrollo de la normativa,
la SUGEVAL en el tema de gobierno corporativo, envio y recepcion de informacion y
publicacion de la informacion, la normativa se encuentra muy desarrollada, mientras
que en modelos de medicién del riesgo se da en menor grado. Por su parte la
SUPEN afirma que en lo referente a gobierno corporativo, envio y recepcion de
informacioén, la normativa se encuentra muy desarrollada, en cuanto a modelos de
medicion del riesgo, publicacion de la informacién, la normativa esta medianamente

desarrollada. En cuanto a SUGEF no hay datos.
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Cuadro No. 32

Pregunta #18 del cuestionario aplicado a las superintendencias

¢Cual es el desarrollo de la normativa con respecto a los siguientes temas?
Califique de acuerdo a la siguiente escala de 1 a 4, (donde 1 es nulo, 2 es poco desarrollo, 3
es desarrollado y 4 es altamente desarrollado).

SUGEVAL SUPEN SUGEF
Modelos de medicién del riesgo Desarrollado Desarrollado N/R
Gobierno Corporativo Muy desarrollado Muy desarrollado N/R
Envio y recepcion de informacién Muy desarrollado Muy desarrollado N/R
Publicacidon de la informacion Muy desarrollado Desarrollado N/R

Fuente: Elaboracion propia

Tiempo que toma una normativa en consulta en ser aprobada

De acuerdo a los datos tanto la SUGEVAL como la SUPEN tardan menos de
seis meses en aprobar la normativa que se encuentra en consulta, en cuanto a
SUGEF no hay datos.

Cuadro No. 33
Pregunta #19 del cuestionario aplicado a las Superintendencias

éRegularmente cuanto tiempo toma una normativa en consulta en ser

aprobada?
Tiempo
SUGEVAL Menos de 6 meses
SUPEN Menos de 6 meses
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Indicadores para realizar una supervision “in situ”

Segun los datos obtenidos del cuestionario aplicado a la superintendencia, la
SUPEN emplea el "Mapa de Riesgos Mensual” como indicador para la aplicacion de
la supervision in situ, por su parte SUGEVAL también cuenta con indicadores los

cuales afirman son confidenciales. No hay informacion al respecto de la SUGEF.
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Cuadro No. 34
Pregunta #20 del cuestionario aplicado a las Superintendencias

¢Existe algun indicador para decidir realizar una supervision ‘in situ’?

Respuesta
SUGEVAL Si
SUPEN Si
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia

Aspectos gue se toman en cuenta en la supervision in situ

En cuanto a informacion obtenida de los cuestionarios, los datos muestran
gque la SUGEVAL cubre los siguientes aspectos, seguimiento de riesgos,
seguimiento de areas de negocios y gobierno corporativo, por su parte SUPEN
abarca seguimiento financiero, seguimiento de riesgos, seguimiento de &reas de

negocios, auditoria interna y gobierno corporativo, de la SUGEF no hay informacion.
Cuadro No. 35
Pregunta #21 del cuestionario aplicado a las Superintendencias

¢Cuales de los siguientes aspectos se toman en cuenta para revision y analisis, al realizar una Supervisidn ‘in situ’?
(Puede marcar mas de una opcién)

SUGEVAL SUPEN SUGEF
Seguimiento Financiero NO Sl NR
Seguimiento de Riesgos S| Sl NR
Seguimiento a areas de negocios vy filiales S| S| NR
Auditoria Interna NO S| NR
Gobierno Corporativo S| SI NR

Fuente: Elaboracion propia

Existen obstaculos que impidan llevar a cabo una labor efectiva de supervision y
regulacion

Segun los datos obtenidos, las superintendencias concuerdan en que si
existen obstaculos que impiden realizar una supervision y regulacion efectiva, la
SUGEVAL manifiesta que la normativa no se puede modificar tan rapido como
evoluciona el mercado de valores, por su parte la SUPEN indica que tanto la calidad

de la formacioén como la capacitacion de los reguladores son obstaculos a la hora de

117




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

llevar a cabo la labor de supervision y regulacién de forma efectiva, tal y como se

muestra en el cuadro No. 36.

Cuadro No. 36

Pregunta #22 del cuestionario aplicado a las Superintendencias
¢Cree usted que existen obstaculos que impidan llevar a cabo una labor
efectiva de supervisién y regulacion?

Respuesta
SUGEVAL Si
SUPEN Si
SUGEF NR

Fuente: Elaboracion propia
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CONCLUSIONES
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CONCLUSIONES

Costa Rica utiliza el modelo de supervision especializado lo que produce un
mayor conocimiento sobre el funcionamiento y los intermediarios del
segmento. Sin embargo, este modelo presenta desventajas si no existe
claridad en los limites y alcances de las superintendencias.

El modelo de supervision especializado se encuentra rezagado debido a que
las tendencias internacionales son cambiar a modelos de supervision
integrado o el modelo de picos gemelos, tal es el caso de Colombia que paso
de un modelo especializado a un modelo integrado.

Las tres superintendencias presentan reglamentos en comun dictados por el
CONASSIF en los temas de gobierno corporativo, auditores externos
aplicable a los sujetos fiscalizados y normativa contable.

La SUGEF es la Unica que cuenta con un reglamento en especifico sobre las
visitas in situ, el mismo fue emitido en 1986, ademas solo esta
superintendencia cuenta con normativa en cuanto a las exigencias de
tecnologias de informacién con las que deben contar los regulados.

La SUPEN y la SUGEVAL, aplican a sus regulados el VAR, mientras que la
SUGEF aplica la ficha CAMELS para determinar la situacion financiera de sus
regulados.

La SUGEF y la SUGEVAL cuentan con reglamentos acerca de gestion de
riesgos, aplicacion del CAMELS y del VAR a sus regulados, sin embargo, no
se encontré evidencia que la SUPEN cuente con algo similar.

El CAMELS es un método mas integral que el método VAR por que
contempla un mayor numero de indicadores, cubriendo una mayor cantidad
de riesgos y no solamente el riesgo de mercado, como lo hace este ultimo

método.
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* Analizando una serie de factores que podrian influir en la labor de supervisién

y regulacion se denota lo siguiente:

SUGEVAL

Es la superintendencia que realiza una mejor supervision in situ ya que
todos los que la reciben la consideran buena. Siendo este un factor muy
importante en la regulacién y supervision ya que hace que la superintendencia
por medio del inspector identifique situaciones que no se pueden percibir a través

de informacion periddica recibida.

