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INTRODUCCION

E1l Presente trabajo de investigacién denominado: “PROPUESTA DE
METODOLOGIA DE EVALUACION DE RIESGOS OPERATIVOS DE LAS CASAS DE
CORREDORES DE BOLSA EN EL SALVADOR, DESDE EL ENFOQUE DE BASILEA II Y SUS
PERSPECTIVAS” Pretende aportar alternativas de solucidén para que puedan
eficientizar y administrar el riesgo en sus operaciones.

En los Ultimos afios, la administracién del riesgo ha tomado una
importancia relevante en el sector financiero internacional. Las
instituciones bancarias han venido realizando considerables esfuerzos por
avanzar en materia de administrar el riesgo, enfocédndose en identificar y
evaluar los riesgos mas comunes (el de mercado y el de crédito).

Sin embargo, la complejidad de los mercados y la diversificacién de los
productos y servicios financieros han generado un proceso de
concientizacién en torno a profundizar en el riesgo asociado a las
operaciones y procesos propios de las entidades, denominado riesgo
operativo.

Adicionalmente, la actual coyuntura internacional de consolidacién de
actividades financieras en conglomerados liderados por una sociedad
controladora, ha wvuelto necesario el establecimiento de medidas que
fortalezcan los procesos de supervisidén financiera. Esto conlleva a
alcanzar una supervisidén preventiva e integral que de respuesta a las
exigencias del dinamismo mencionado en el sector financiero, garantice la
transparencia en el desarrollo del sector bancario e incentive a 1los
entes supervisores/reguladores a considerar este riesgo entre sus
criterios de vigilancia.

El sistema financiero salvadorefio es reconocido por su liderazgo
regional, por ser uno de los sistemas mas desarrollados en la regidn
centroamericana, especialmente en lo concerniente a la industria
bancaria, por tanto, se considera necesario comprender este riesgo vy

brindar informacidén para su adecuada administracidn.



A continuacidén se detalla el contenido capitular del presente documento:

EL CAPITULO I, contiene los Antecedentes y Caracteristicas del problema,
la formulacidén del problema, la delimitacidén de la investigacidn, ademés
de la Jjustificacidén y objetivos de la investigacidén. Asi como la
evolucién de Basilea I a Basilea II, su aplicacidédn a nivel internacional
como local, la importancia, ventajas y desventajas que este enfoque
representa para una mejor administracidén del riesgo operativo en las

casas de corredores de bolsa de El Salvador.

EL CAPITULO II esta compuesto por la formulacidédn de la Hipdtesis de la
investigacién con su respectiva operacionalizacion variables e
indicadores. Ademéds en este capitulo es en el cual se desarrolla la
investigacién de campo, recoleccidén de la informacidn, procesamiento de
la misma y sus resultados, todo esto a través de un método cientifico que
garantiza la objetividad de la informacidén recolectada vy procesada.
También en este capitulo se ha elaborado el disefio metodoldgico en el
cual se especifican: los objetivos y métodos de la investigacidn, el

tipo de estudio, la poblacidén de estudio.

FINALMENTE EN EL CAPITULO III se presenta el aporte o resultado de la
investigacién, la cual es una ‘“propuesta metodoldégica para la
administracidén del riesgo operativo”, las recomendaciones y conclusiones
a las <cuales se llegaron mediante el anédlisis de 1la informacidn

recolectada.



CAPITULO I

GENERALIDADES SOBRE RIESGO OPERATIVO, BASILEA II, BOLSA DE VALORES Y CASAS DE CORREDORES
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CAPITUIO I
GENERALIDADES SOBRE RIESGO OPERATIVO, BASILEA II, BOLSA
DE VALORES Y CASAS DE CORREDORES DE BOLSA.

A ANTECEDENTES DEL RIESGO OPERATIVO.
1. ANTECEDENTES DE LA GESTION Y ADMINISTRACION DE RIESGOS
1.1 ANTECEDENTES DE LA GESTION DE RIESGOS

Hoy en dia, una de las principales preocupaciones, tanto para las
instituciones financieras como para las empresas en general, consiste en
medir el riesgo en forma adecuada; Incluso, bancos centrales exigen
actualmente medidas de las exposiciones o niveles de riesgo asumidos
por los bancos', para determinar los niveles de capital requeridos a
estas entidades. Para enfrentar esta problematica, una de las
herramientas que se estd haciendo estandar en el &mbito internacional es
el llamado Value at Risk. (VaR), el cual en pocas palabras es un método
de calculo del riesgo, que en su comienzo se plantebd como riesgo de
mercado, y pronto se amplidé a otros tipos, como es el riesgo de crédito
y el riesgo operacional. El1 Comité de Basilea en sus acuerdos vy
enmiendas, sobre niveles de capital de bancos internacionales, recomienda
como medida de riesgo el Value at Risk, siendo éste el primer paso de
muchos, que fueron centrando vy homogeneizando en este numero las
estimaciones de distintas formas de riesgos existentes en la economia.
El VaR utiliza técnicas econométricas para medir la pérdida previsible
del wvalor de una cartera de activos, en un intervalo de tiempo vy
bajo condiciones normales de mercado, para un nivel de confianza dado.

Siendo una herramienta atil % facil de entender, pues el

1Estudios sobre este tema se pueden observar en Jackson, Maude y Perraudin (1997) y en
Metodologia e implementacidén de métodos de Value at Risk. en Mercados de renta fija con
baja Frecuencia de transacciones. Alejandro Adridn Bernales Silva . Pontifica Universidad
Catélica de Chile.



Riesgo es medido en términos de dinero, lo que para muchos es mas
amigable.

En paises emergentes, a diferencia de las economias industrializadas,
existe un problema adicional al célculo de esta medida en si, de no
contar «con precios diarios para todos” sus activos (paneles
incompletos de precios), por lo que las medidas diarias de riesgo
enfrentan un grave obstéculo, siendo esta caracteristica el motivo por el
que estimaciones del VaR muchas veces sean imposibles de realizar.

En portafolios de renta variable y de deuda, el problema de la ausencia
de datos también es habitual en algunos paises, cobrando gran relevancia
para grandes y  pedquefios inversionistas, tanto nacionales como
internacionales, gquienes no estédn claros respecto a sus exposiciones.
Ejemplo de ello son las sociedades agentes de bolsa, los gue muchas
veces, poseen una gran cantidad de estos instrumentos, administrados por

cuenta propia y por cuenta de terceros.

1.2 ANTECEDENTES DE LA ADMINISTRACION DE RIESGOS.

La palabra riesgo es proveniente del latin “risicare” que significa:
atreverse. En realidad tiene un significado negativo relacionado con el
peligro, dafio, siniestro o pérdida’. Sin embargo, el riesgo es parte
inevitable en los procesos de toma de decisiones en general y en los
procesos de inversidn en particular.

El beneficio que se puede obtener en cualquier decisidén o accidédn que se
adopte, necesariamente debe asociarse con el riesgo inherente a esa
decisién o accidén. En finanzas, el concepto de riesgo estd relacionado
con el grado de incertidumbre de rendimientos esperados en el futuro. La
medicidén efectiva y cuantitativa del riesgo estd dada por la probabilidad

asociada a wun a pérdida potencial. Los seres humanos deben

2
Bernstein Peter. Against the Gods. A Remarkable story of Risk. 1998. Ed. John Wiley &
sons.



Reconocer vy responder a las probabilidades que confrontan en cada
decisién. La esencia de la administracién de riesgos consiste en medir
esas probabilidades en contextos de incertidumbre. Quizds los primeros
estudios serios de nociones de probabilidad fueron desarrollados en el
siglo XVI en la época del Renacimiento. En esta etapa, la ciencia y la
tecnologia avanzaron a un ritmo mucho mayor que en los siglos
pertenecientes a la Edad Media. Girolamo Cardano, hombre de su época,
nacié en Milan, TItalia en 1500 y murié en 1571. Se le conoce bien porque
escribidé su propia biografia en un libro titulado “De Vita Propia Liber”
(E1 libro de mi wvida). Fue un médico prestigiado y a través de su
biografia se sabe de su aficidén por los juegos de azar, en especial con
los dados, las cartas y el ajedrez. A través del analisis de este tipo de
juegos, en particular con el juego con dados, realizd multiples andlisis
de probabilidad. Durante su vida, escribidé 131 trabajos publicados y dejd
111 manuscritos sin publicar. Estos escritos analizan temas de
matematicas, astronomia, fisica, astrologia y la medicidén del riesgo. Sin
embargo, el 1libro que desarrolla 1los principios de la teoria de
probabilidad, se denomindé “Liber de Ludo Aleae” (Libro de juegos de azar)
publicado en 1663 después de que Cardano muridé. En esta obra, propuso el
término “probable” que se refiere a eventos cuyo resultado es incierto y
a través de este libro, Cardano fue la primera persona que cuantificéd el
riesgo mediante la medida de probabilidad. La palabra latina probare
significa probar o aprobar. Cardano fue la primera persona que introdujo
el concepto de probabilidad. Este término ha evolucionado con el tiempo.
El concepto de probabilidad que Cardano desarrolld se refiere al grado de
credibilidad o aprobacién de una opinidén. Sin embargo, una idea més
reciente del término probabilidad estéd asociada con resultados futuros
que 1involucran incertidumbre. Este Ultimo concepto fue desarrollado
cuando pudo medirse cuantitativamente la probabilidad con la frecuencia
relativa de eventos pasados. Los avances en algebra y en céalculo
diferencial e 1integral que se dieron en los siglos XVII vy XVIIT
propiciaron multiples aplicaciones en teoria de probabilidad y medicidn
del riesgo, desde la medicidédn de riesgos en seguros e inversiones, hasta