Los tiempos establecidos para la entrega de la informacién son adecuados
de acuerdo a los regulados, sin embargo, estos no presentan la informacion en
los tiempos indicados. Lo que podria generar que el analisis, revision y
publicacion de la informacion se realice de manera tardia y bajo circunstancias no

debidas que afecten el desempefio de la superintendencia.

Como punto a favor tanto los regulados como la SUGEVAL consideran
gue los métodos de regulacién aplicados se encuentran de acuerdo al mercado,

lo que afirma un empleo de la herramienta adecuada para este sector.

Esta superintendencia cuenta con factores desfavorables que requieren
una mayor atencion, como la retroalimentacion hacia los regulados, que podria
generar desconocimiento e impedir a la entidad regulada llevar a cabo planes de
mejoramiento para obtener una mejor calificacion, o bien fortalecer las areas en

las que muestre alguna debilidad.
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SUPEN

Esta superintendencia cumple con realizar supervision in situ a todos sus
regulados, pero esta evaluacion no es calificada como buena por la totalidad de
sus regulados, lo que podria significar que se estén empleando recursos en la
aplicacion de una herramienta que no esta cumpliendo con la efectividad

deseada.

Esta superintendencia tiene varios puntos a favor, entre los que se puede
mencionar, la retroalimentacion realizada a todos sus regulados del analisis de
resultados aplicado asi como el uso de métodos no financieros, esto podria
influir para que los resultados de la labor de supervision y regulacion sean
favorables, ya que podrian dar una mayor transparencia, lo que puede incentivar

un incremento en la confianza del mercado.

Por otro parte, la SUPEN tiene puntos desfavorables, como la nula
capacitacion a sus regulados, o que los métodos de supervision y regulacion
segun estos no se encuentran acorde al mercado, lo que podria generar
problemas en la calidad de la informacion, un vacio con respecto a como

proceder ante un cambio brusco en el entorno del sector.
SUGEF

Esta superintendencia es la entidad que mas invierte recursos en
capacitacion para los regulados, sin embargo, la misma esta enfocada a ciertos

sectores, lo que podria generar que los sectores que no se cubran presenten

deficiencias y obstaculicen el desempefio de la superintendencia.
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La SUGEF, lleva a cabo supervisiones in situ, sin embargo, la misma no es
aplicada a la totalidad de sus regulados. Demostrando asi una inconsistencia
significativa, ya que de acuerdo a su normativa la ejecucién de la matriz de
gestion debe aplicarse mediante las visitas de inspeccion, lo que podria
ocasionar una distorsion en la calificacion global. Ademéas la mayoria de los

regulados consideran que las supervisiones in situ son regulares.

En términos generales, se concluye que el factor que mas podria influir en
el desempefio de la gestion de supervision y regulacion de las superintendencias
es el numero de analistas que existe para regular cada una de las entidades

supervisadas.

De acuerdo al nimero de analistas que poseen las superintendencias, la
SUPEN cuenta con una mayor disponibilidad de tiempo de su recurso humano
para brindarle seguimiento, analisis y control a sus regulados, ya que la relacién
namero de analistas versus numero de regulados casi duplica el resultado
obtenido haciendo la misma relacién con los datos de la SUGEF y de la
SUGEVAL.
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Lineas futuras de investigacion

Viabilidad de cambio de un modelo de supervision especializado a un modelo

integrado en el sistema financiero costarricense.

Esta linea futura surge luego de haber investigado que modelos son
utilizados a nivel internacional, existen paises en donde la regulacion y
supervision se encuentra a cargo de una sola entidad, serd posible que en
Costa Rica se logre implementar un modelo diferente al modelo de
supervision especializado, determinando que ventajas y que desventajas se
tiene con el sistema de supervision actual y que aportes adicionales tendria el

cambiar este.

Regulacion y supervision de las asociaciones solidaristas y casas

comerciales.

Existen entidades en el pais, como las asociaciones solidaristas que

tienen una gran cantidad de recursos econémicos de sus asociados, ademas de

manejar fondos delicados provenientes de prestaciones laborales, sin embargo,

estas entidades no reciben supervision ni regulacion de ningan organismo, lo que

podria eventualmente poner en peligro la estabilidad del sistema solidarista

costarricense, serian conveniente entonces contar con un organismo nhacional

gue regule y supervise a estas entidades.

Ademds de las asociaciones existen en el pais organizaciones que si bien

su objetivo principal no es la intermediacion financiera, realizan actividades de

este tipo y no tienen ninguna regulacién, como por ejemplo: Almacenes El Gollo,

Casa Blanca, Hogar Feliz, casas de empefio.
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Evaluacién de la herramienta “in situ” para verificar su efectividad.

Durante el desarrollo de esta investigacion surge la inquietud de la
efectividad que tiene la herramienta de “Supervisiones in situ”, ¢cumple con
su objetivo, qué factores cubre, como determinar si existe alguna desviacion
importante que lleve a prever una posible inconsistencia?, para responder
estas inquietudes es necesario llevar a cabo una verificacion de esta

herramienta.

Viabilidad de la aplicacion de la ficha CAMELS a todas las entidades

supervisadas del sistema financiero costarricense.

Segun la presente investigacion uUnicamente la SUGEF aplica a sus
regulados la ficha CAMELS, sera viable la aplicacion de esta en otras
entidades reguladas, ¢se puede generalizar su uso como una herramienta
eficaz en la regulacion y supervision de las entidades costarricenses? ¢ Por
gué razdn no se usa en otros entidades reguladas que no sean las de
intermediacion financiera?, para atender a estas interrogantes se debe

analizar la factibilidad de aplicacién de este método.

125




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

BIBLIOGRAFIA

126




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Alonso, Julio y Arcos, Mauricio. (2005). Valor en Riesgo: Evaluacion del
desempefio de diferentes metodologias para 7 paises latinoamericanos.
Fondo de Investigaciones de la Universidad Icesi.

Arias, Eilyn y Torres, Carlos. (2004). Modelos VAR y VECM para el pronéstico
de corto plazo de las importaciones de Costa Rica. Costa Rica, Departamento
de Investigaciones Economicas del Banco Central de Costa Rica.