temas relacionados con medicina, fisica y



Prondéstico de las condiciones del tiempo. En el afio de 1730, Abraham de
Moivre propuso la estructura de la distribucién de probabilidad normal
(conocida como distribucidén de campana) y propuso el concepto de
desviacién esténdar. Ocho afios méds tarde, Daniel Bernoulli definidé un
proceso sistemdtico para la toma de decisiones, basado en probabilidades,
situacidén que dio lugar a lo que hoy se conoce como teoria de juegos e
investigacién de operaciones. Los descubrimientos de Bernoulli son
todavia paradigmas en el comportamiento racional de un inversionista, por
ejemplo, él propuso la idea de que el grado de satisfaccidén que resulta
de un aumento en la riqueza de una persona, es inversamente proporcional
a la cantidad de bienes con que esa persona cuenta. Esto explica porqué
el ser humano es adverso al riesgo.

Cien afios después de la notable contribucién de Pascal y Fermat, el
inglés Thomas Bayes aportd una nueva teoria de probabilidad, demostrando
cbémo tomar mejores decisiones incorporando nueva informacién a
informacidén anterior. En 1875, Francis Galton descubridé el concepto de
“regresién a la media” el cual se refiere a que, a pesar de las
fluctuaciones en los precios que se pueden observar en 1los mercados
organizados, y que los activos que cotizan en dichos mercados pueden
estar sobrevaluados o subvaluados, siempre habrd una fuerza natural que
presione los precios a su Jjusto valor o a la “restauracidén de 1la
normalidad”. Galton transformd el concepto de probabilidad estatico en un
concepto dindmico. En 1952, Harry Markowitz, premio Nobel de economia,
desarrolldé la teoria de portafolios y el concepto de que en la medida en
que se afiladen activos a una cartera de inversidén, el riesgo disminuye
como consecuencia de la diversificacidén. En el periodo comprendido de
1970 al 2000, la proliferacidén de nuevos instrumentos financieros ha sido
notable, asi como el incremento en la volatilidad de las variables que
afectan el precio de esos instrumentos, tales como tipos de cambio vy
tasas de interés. En particular, destaca el desarrollo de productos
derivados (futuros, opciones y swaps) en este periodo. El desarrollo méas
importante probablemente se dio en 1973 con la contribucién que hicieron
Fisher Black y Myron Scholes al proponer la férmula para valuar el precio

de las opciones financieras. En 1994, el



Banco estadounidense JP Morgan propuso en su documento técnico denominado
Riskmetrics, el concepto de “walor en riesgo” como modelo para medir
cuantitativamente los riesgos de mercado en instrumentos financieros o
portafolios con varios tipos de instrumentos.

El valor en riesgo (VaR) es un modelo estadistico, basado en la teoria de
probabilidad. El1 wvalor en riesgo es un estimado de la méaxima pérdida
esperada que puede sufrir un portafolio durante un periodo de tiempo
especifico y con un nivel de confianza o de probabilidad definido.

El concepto moderno de valor en riesgo estd muy lejos de estar asociado
con un simple conjunto descriptivo de nuUmeros vy graficas. Con la
propuesta de JP Morgan, en la dgue se 1ncorporan 1los conceptos de
estadistica desarrollados desde el siglo XVII, la administracién de
riesgos moderna en los umbrales del siglo XXI se concibe como la adopcién
de un enfoque mas proactivo, que transforma la manera de medir vy

monitorear los riesgos.

1.3 LA GESTION DEL RIESGO

La Gestidén de Riesgos constituye una parte fundamental de la estrategia y
del proceso de toma de decisiones en los negocios, considerando que la
misidén de una empresa es ofrecer a la sociedad un bien o servicio, para
lo cual ha de utilizar una serie de recursos y asumir un conjunto de
riesgos, gestionar estos eficazmente y obtener asi un beneficio. Por 1lo
tanto, la gestidén de riegos contribuye a la creacidédn de valor de todos
los interesados en la empresa. Bajo esa perspectiva, es esencial que la
alta direccién 1lidere el proceso de gestién de riesgos, no sdlo
involucrandose en el proceso de implantacidén, sino exigiendo que todas
las , se controlen y se evallen a posterior segun criterios de
rentabilidad-riesgo, comenzando por las de importancia estratégica.

Dentro de este marco la gestién de riesgos®’ consiste en:

Definicién recogida del libro Gestidén de Riesgos Financieros, un enfoque préactico para
paises latinoamericanos. BID Banco Santander, 1999. Capitulo I. Alcance y valor de la
gestidén de riesgos.



Fijacidén de criterios de aceptacién de los riesgos que se desean
gestionar dentro de la empresa, de acuerdo a su ambito de actividad
y con los objetivos de rentabilidad y solvencia propia (o calidad
crediticia) perseguidos.

Andlisis y evaluacidén de los riesgos existentes en cada instante,
en el ambito global (para toda la entidad) y de manera desagregada
por unidades de negocio.

Toma de decisiones acerca de nuevas transacciones y cambios

de perfil de rentabilidad-riesgo global de la entidad, de acuerdo

con las expectativas acerca del negocio y los mercados.

Evaluacién de los resultados obtenidos, explicando su origen y la
conexidén con los riesgos asumidos.

Implantacidén de los medios necesarios para la realizacidén de los
pasos anteriores, incluyendo: esquema organizativo, politicas vy
procedimientos, metodologias y criterios de medicién de riesgos,
sistemas de informaciédn, controles, incentivos, formacidén del
personal, acceso a mercados e instrumentos y comunicacién de la
informacién pertinente dentro y fuera de la compafiia, a todos vy

cada uno de los grupos interesados en la empresa.

LA GESTION DEL RIESGO

Lineas
de
negocio

Eventos
externos

Actividades
de Control

Actividades
de apoyo

. Politicas
. Tolerancia al
riesgo
Eventos .
internos . Tipo de Negocio



Las Lineas de Negocio, estan relacionadas con cada uno de los productos y
servicios que ofrece la entidad: Banca Comercial, la cual se encarga de
la relacidén con los clientes y el mundo exterior; Comité de Créditos, la
definicién de politicas y limites, la toma de riesgo, evaluacidén del
riesgo; Administracién de Créditos, encargado de las operaciones internas
del negocio de acuerdo a lo definido. Después de conocer algunas lineas
de negocio podemos decir que estos estédn expuestos a pérdidas operativas
tales como: robos 'y fraudes, actividades no autorizadas, fallas
informadticas, ataques a la seguridad informética, politica comercial,
disefio de producto defectuoso, contratos inapropiados, incumplimiento de
instrucciones de los clientes, fallas en las comunicaciones, errores en
la documentacidén y otros. En tal sentido es importante definir que
riesgos de negocios son aquellos que la empresa estd dispuesta a asumir
para crear ventajas competitivas y agregar valor para los accionistas®.
Los riesgos de negocios, tienen que ver con el mercado del Dbien o
servicio en el cual opera la empresa vy comprenden innovaciones
tecnoldégicas, disefio del bien o servicio y mercadotecnia. En cualquier
actividad de negocios, la exposicién racional a este tipo de riesgo es
considerada como una habilidad interna o ventaja competitiva de la propia
empresa.

Las actividades de control estédn relacionadas con todas las operaciones
que realiza el negocio, y por uUltimo las actividades de apoyo es el

recurso humano y los sistemas informéticos.

1.4 EL PROCESO DE ADMINISTRACION DE RIESGOS.

Todas las actividades cotidianas estan sujetas a riesgos. El riesgo es
propio a toda actividad empresarial y, por extensidén, a toda inversidn,
en la medida que los resultados posean variabilidad (volatilidad). Asi,

se puede definir al riesgo como aquella situacién en la que se conocen

Definicién recogida del libro Gestidén de Riesgos Financieros, un enfoque préactico para
paises latinoamericanos. BID . Banco Santander, 1999.



Todos los resultados que se pueden obtener, asi como las posibilidades de
ocurrencia asociadas. Se diferencia de la incertidumbre, porgque en una
situacién de riesgo se conocen las probabilidades de que se dé un
resultado determinado®. En el Ultimo tiempo se ha observado un gran
interés en el mundo por la administracién de los riesgos, ya no como un
proceso obligatorio impuesto por algin ente regulador, sino mas bien como
una fuente de ingresos y como una oportunidad de ser mas eficientes vy
competitivos. Es decir, convencionalmente la administracidén de riesgos se
habia visto como un centro de costos dentro de una organizacidén, pero hoy
en dia es vista mas como un centro de ingresos adicional. Para estos
efectos, el desarrollo de una cultura de riesgo, esto es, el
entendimiento de la importancia de la gestién de los riesgos por parte de
la alta gerencia y el Directorio, que se vea reflejado en la estrategia
organizacional vy

que sea transmitida por toda la organizacién, se ha wvuelto un proceso
critico.