Ayiber, Dairo y Gutiérrez, Javier. (2009). Supervision y regulacion del sistema
financiero: modelos, implicaciones y alcances. Revista Perfil de Coyuntura
Econdmica No.13, Universidad de Antioquia.

Buniak, Leonardo. (2002). Mejores practicas metodoldgicas, sistemas de
analisis y calificacion de riesgo bancario, monitoreo Off Site, indicadores de
alerta temprana y modelo estadistico predictivos de quiebra bancaria.
Leonardo Buniak & Asociados.

Garcia, Julio y Martinez, Josefina. (2004). Enfoques diferentes para medir el
valor en riesgo (VAR) y su comparacion. Aplicaciones. Espafia. XIIl Jornadas
de ASEPUMA.

Gento, Pedro. (2002). Comparacion entre métodos alternativos para la
estimacion del Valor en Riesgo. Espafia. Universidad de Castilla — La
Mancha.

Grubisic, Elena y Escude, Guillermo. (1999). Modelizaciéon de la tasa de
interés para la evaluacion del riesgo de tasa de interés mediante modelos de
Valor a Riesgo (VaR). Argentina. Banco Central de la Republica de Argentina.
Jaike, Roberto, More, Antonio y Gonzalez, Luis. (2000). Sistema Uniforme de
Calificacion de Instituciones Financieras utilizado en los Estados Unidos de
América. Costa Rica. Estudio sobre Regulacién y supervision del Sistema

Financiero.

127




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

Livacic, Ernesto y Saez, Sebastian. (2000). La supervision bancaria en
América Latina en los noventa. Chile. Unida de Estudios Especiales
Secretaria Ejecutiva, CEPAL.

Martinez, Carlos. (2007). Basilea Il, retos y oportunidades. México. Entorno
econémico, mercado de valores y operaciones Financieras Internacionales.
Martinez, Josefina, Bouza, Carlos y otros. (2004). Teoria e instrumentos de
calculo aplicados a la financiacion cuantitativa. Aplicacién del VAR. Espafa.
Universidad de Corufa.

Mascarefias, Juan. (2008). Introduccion al VAR. Espafa. Universidad
Complutense de Madrid.

Medina, Alejandro, Romano, Guillermo y otros. (2008). Sanas practicas de
gestion y supervision del riesgo de crédito en las América. Asociacion de
supervisores bancarios de las Américas.

Sahajwala, Ranjana and Van den Bergh, Paul. (2000). Switzerland.
Supervisory Risk Assessment and Early Warning Systems. Bank for

International Settlements.

Referencias En Internet

(http://www.asbaweb.org/)
(http://www.sugeval.fi.cr/)
(http://www.supen.fi.cr/)
(http://www.sugef.fi.cr/)
(http://www.sbif.cl/)
(http://www.spensiones.cl/)
(http://www.svs.cl/)
(http://www.superfinanciera.gov.co/)

(http://www.sib.gob.gt/)

128




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

Banco de Pagos Internacionales. (2004). Convergencia Internacional de
Medidas y Normas de Capital. Descargado el 26 de marzo de 2010. [En
linea]. Disponible en: www.bis.org/publ/bcbs107esp.pdf

Banco de Pagos Internacionales. (2002). Orientaciones para la supervision de
bancos en dificultades. Descargado el 10 de abril de 2010. [En linea].
Disponible en: http://www.bis.org/publ/bcbs88esp.pdf

Leonardo Buniak & Asociados. (2008). Un nuevo enfoque para el andlisis y la
calificacion de riesgos bancarios en el contexto de Basilea Il. Descargado el 3
de abril de 2010. [En linea]. Disponible en:
http://www.buniak.com/documentos/CAMELSBCOR .pdf

Superintendencia de valores y seguros de Chile. (2006). Nuevo modelo de
supervision de solvencia basada en riesgos para la industria aseguradora
chilena. Descargado el 3 de abril de 2010. [En linea]. Disponible en:
http://www.svs.cl/sitio/index.php

Blanco, Carlos y Garman, Mark. (2000) Nuevos avances en la metodologia de
valor en riesgo: conceptos de VERDELTA y VERBETA. Descargado el 10 de
abril de 2010. [En linea]. Disponible en:

http://www.fea.com/resources/pdf/a_nuevas_avances.pdf

129




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

ANEXOS

130




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

Anexo |

Instituciones financieras legalmente autorizadas pa

ra operar en Guatemala

Bajo Vigilancia e Inspeccion de la Superintendencia de Bancos a Dic.2009

Tipo de Institucién Cantidad
Banco de Guatemala 1
Bancos 18
Sociedades Financieras 15
Almacenes Generales de Depésito 15
Compafiias de Seguros 17
Compaiiias de Fianzas 11
Casas de Cambio 2
Entidades Off Shore (a) 9
Casas de Bolsas 12
Empresas Emisoras y /0 Administradoras de Tarjetas de Crédito 7
Empresas de Arrendamiento Financiero y Factoraje 5
Otras (b) 3
Total 115

a) La Junta Monetaria mediante resolucién JM-133-2009 del 16 de diciembre del
2009, autoriza el Funcionamiento del Citibank Central América (Nassau) Limited,

para operar en Guatemala como entidad Off shore

b) Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas, Departamento de Monte de
Piedad de EIl Crédito hipotecario Nacional de Guatemala e Interconsumo , S.A.