Dentro de todo este contexto se pueden encontrar riesgos tan diversos
como los de reputacidén, riesgos legales; sin embargo para este trabajo
unicamente describiremos los relacionados al tema objeto de estudio, los
cuales se mencionan a continuacién:

Los de Mercado estédn asociados a la volatilidad o fluctuaciones en el

valor de mercado de una posicidén, derivado de la incertidumbre de los
mercados que se traduce en movimientos de precio, tipos de interés y tipo
de cambio. Existen una serie de conceptos gque cuantifican el riesgo de
mercado, entre ellos ©podemos citar: valor en riesgo, duracién,
convexidad, peor escenario, anadlisis de sensibilidad, beta, delta; muchas

medidas de riesgo pueden ser utilizadas. Riesgo Operativo: es un concepto

muy amplio y estd asociado a fallas en los sistemas, procedimientos, en
los modelos o en las personas que manejan dichos sistemas. También esté

asociado a pérdidas por fraudes o por falta de

®Diccionario Econémico y Comercial Nobel. Ediciones Nauta, 1985.



Capacitacién de alglin empleado en la organizacién. Se atribuye este tipo
de riesgo a las pérdidas en que puede incurrir una empresa o institucidn
por la eventual renuncia de algun empleado o funcionario de la misma, que
durante el periodo en que labordé en dicha empresa, concentrd todo el
conocimiento especializado en algun proceso clave. y Riesgos de Crédito
(incumplimiento de contrapartes, riesgos en la custodia de valores, en la
liquidacién, en el degradamiento de la calificacidén crediticia de algin
instrumento o problemas con el colateral o garantias) En el caso de
riesgos de crédito, la cuantificacidén se realiza a partir del célculo de
la probabilidad de impago o de incumplimiento. Por ejemplo, el riesgo de
comprar una accién en el mercado de derivados (fuera de bolsa, Over the
counter), implica un riesgo de mercado pero también uno de crédito vy

riesgos operacionales al mismo tiempo.

1.5 PROCESO PARA LA ADMINISTRACION DE RIESGO OPERACIONAL

IDENTIFICACION

EVALUACION

ESTRATEGIA DE RIESGO

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

TECNOLOGIA DE INFORMACION DIVULGACION

MONITOREO

ADMINISTRACION



Identificacién

Durante el proceso de la identificacidén del riesgo, la unidad del riesgo
operacional de las instituciones recoge y utiliza tipicamente una amplia
gama de informacidén, tal como datos internos y externos de pérdida,
indicadores del riesgo, y resultado de los ejercicios de la evaluaciédn
del riesgo. La unidad del riesgo operacional analiza “pérdidas posibles”
y emprende el anadlisis sistemdtico de procesos y de sistemas para
considerar el potencial del riesgo para todas las categorias definidas
como riesgo operacional. Simultdneamente, las wunidades de negocio
individuales utilizan los mismos datos para ampliar su comprensidédn de
fuentes de error del proceso de negocio, de las &reas del alto costo, o
del esfuerzo excesivo de trabajo. Por lo tanto las unidades de negocio
realizan sus procesos 1internos para identificar las oportunidades de

mejora en la eficiencia operativo.

Evaluacién

Estos procesos internos incluyen el calculo de pérdidas indirectas, la
evaluacién cualitativa de su potencial del riesgo, y la evaluacidén usando
indicadores de riesgo. Mientras que se establece el marco de riesgo
operacional, las unidades de negocio individuales participan con personal
de riesgo operacional en los andlisis de desarrollo de escenarios para
identificar la frecuencia y las consecuencias de los riesgos potenciales.
Los escenarios son apropiados para la unidad de negocio y se modifican
con el tiempo a medida que el negocio evoluciona, asi como la calidad y
la cantidad de datos de pérdida de negocio se hace méds robusto. La
funcién central de la administracién de riesgo operacional puede utilizar
puntajes para desarrollar estimaciones especificas de pérdida
operacional. Estas estimaciones son actualizadas para cada ciclo del
proceso de informacidén del riesgo operativo.

Divulgacién

El andlisis de la informacién y la administracién de esfuerzos del
negocio y del equipo del riesgo operacional se combinan para desarrollar

los protocolos de divulgacidén que sirven al negocio individual y al
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equipo central de la administracién. El1 equipo central del riesgo
operacional proporciona la informacidén gque cubre una visién de arriba
hacia abajo del riesgo operacional, incluyendo datos reales de pérdida,
posibles pérdidas, causas de la pérdida y de las posibles pérdidas, la
evaluacién de riesgo, escenarios de datos, e indicadores claves del
riesgo. La institucidén reporta las pérdidas acumuladas y las tendencias,
los resultados de la evaluacidén del riesgo, los resultados de indicadores
claves de riesgo, el capital econdémico y regulatorio a todas las partes
relevantes involucradas. La divulgacién también debe tener una
perspectiva de abajo hacia arriba que se dirige a las necesidades de la
administracién de la unidad de negocio. Estos informes se deben modificar
para requisitos particulares para que la unidad de negocio facilite la
disminucién del riesgo, la mejora de proceso, y la politica de contencidn
de costos.

Administracién

La funcién de administracidén del riesgo operacional utiliza el proceso de
divulgacién para identificar las areas claves del proceso de riesgo y las
tendencias en el comportamiento del negocio. Trabaja con la alta gerencia
para identificar amplia y firmemente los esfuerzos y dar prioridad a
estrategias de mitigacidén del riesgo, incluyendo transferencia,
reduccidn, prevencidn y evitar el riesgo. La totalidad de los esfuerzos
de la entidad para administrar el riesgo operacional son coordinados con
los esfuerzos de las unidades individuales de negocios, para implementar
cambios especificos de la administracién del riesgo dentro de las
unidades de negocio. Hasta el punto que maltiples unidades de negocio
enfrenten retos similares de riesgo operacional, esfuerzos de mitigacidn
del riesgo para unidades individuales que puedan requerir la coordinacidn
y la colaboracién del cruce de negocios.

Supervisién

El proceso de supervisidén es la piedra angular en la administracidén del
proceso. A través de este proceso el equipo de riesgo operacional y los
lideres de la unidad de negocio pueden determinar la eficiencia de su

marco de trabajo, identificar &reas de debilidad de la administracién
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del riesgo, y volver a dirigir el esfuerzo de la administracién de riesgo

para crear un ambiente de control mé&s robusto.

1.6 METODOLOGIA POR FASES PARA EL DESARROLLO DE UN SISTEMA PARA LA
ADMINISTRACION DEL RIESGO OPERACIONAL.

METODOLOE IR POR FASES PARA B DESARRCLLO DE UN SIRTERIA PARA LA ADLNETEACICN DEL BESE0 CFERACEDMAL
EATE 1 EAIE X EAJE I EATE %

FEUEERE T MOH ITOEED

EVRLUACION ¥ PLAMEACION EVALUACION ¥ PLAMEACIOH ADEOEAC [0 v CONTED!

EZTRATEGIA DE RIEESGO
EZTREATEGIA DE RIEZGO
DIVTL GRCI 0N

LEFINICIOHES | VIHCULOE Y EEZTRATEGIAS

INEQOEHACI ON DE FEEDIDA

HPL EHEN TRCI 0O
PLEN HRESTRO

EVELTACION IE EIEZGO

AMRLIZI 2 DE BRECHRS
DESAFROLLO DEL FLEAW

INDI CADORES CLAVES IE ERIEZGO

HI TI GRCION

PRUEEAZ PILOTO T APROBACION

DEFINICION DE CHFITAL

IHPLEHENTRCION DE HETODOLOGIAS ¥ HODELOE
AOHINISTRACION EN CTURE0 DEL RIEZG0 OPERACI OMAL

TECHOLOGIA DE LA IWFORHACTION

La fase 1 es Y“como es” un analisis de un proceso corriente del riesgo
operacional de las instituciones. Durante esta fase la institucidn
evaluaria cémo administra en el momento el riesgo operacional, incluyendo
las tareas vy las responsabilidades correspondientes. Revisaria la
estructura, contenido, y los criterios actuales de las metodologias de
evaluacidn de riesgo actual. También revisaria su frecuencia,
espectadores, estructura de reportes, y aumento en los limites de
esfuerzos comunes en la divulgacidén de riesgo. El analisis de los
indicadores existentes claves del riesgo y de los procesos que apoyan la
recoleccidén de datos es también parte de esta fase. En la fase 2, la
institucidén estableceria varios equipos para tratar aspectos especificos
del riesgo operacional, incluyendo su estructura organizacional;

definiciones, vinculos y estructuras; recoleccidn de
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Informacién de pérdida; evaluacidén de riesgo; indicadores claves del
riesgo (ICRs); divulgacidén; definicién del capital; y tecnologia de
informacién. Enfocar los equipos para definir las necesidades de
informacién; disefiando las estructuras organizacionales, procesos, V
sistemas, mejorando la administracidén de riesgo operacional; y desarrollo
del plan. Desarrollar y ejecutar una plan puede ayudar a los equipos a
tratar consideraciones de organizacidén tales como comunicaciones,
entrenamiento, vy aseguramiento de 1la calidad. Durante 1la fase 3 la
institucidén conduciria una metodologia piloto, en el cual puede probar su
disefio en un pequefio ambiente. El equipo revisa el disefio con base en los
resultados, y después lo hace conocer en su totalidad dentro de la
organizacién. La administracién en curso del riesgo operacional, en la
fase 4, es 1importante interna vy externamente. Las instituciones
necesitardn establecer la supervisién de los procesos y de los sistemas
que satisfacen las necesidades de sus propias organizaciones y los de sus
reguladores para desarrollar un proceso que abarque los cinco pasos

definidos en la administracién del riesgo operacional®.