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala, actualizado al 2 9 de marzo del 2010
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Anexo |l

INTENDENCIAS |

Organigrama de la Superintendencia de Bancos de Gua temala
APICE ESTRATEGICO
2010
SUPERINTENDENTE
DE BANCOS
AUDITORIA INTERNA ASISTENTE
COORDINACION
TECNICA
CONSEJO DE SUPERVISION |———————m—m—— e e CONSEIO TECNICO
CONSEIODE PREVENCIONDE | |~ CONSEJO CONSULTIVO
LAVADO DE ACTIVOS AMPLIADO
| | |
ESTUDIOS Y e VERIFICACION
TRCNOLOGIA ADMINIFTRATIVA ESPECIAL

SUPERVISION

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala, actualizado al 2

9 de marzo del 2010
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Anexo |l

Indicadores financieros de instituciones bancarias

SISTEMA BANCARIO - Cifras en miles de quetzales -

INDICADORES FINANCIEROS
LIQUIDEZ
Encaje Computable en relacién a los Depd  sitos
Moneda Nacional
Moneda Extranjera
Liquidez Inmediata
SOLVENCIA
Patrimonio en relacién a Activos
Patrimonio en relacién a Cartera de Créditos
Patrimonio en relacién a las Captaciones
RENTABILIDAD
Rentabilidad sobre Patrimonio
Rentabilidad sobre Activos
Eficiencia
CALIDAD DE ACTIVOS
Cartera Vigente en relacion a Cartera Bruta
Cobertura de Cartera Crediticia en Riesgo

AREA INDICADOR DEFINICION
Encaje computable en |Es el cociente de dividir el promedio
Liquidez relacion a las mensual de encaje computable entre
q obligaciones las obligaciones depositarias a fin de
depositarias (ECD) mes.

Es el cociente de dividir las
disponibilidades entre la suma de las
obligaciones depositarias mas las

Liquidez inmediata (LI)
obligaciones financieras.

Solvencia

activos (PA) contable entre el activo neto.
Patrimonio en relacién a Es el cociente de dividir el capital
Cartera de Créditos contable entre la cartera de créditos
(PCC) bruta.
Es el cociente de dividir el capital
Patrimonio en relacién a contable entre la suma de las
las captaciones (PCA) obligaciones depositarias mas las
obligaciones financieras
. Es el cociente de dividir la utilidad
- Rentabilidad sobre A "
Rentabilidad Patrimonio (RP) neta anualizada entre el capital
contable.
Rentabilidad sobre Es el cociente de dividir la utilidad
Activos (RA) neta anualizada entre el activo neto.
Es el cociente de dividir el margen
Eficiencia (EF) operacional neto entre el margen
operacional bruto
. Cartera Vigente en Es el cociente de dividir la cartera de
Calidad de - P :
Activos relacion a Cartera Bruta créditos vigente entre la cartera de

(CVC) créditos bruta.

Es el cociente de dividir las
estimaciones por valuacion para
cartera de créditos entre la suma de

Cobertura de Cartera
Crediticia en Riesgo

(CCR) la cartera vencida.

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala, actualizado al 2

Patrimonio en relacién a Es el cociente de dividir el capital

28/02/2010

13.04%
0.00%:
21.95%

10.15%
18.67%
12.91%

17.07%
1.73%
31.02%

97.20%
93.69%

INTERPRETACION

Representa la proporcion de las obligaciones depositarias que
estan protegidas por el encaje legal, el cual es la suma de
fondos en efectivo en las cajas de la entidad més el depésito de
inmediata exigibilidad en el Banco de Guatemala

Representa la proporcion de recursos de inmediata
disponibilidad de los que la entidad dispone para hacer frente a
sus obligaciones de captacion

Representa la proporcion de capital contable que respalda los
activos de la entidad

Representa la proporcion de la cartera de créditos bruta que
esta respaldada por el patrimonio de los accionistas

Representa la proporcién de los recursos de los accionistas
respecto a los recursos captados del pablico.

Representa la utilidad con respecto a los recursos de los
accionistas. Este indicador se muestra s6lo cuando el capital
contable es positivo.

Representa la proporcion de utilidad respecto al total de
recursos propios mas los ajenos administrados por la entidad.
Representa la proporcion de la utilidad bruta de operacién que
queda de remanente, luego de deducir los gastos
administrativos. Al restar el indicador de la unidad, se obtiene la
relacion de gastos administrativos sobre utilidad bruta.
Representa la proporcion de la cartera total que se encuentra
vigente y consecuentemente, la calidad de la misma. La tasa de
cartera vencida se obtiene al restar este indicador de la unidad.

Representa la proporcion de la cartera crediticia en riesgo que
esta cubierta por provisiones.

9 de marzo del 2010
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Anexo IV

Organigrama de la Superintendencia Financiera de Co  lombia
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, actualizado al 3 de abril del 2010
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Anexo V

Instituciones financieras legalmente autorizadas pa  ra operar en Colombia

TIPO DE ENTIDAD Cantidad

1 ESTABLECIMIENTOS BANCARIOS 18
2 CORPORACIONES FINANCIERAS 3
4 COMPANIAS DE FINANCIAMIENTO 28
5 SOCIEDADES FIDUCIARIAS 27
6 ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO 4
8 ORGANISMOS COOPERATIVOS DE GRADO SUPERIOR 1
10 SOCIEDADES DE CAPITALIZACION 4
11 SOCIEDADES CORREDORAS DE SEGUROS 53
13 COMPANIAS DE SEGUROS GENERALES 23
14 COMPANIAS DE SEGUROS DE VIDA 19
15 COOPERATIVAS DE SEGUROS 2
20 OFICINAS DE REPRESENTACION EN COLOMBIA DE ORGANISMOS FINANCIEROS DEL EXTERIOR 44
22 INSTITUCIONES OFICIALES ESPECIALES 11
23 SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIA 6
25 ENTIDADES ADMINISTRADORAS DEL REGIMEN SOLIDARIO DE PRIMA MEDIA 6
27 OFICINAS DE REPRESENTACION EN COLOMBIA DE REASEGURADORAS DEL EXTERIOR 9
29 SOCIEDADES DE INTERMEDIACION CAMBIARIA Y SERVICIOS FINANCIEROS ESPECIALES 3
32 ENTIDADES COOPERATIVAS DE CARACTER FINANCIERO 7
81 ORGANISMOS DE AUTORREGULACION 1
82 BOLSAS DE VALORES 1
83 SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE DEPOSITOS CENTRALIZADOS DE VALORES 1
84 SOCIEDADES CALIFICADORAS DE VALORES 3
85 COMISIONISTAS DE BOLSAS DE VALORES 30
87 SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE INVERSION 6
91 FONDOS DE GARANTIAS 1
93 FONDOS MUTUOS DE INVERSION VIGILADOS 40
108 BANCO DE LA REPUBLICA 1
111 OFICINAS DE REPRESENTACION EN COLOMBIA SIN ESTABLECIMIENTO DE COMERCIO 8
118 ADMINISTRADORAS DE SISTEMAS DE PAGO DE BAJO VALOR 6
400 BOLSAS AGROPECUARIAS 1
401 SOCIEDADES COMISIONISTAS DE BOLSAS AGROPECUARIAS 31
402 CAMARAS DE COMPENSACION DE LAS BOLSAS AGROPECUARIAS 1
501 SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE SISTEMAS DE NEGOCIACION Y REGISTRO DE DIVISAS 3
502 SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE SISTEMAS DE NEGOCIACION DE VALORES Y DE REGISTRO 1
DE OPERACIONES SOBRE VALORES