2. CONSECUENCIAS FINANCIERAS POR FALTA DE ADMINISTRACION DE RIESGO

La posibilidad de contar hoy con mds instrumentos y el acceso a mercados
financieros internacionales, ha incrementado el interés por el riesgo de
los inversionistas en general. Pero la ausencia de técnicas que midan el
riesgo ha propiciado grandes desastres financieros. Estos descalabros hoy
tienen nombre y apellido, sbélo por citar algunos: Nick Leeson, un
operador del mercado de derivados que trabajaba en la subsidiaria del
banco inglés Baring en Singapur, sufrid pérdidas que rebasaban en exceso
el capital del banco y llevdé a la quiebra a la institucién en febrero de
1995 con pérdidas de més de 1,300 millones de ddélares. Bob Citron, el

Tesorero del condado de Orange en los Estados Unidos, invirtidé en

KPMG Ltda., Firma miembro colombiana de KPMG International, cooperativa suiza.
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Posiciones altamente riesgosas que se tradujeron en mas de 1,700 millones
de ddbélares, con el alza en las tasas de interés registradas en 1994.
Toshihide Iguchi un operador gque manejaba posiciones en mercado de dinero
en Daiwa Bank perdi¢ 1,100 millones de ddbélares en 1995. ¢ Yasuo Hamanaka,
un operador de contratos de cobre en Sumitomo Corp. perdid en junio de
1996, 1,800 millones de ddélares. ¢ En diciembre de 1994, la devaluacidn
del peso mexicano dejdé al descubierto la fragilidad del sistema
financiero, ya que en la totalidad de las Instituciones Financieras se
presentaron fuertes pérdidas tanto por riesgos de mercado, como por
riesgos de crédito.

El comun denominador en estos desastres fue la ausencia de politicas y
sistemas de administracidén de riesgos en las instituciones, que
permitieran medir y monitorear efectivamente las pérdidas potenciales de

las posiciones en que estaban involucradas esas corporaciones.

3. INTRODUCCION Y ANTECEDENTES DE BASILEA

Mucha gente se pregunta: ;Qué es el indice de Basilea? ¢Serd una norma
que controla a los bancos?:;Un indice financiero de la Dbanca Suiza?.
Bueno; tal vez tenga un poco de cada cosa, pero es importante conocer por
qué su procedencia.

La banca, después de la II Guerra Mundial buscd y generd su expansion;
Por ejemplo La banca comercial en Francia se desarrolld increiblemente al
igual que los bancos italianos, alemanes, suizos, holandeses, ingleses,
suecos y daneses. Paralelamente a esto, la Dbanca norteamericana fue
ejemplo de ayuda internacional y se consolidd en los afios sesenta vy
setenta como los pioneros de la banca corporativa, mencionando al Chase
Manhattan Bank, First Nacional City Bank (hoy Citigroup), Bank of New
York entre otros.

Entrada la década de los ochenta, llamada la década perdida de América
Latina, muchos bancos norteamericanos poseian excedentes en ddlares,
llamados comunmente petroddlares, para ser colocados fuera de su pais.
Empezaron vy se dispersaron los préstamos con intereses Dblandos por
cientos de empresas y entidades financieras de casi toda América Latina.

Simultaneamente a esto, la banca europea también prestaba para proyectos
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en la regidn, pero fueron mas conservadores y desde mediados de los afios
ochenta se aglomeraron los méds importantes bancos de Europa Occidental
para crear desde la ciudad de Basilea, Suiza, las primeras normas para
fortalecer cualquier institucidén financiera. Ya en Diciembre de 1974, los
gobernadores del G-10 (de los diez grandes bancos centrales europeos)
crearon el Comité de Supervisidén Bancaria de Basilea con el fin de
mejorar la colaboracidén entre las autoridades de supervisidn bancaria.

El comité de Basilea fue creado en el afio de 1974 por los presidentes de
los Bancos Centrales de los paises del G10. Actualmente Elabora pautas
sobre estédndares de supervisidn, lineamientos y recomendaciones sobre
practicas Dbancarias a fin de ser adoptados por los organismos
supervisores en los distintos paises, de acuerdo a las necesidades
locales y decisiones de politica. No constituye formalmente un organismo
supervisor supranacional y sus conclusiones y recomendaciones no tienen
fuerza 1legal, pero ha formulado una serie principios y esténdares de
supervisién Dbancaria que han sido acogidos, no sbélo por los paises
miembros, sino por la mayoria de paises en el mundo. En América Latina,
Chile y Argentina fueron los primeros paises en dar su apoyo y modificar
sus respectivas legislaciones con miras a Basilea I, luego Bolivia,
México, Colombia, El1 Salvador, Nicaragua y, finalmente, en la RepUblica
Dominicana a partir del afio 1992 se estd aplicando una nueva normativa
bancaria.

El comité de Basilea constituye un foro de debate para la resolucidén de
problemas especificos de supervisidén. Coordina la distribucidén de las
competencias supervisoras entre las autoridades nacionales, a fin de
garantizar una supervisidén eficaz de las actividades bancarias, y con el
paso del tiempo sus normas de supervisidédn fronteriza se ha convertido en
un referente en todo el mundo.