504 CAMARA DE RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE 1
505 SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE SISTEMAS DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE DIVISAS 1
507 OFICINAS DE REPRESENTACION DEL MERCADO DE VALORES DEL EXTERIOR 1
600 TITULARIZADORAS 1
Total Entidades Vigiladas al 27/03/10 407

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, actualizado al 3 de abril del 2010
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Anexo VI

Instituciones financieras legalmente autorizadas pa  ra operar en Chile

1.

2
3
4
5.
6
7
8

Bancos Establecidos en Chile

1.1. BANCO DE CHILE BANCO INTERNACIONAL

1.2. SCOTIABANK CHILE

1.3. BANCO DE CREDITO E INVERSIONES

1.4. BANCO BICE HSBC BANK (CHILE)
1.5. BANCO SANTANDER-CHILE
1.6. BANCO ITAU CHILE

1.7. THE ROYAL BANK OF SCOTLAND (CHILE)

1.8. BANCO SECURITY

1.9. BANCO FALABELLA

1.10. DEUTSCHE BANK (CHILE)

1.11. BANCO RIPLEY

1.12. RABOBANK CHILE (ex HNS BANCO)

1.13. BANCO CONSORCIO (ex BANCO MONEX)

1.14. BANCO PENTA
1.15. BANCO PARIS

. Sucursales de Bancos Extranjeros

Sucursales de Bancos Locales en el Exterior
Representaciones de Bancos Extranjeros
Bancos Estatales

. Cooperativas de Ahorro y Crédito
. Operadores de Tarjetas de Crédito
. Emisores y Operadores de Tarjetas de Crédito No Bancarias

9. Asesorias Financieras

17.

Sociedades de Apoyo al Giro Bancarias

Sociedades de Apoyo al Giro de Cooperativas

Sociedad de Leasing Inmobiliario
Sociedades de Cobranza
Sociedades de Factoring
Sociedades Evaluadoras

Sociedades de Garantia Reciproca y Fogape

Firmas Evaluadoras de Instituciones de Garantia Reciproca
18. Auditores Externos
19. Auditores Externos de Cooperativas de Ahorro y Crédito
20. Almacenes Generales de Deposito registrados en SBIF

21. Firmas Evaluadoras de Almacenes Generales de Depdsito.

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

de Chile, Actualizado al 29 de marzo de 2010

136




Evaluacion de las Superintendencias de Costa Rica, de los sectores financieros, valores y pensiones

Anexo VIl

Organigrama de la Superintendencia de Bancos e Inst

ituciones Financieras
de Chile
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Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

de Chile, Actualizado al 29 de marzo de 2010
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Anexo VIl

Organigrama de la Superintendencia de Pensiones de
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Anexo IX

Organigrama de la Superintendencia de Valoresy Seg  uros de Chile
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ﬂ' Unidad de Auditaria Interna

C} Divizidn de Eztudios v Desarrollo de Mercado
0 Area Comunicacion, Educacion e Imaogen

0 Area Internacional

£ srea Gesticn de Provectos Estratégicos

£ Comité Directive
Area Administracion v Finanzas
Secretaria General
Departamento de Presupuesto
Departamento de Servicios Generales
Unidad de Mantencion v Sequridad
Cedoc vy Oficina de Partes
Unidad de Gestion v Riesgo Tecnologico
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Area Desarrolo de Personas
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Divizidn de Regulacidn de Seguros
Departamento de Regulacian
Departamento TEcnico v de Seguros Previsionales
Departamento de Actuariado

Divizidn Control de Entidades no Azeguradoras
Departamento de Intermediarios de Seguros
Departamento de Mutuarias v Bomberos

£ Fiscalia Seguros

Fuente: Superintendencia Valores y Seguros de Chile, Actualiz ado al 29 de marzo de 2010
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Apéndice |
INSTITUTO TECNOLOGICO DE COSTA RICA
ESCUELA DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS
LICENCIATURA EN ADMINISTRACION DE EMPRESAS CON ENFASIS EN FINANZAS

El presente cuestionario tiene como objetivo conocer los procedimientos, normativa de
regulacion y supervision aplicados por esta superintendencia, por lo cual le solicitamos
su cooperacion. La informacion suministrada es de caracter confidencial y servird
unicamente para el objetivo de dicha investigacion.

Le solicitamos que por favor lea cada una de las siguientes preguntas y que responda en
el espacio previsto.

1. (Cuantos analistas financieros tiene la superintendencia para el desarrollo de la
supervision y regulacion?
de 1 a 20 personas

de 21 a 40 personas
de 41 a 60 personas
mas de 60 personas

2. (Cuales son los requisitos profesionales que requiere un analista financiero?
(Puede marcar mas de una opcion)

Grado académico
(Finanzas, Economia,

Administracién, Contaduria Experiencia laboral Conocimientos adicionales
y Estadistica)
Bachillerato De 0 a 2 afios Idiomas
. ) N Mercado de Valores
Licenciatura de 2 a 4 afos —

Normativas Internacionales
Maestria de 4 a 6 afios Analisis financiero y riesgo

____Doctorado ____Mas de 6 Afios Otros
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3. ¢(Normalmente en que aspectos va orientada la capacitacion de la Superintendencia?
(Puede marcar mas de una opcion)

Normativa

Modelos de Supervision

Modelos de Regulacion

Sistemas de informacién para nuevos modelos

Otras, Indique ;cuales?

4. (Considera que el personal con el que cuenta es suficiente para cubrir el sector que

regula?
s I

5. ¢(Los regulados cumplen con los tiempos establecidos para la presentacion de la
informacion solicitada?

Siempre Casi Siempre Pocas veces

6. (Poseen software especializado que facilite el andlisis de la informacién solicitada a

los regulados?

[ ] Si,¢Cudles?
] v

7. (El aporte que brinda el software en la toma de decisiones es?
Nulo Bajo Medio Alto

8. (Qué porcentaje de la informacion solicitada a los regulados se encuentra
automatizada?
0% a menos de 25%

26% a menos de 50%
51% a menos de 75%

76% a 100%
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9. De los siguientes aspectos, califique su desempefio utilizando una escala de 1 a 4,
(donde 1 es insatisfecho, 2 es poco satisfecho, 3 es satisfecho, 4 es muy satisfecho).
Debe completar todas las opciones

Carga de informacion

Validacion de la informacion
Verificacion y uso de la informacion

10. ;Cuales de los siguientes modelos de supervision conocen? (Puede marcar mas de
una opcion)
Sistema CAMELS Sistema GMS

Sistema VAR Sistema PATROL

Otras, Especifique:

11. ;Actualmente cudles de los siguientes modelos de supervision aplican? (Puede
marcar mas de una opcion)
Sistema CAMELS Sistema GMS

Sistema VAR Sistema PATROL

Otras, Especifique:

12. ;Considera que los modelos de supervision que utilizan son los més convenientes
para satisfacer los objetivos de la Superintendencia?

CAMELS Si No, Cudl sugiere
VAR Si No, Cual sugiere
GMS Si No, Cual sugiere
PATROL Si No, Cual sugiere
Otros Si No, Cual sugiere

13. ;{Aplican sistemas de alerta temprana que permitan estimar futuras insolvencias
financieras a sus regulados?

[ ] Si, (Cuales?

I:I No (Pase a la pregunta 15)
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14. ; De acuerdo a su percepcion que efectividad poseen los sistemas de alerta temprana

mencionados anteriormente?
0% a 25% de efectividad

26% a 50% de efectividad
51% a 75% de efectividad
76% a 100% de efectividad

15. ¢ Aplican métodos de supervision no financieros?
I:I Si I:I No (Pase a la pregunta 17)

16. ;Cuales métodos de supervision no financiera aplican actualmente?

Calidad Gerencial I:I Précticas de gestion de riesgo
I:I Controles Internos |:IO‘[ros, cuales?

17. {Se encuentra la normativa de acuerdo con la evolucion de mercado?
s 1 N
18. (Cual es el desarrollo de la normativa con respecto a los a siguientes temas?

Califique de acuerdo a la siguiente escala de 1 a 4, (donde 1 es nulo, 2 es poco
desarrollo, 3 es desarrollado y 4 es altamente desarrollado).

Modelos de medicion del riesgo
Gobierno corporativo

Envio y recepcion de informacion
Publicacion de la informacion

19. (Regularmente cuanto tiempo toma una normativa en consulta en ser aprobada?

Menos de 6 meses
6 meses a 1 afio

Mas de 1 afio
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20. (Existe algin indicador para decidir realizar una supervision ‘in situ’?

[ ] si,¢Cudles?

I:INO

21. ;Cree usted que existen obstaculos que impidan llevar a cabo una labor efectiva de

supervision y regulacion?

[ ] Si, (Cuales?

I:INO
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Apéndice |l

INSTITUTO TECNOLOGICO DE COSTA RICA
ESCUELA DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS
LICENCIATURA EN ADMINISTRACION DE EMPRESAS CON ENFASIS EN FINANZAS

El presente cuestionario tiene como objetivo identificar la percepcion de las entidades
reguladas sobre la labor de supervision y regulacion desempefiada por las
superintendencias. La informacion suministrada es de cardcter confidencial y servird
unicamente para el objetivo de dicha investigacion.

Le solicitamos que por favor lea cada una de las siguientes preguntas y que responda en
el espacio previsto.

1. ;Coémo describiria la labor en general desempefiada por la superintendencia que
lo que regula?

Excelente Muy bueno Bueno
Regular Malo Muy malo
2. (Conoce los métodos de supervision y regulacion que le aplica Ia
Superintendencia?
I:I Si I:I No (Pase a la pregunta #4)

3. ¢Considera usted como regulado, que los métodos de supervision y regulacion
utilizados por la Superintendencia se ajustan a las necesidades actuales del
mercado?

I:I Si I:I No, ;Por qué?

4. (La Superintendencia le aplica métodos de supervision no financieros?

I:I Si I:I No (Pase a la pregunta #6)

5. (Cuadles de los siguientes factores cualitativos son incluidos en una supervision
no financiera?

I:I Calidad Gerencial I:I Practicas de gestion de riesgo

I:I Controles Internos I:I Otros, ;Cuales?
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6. (Recibe retroalimentacion por parte de la Superintendencia sobre el analisis de
resultados aplicado?
|:| Si, (Qué informacion recibe?

I:INO

7. (Reciben capacitacion por parte de la superintendencia?
I:I No (Pase a la pregunta #9)

[ si

8. (Reciben
superintendencia?

capacitaciones

en los

(Puede marcar mas de una opcion)
Normativa

Gobierno Corporativo

Presentacion de Informacion

siguientes

temas por parte de la

Utilizacion de Sistemas Especializados

Otras,

Indique ;cuales?

9. (Cudles son los requerimientos minimes con los que debe contar, el (los)

responsable (s) de presentar la informacion a la Superintendencia?

Grado académico
(Finanzas, Economia,
Administracion, Contaduria

Experiencia laboral

Conocimientos adicionales

y Auditoria)

Bachillerato De 0 a 2 afnos Mercado de Valores

. L. N Control Interno
Universitario de 2 a 4 afnos — . )
— Normativas Internacionales
Licenciatura de 4 a 6 afios Analisis financiero y riesgo
, , ~ t
Maestria Mas de 6 Afios Otros

_ Doctorado
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

(Considera que los tiempos establecidos por la superintendencia para entrega de
la informacion son adecuados?

I:I Si I:I No

(Cumplen con los tiempos establecidos para la presentacion de la informacion
solicitada a la Superintendencia?
Siempre Casi Siempre Pocas veces

(Cuantas personas revisan la informacion para la Superintendencia una vez
preparada?
Ninguna 1 persona

2 personas Mas de 2 personas

(Es (son) la(s) persona(s) que aprueba(n) la informacién parte del proceso de
preparacion y revision?

] si 1 No

(Se encuentra la normativa de acuerdo con la evolucion de mercado?

[ si [ ] No

(Cual es el desarrollo de la normativa con respecto a los a siguientes temas?
Califique de acuerdo a la siguiente escala de 1 a 4, (donde 1 es nulo, 2 es poco
desarrollo, 3 es desarrollado y 4 es altamente desarrollado).

Modelos de medicion del riesgo Envio y recepcion de informacion
Gobierno corporativo Publicacion de la informacion

(Reciben supervision “in situ” por parte de la superintendencia?

I:I Si I:I No (Pase a la pregunta #18)

(Con que frecuencia la superintendencia realiza supervision “in situ” al afio?

De 1 a 3 veces De 7 a 10 veces

De 4 a 6 veces Mais de 11 veces
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18. ;Qué opinién tiene sobre las supervisiones ‘in situ’ por parte de las

superintendencias?
Excelente Regular
Buena Deficiente

19. (Cree usted que existen obstaculos que impidan llevar a cabo una labor efectiva
de supervision y regulacion por parte de la Superintendencia?

[ ] Si, (Cuales?
|:| No
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Apéndice I

Nota aclaratoria con respecto a la situacion de la SUGEF

A lo largo del periodo de la aplicacion de los cuestionarios a las
superintendencias, se realizaron una gran cantidad de esfuerzos por obtener la

respuesta por parte de la SUGEF, sin embargo no fue posible recibirla.

De acuerdo a los procedimientos de la SUGEF, el cuestionario tuvo que ser
enviado por fax (con una carta justificando el por qué de la solicitud), para que
después fuera asignada a un encargado responsable de llenar la misma. Se envié
y se confirmd su entrega. Ademas, se conversd con la persona a cargo y ella
recomendo un tiempo estimado de respuesta de 10 dias habiles para la solicitud
creada 2010-04050. Durante este lapso, se realizaron 2 llamadas para confirmar el
llenado del cuestionario y de esta forma estuviera lista al final del dltimo dia, en
ambas conversaciones la respuesta fue negativa. El esfuerzo por obtener
respuesta del cuestionario se continu6 realizando con 3 llamadas semanales, mas
envio de correos electrénicos, durante las 3 semanas siguientes para conocer

alguna noticia, sin éxito alguno.
Ante la limitante del tiempo se decidi6 realizar el ultimo esfuerzo por obtener

el cuestionario y éste fue enviado al superintendente Francisco Lay, del cual

tampoco se recibio respuesta, se adjunta copia de los correos enviados.
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From: Diaz, Alansa Sent: Mon 5/24/2010 7:24 PM
To: fay@sugef.fia'
c Yattya Solang Quirds’, Wilson Garita Gomez

Subject: Encuesta para el Instituto Tecnoldgica de Casta Rica

| Message ‘ @__]CuestionarioSupermtendendasZME-lﬂdoc[E# KB|

>

Buenos dias Don Francisca Lay

Par este medio quiero saludarle y a la vez hacerle llegar mi solictud académica, mi nombre es Alonso Disz Valverde y soy estudiante del Instituta Tecnoldgico de Costa Rica. Actualmente estoy cursando el Seminario
de Graduacion para obtener el grado de licenciatura en Finanzas y para lograr dicho objetivo estoy realizando junto con 2 colegas més una evaluacidn de las superintendencias.

Dicha encuesta ha sido aplicada exitosamente en la SUGEVAL y en la SUPEN pero por diferentes motivos la respuesta de 3 SUGEF se ha complicado y & estas alturas eltiempa nos apremia.

Para la realizacion de dicho proyecto nos gustaria contar con lainformacion de les 3 superintendencias que estamos evaluando y asi poder presentar una investizacion objetiva y fundamentada.
De lo contrario, tendremos que presentar nuestro informe final y nuestro articulo a publicar, dnicamente con 2 informacidn recopilada,

Agradezco toda la cooperacion que nos pueda brindar

Saludos,

Alonso Diaz Valverde
Carne 200408568
ITCR

You replied on 5/27/2010 330 P,
This message was sent with High importance,

From: Leane! Arce Loaiza [larce @sugef.f ] Sent: Mon 5/24/20106:29 P
To: Diaz, Alonso

(e Tl

Subject: RV: Encuesta para el Insttuto Temnolagica de Costa Rica

| Message ‘ @_]Cuestionario Superintendencias 24-05-10.doc (5 KB)

»

Hola Alanso,

Porfavar, me podrias lamar al nimero 2295-7380, osi quiere me remites t teléfono, por aquello de que cuzndo me llames no me localies.

Ate.

Leonel Arce Loaiza, Equipo de Intervencion
(oopemex, RL.
Teléfono: 2295-7380

Correo electranico: larce@sugefficr
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You forwarded this message on 5/24/2010 12:59 PM.

From: Leonel Arce Loaiza [larce@sugef.fi.a] Sent: Mon 5/24/2010 11:26 AM
To: Diaz, Alonso
Cc
Subject: RE: Encuesta para el Instituto Tecnoldgico de Costa Rica
Fy
Buenos dias Alonso, mH

Voy a estar trabajando en ello.

De: Diaz, Alonso [mailto: adiaz@martedntl.com] alext | |4last
Enviado el: lunes, 24 de mayo de 2010 08:34 a.m.

Para: Leonel Arce Loaiza

Asunto: Encuesta para el Instituto Tecnoldgico de Costa Rica

Importancia: Alta

Buenos dias Don Leonel

Por este medio quiero saludarle y a la vez hacerle llegar misolicitud académica, minombre es Alonso Diaz Valverde y soy companero de Tatiana en el TEC y actualmente estoy cursando el seminario de graduacion para
obtener el grado de licenciatura en finanzas, para lograr dicho objetivo necesito de su tiempo y cooperacion para completar la encuesta adjunta.

Dicha encuesta ha sido aplicada en la SUGEVALY en la SUPEN pero por mativos fuera de mi control la respuesta de la SUGEF se ha complicado y a estas alturas el tiempo me apremia
Agradezco toda la cooperacion que me pueda brindar

Saludos

Alonso Diaz Valverde

Carne 200408568
ITCR

This message was sent with High importance.

From: Diaz, Alonso Sent:  Fri 5/14/2010 10:26 AM
To: ‘sugefor’
Cc Kattya Solano Quirds’; 'Wilson Garita Gamez

Subjedt: RE: P- 469 RE: Encuesta - Tecnoldgico de Costa Rica

Buenos dias

Dizculpen la insiztencia pero me gustariz saber 3i hay alguna novedad sobre la solicitud 2010-04050
Realmente agradezco su pronta respuesta y la ayuda que puedan brindar

Muchas Gracias

From: sugefcr [maitto:sugefcr@sugef fi.cr]

Sent: Tuesday, May 11, 2010 1:06 PM

To: Diaz, Alonso

Subject: RE: P- 469 RE: Encuesta para la obtencidn del Ttulo de Licenciatura en ¢l Tecnoldgico de Costa Rica

Estimado Sr. Diaz:

Su nota adn se encuentra en tramite bajo la referencia 2010-04050. Coma se le indicd anteriormente, la respuesta se le enviaria a través del medio gue indicd en su nota.
Atentamente,

Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF)

“Como parte de nuestras politicas institucionales, nos permitimos indicarle que lo atencion de consultas vio telefonica o por correo electranico no constituyen un criterio oficial de parte de SUGEF. En caso de requerir un
criterio oficial de lo Superintendencio, el interesado debe efectuar lo consulta via oficio de conformidad con el procedimiento establecido en la Resolucion R-001-2010"
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You replied on 5/14/2010 10:20 AM.

From: sugefir [sugefer @sugef.fi.cr] Sent: Tue 5/11,/2010 1:06 PM
To: Diaz, Alonso
Cc

Subject: RE: P- 469 RE: Encuesta para la obtencion del Titulo de Licenciatura en el Tecnoldgico de Costa Rica

Estimado Sr. Diaz:
Su nota atn se encuentra en tramite bajo la referencia 2010-04050. Como se le indicd anteriormente, la respuesta se le enviaria a traves del medio gue indicd en su nota.
Atentamente,

Superintendencia General de Entidades Financieras [SUGEF)

"Como parte de nuestros politicas institucionales, nos permitimos indicarle gue o atencion de consultas via telefonica o por correo electronico no constituyen un eriterio oficial de porte de SUGEF. En caso de requerir un
criterio oficial de la Superintendencia, el interesado debe efectuar lo consulta vio oficio de conformidad con el procedimiento establecido en la Resolucion R-001-2010"

De: Diaz, Alonso [mailto: adiaz@martacintl.com]

Enviado el: lunes, 10 de mayo de 2010 03:41 p.m.

Para: sugefcr

CC: alonso diaz valverde

Asunto: FW: P- 469 RE: Encuesta para |a obtencidn del Titulo de Licenciatura en el Tecnoldgico de Costa Rica
Importancia: Alta

Buenas tardes

De acuerdo a 2u recomendacidn, el cuestionario foe enviado al fax citado abajo con una carta dirigida al Superintendente el miércoles 28 de abril
Me podrian dar azlgunz noticia scbre estz solicitud?

Agradezco su pronta respuesta

From: Dizz, Alonsa Sent: Wed 4/28/2010 1154 AM
To ‘wugef’
(c ‘donso_dvalverde @hotmal, com’

Subject: RE: P-469 RE: Encuesta para a abtencion del Titulo de Licenciatura en el Tecnaldgico de Costa Rica

»>

Buenog dias M

Gracias por la pronta respuesta

Acabo de reenviar por fax la encuesta con una carta dirigida al superintendente y firmada por el coordinader de la licenciatura del TEC

Tembién ya confirme con Aida el recibo del fax

Agradeceria cuzlquier ayuda que me puedan apartar
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From: sugefir [sugefor@sugef fia)

Ta: Diaz, Alonsa

(c glonso_dvalverde@hotmal,com

Subject: P- 469 RE: Encuesta para la obtencidn del Titulo de Licenciatura en el Tecnoldgico de Costa Rica

Sent: Tue 4/27/2010 1216 PM

| Message | T CUESTIONARIO SUPERINTENDENCLAPDF 76 (8] T R01-2010,pd 253 )

Estimado Sr. Diaz:

En relacidn con su requerimiento, le indicamos:

Para contar con una posician oficial de esta Superintendencia, favor enviar carta formalal Sr Francisco Lay Solano (Superintendente), adjuntando el cuestionario al fax 2248-4849, Es importante que s su nata indique
|a direccion, fax, e-mail, para la debida respuesta.

Esimportante mencionarle que existe fa Resolucion R-001-2010 (se adjunta], que orienta al publico en general como formular una consulta ante esta Superintendencia.

Atentamente,

Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF)

“Como parte de nuestras politicos institucionales, nos permitimos indicorle que o atencidn de consultas via telefénica o por correo electrénico no constituyen un criterio oficial de parte de SUGEF, En caso de requerirun
criterio oficiol de lo Superintendencia, el interesado debe efectuar lo consulta via oficio de conformidad con el procedimiento establecido en lo Resolucidn R-001-2010"

From: Diaz, Alonsa Sent Tue 4/27/2010 11:45 AM
Ta: sugefir @sugef .o
e glanso_dvalverde@hotmai.com
Subject: Encuesta para la obtencion del Titulo de Licenciatura en el Tecnologico de Costa Rica
| Message 'ECUESTIONARIO SUPERINTENDENCIA.pdf (79 KB

1

Buenoz dias Don Francisco Lay Solano

Por este medio deseo saludarle v comunicarle que para la realizacion de mi proyecto de graduacion y poder optar por el titulo de licenciado en el Tecnoldgico de
Costa Rica, necesito de su colshoracién para completar lz siguiente encuesta adjunta, la cual estd siendo aplicads en la Sugeval, Sugef v Supen.

Quiero recalcar gue toda la informacidn brindada en esta encuesta serd tratada con suma confidencialidad y con fines académicos dnicamente.

Rgradezco de antemano toda la ayeda brindada

Nota: Por favor llemar el documento y enviarlo a lz siguiente direccidn de correo: alonso dvalverde@hotmail.com

Se despide atentamente,

Alonso Diaz Valverde

Carne: 200408568

Email: alonso_dvalverde@hotmail.com
Telefonos: 2258-5711 / 8840-4642

Fax: 2293-8336
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