En 1994 se originé una crisis financiera que hizo que muchos de los
bancos norteamericanos, pequefios y medianos, que prestaron dinero por
toda América Latina, se fueron al traste, siendo absorbidos por bancos
mas grandes y teniéndose que negociar las liquidaciones de los préstamos

con emisiones de bonos denominados Brady, por el antiguo Secretario del
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Tesoro de los Estados Unidos llamado James Brady quien les dio el
respaldo para poder recuperar, a mediano y largo plazo, las colocaciones
efectuadas. De ahi, el famoso y sonado efecto tequila de la quiebra de
bancos en México, asi como, por ejemplo, Venezuela en 1994 que le costd
la quiebra de més de 16 bancos la suma de mas de US$ 8,000,000,000 en
bonos de la Republica.

El acuerdo de Basilea I ha Jjugado un ©papel importante en el
fortalecimiento de los sistemas bancarios. La repercusidén de ese acuerdo,
en cuanto al grado de homogenizacién alcanzado en la regulacidén de los
requerimientos de solvencia ha sido extraordinaria.

Mientras Basilea I ha sido disefiada para Dbancos con actividad
internacional y para los entonces 11 paises representados en el Comité de
Basilea, méas de 130 paises lo han adoptado. Ademéds, cuenta con el
reconocimiento del Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial como
buena préctica internacional.

El 26 de Junio de 1974, los reguladores alemanes forzaron la ligquidacién
del aproblemado Banco Herstatt; ese dia, un buen ntmero de bancos habia
pasado al Herstatt marcos alemanes para cambiarlos por ddbdlares y luego
enviarlos a Nueva York. Por una diferencia de husos horarios, el Herstatt
cesd sus operaciones entre los tiempos para los respectivos pagos. Los
bancos de contraparte no recibieron sus pagos en ddlares.

Respondiendo a las 1implicaciones debido a las Jjurisdicciones del
Herstatt, los paises del G-10' que realmente son once vy Luxemburgo
formaron un Comité bajo el auspicio del Bank for International
Settlements (BIS). E1 1llamado Comité de Basilea sobre Supervisidn
Bancaria consta de representantes de Bancos Centrales vy autoridades

reguladoras. El1 foco del Comité abarca iniciativas disefiadas para:

e Definir los roles de los reguladores en situaciones de

jurisdicciones cruzadas.

7 2 . z . . . . . . . .
Bélgica, Canada, Francia, Alemania, Italia, Japon, Paises Bajos, Suiza, Suecia, Reino

Unido y Estados Unidos
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e Asegurar dque los Dbancos internacionales o empresas con interés
bancario no escapen de la supervisién comprehensiva por medio de

una autoridad reguladora doméstica

e Promover requerimientos de capital uniformes, tal que los bancos de
distintos paises puedan competir con otros en un “ambiente” de
nivel similar.

Mientras las recomendaciones de Basilea carecen de fuerza de ley, los
paises participantes estdn implicitamente obligados a implementar las
recomendaciones. Usualmente, el Comité ha permitido alguna flexibilidad
en la forma mediante la cual las autoridades 1locales implementan las
recomendaciones, mientras las leyes nacionales varian.

El 10 de Diciembre de 1987, el Comité de Basilea anuncidé que sus miembros
habian convenido en una propuesta de “Convergencia Internacional de
Estdndares y medicién de Capital”. En este documento, aprobado en Julio
de 1988 (actualizado a Abril de 1997) se muestra el trabajo del Comité
durante varios afios para asegurar la convergencia internacional de
regulaciones supervisoras que rigen la suficiencia de capital de los
bancos internacionales.

Los objetivos fundamentales de aquel documento eran fortalecer y dar
estabilidad al sistema bancario internacional, cuidando mantener la
consistencia en su aplicacidén para disminuir fuentes de desigualdad
competitiva.

La estructura acordada estaba disefiada para establecer niveles minimos de
capital (por concepto de riesgo) para bancos internacionalmente activos.
Las autoridades nacionales tendrian la libertad de adoptar niveles méas
altos. Ademds, este acuerdo tenia la intencidén de aplicarse a los bancos
sobre una base consolidada, incluyendo las subsidiarias que estuvieran
emprendiendo negocios bancarios y financieros.

Con los bancos tomando crecientemente riesgo de mercado, a principios de
los noventa, el Comité de Basilea decididé actualizar el Acuerdo de 1988
para incluir requerimientos de capital por concepto de Riesgo. Los
trabajos comenzaron en enero de 1992. Luego, en 1993, el Comité lanzd un

paquete de enmiendas propuestas al Acuerdo de 1988. Los bancos deberian
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identificar un libro de negociacién (trading book) y mantener un capital
por concepto de riesgo. Los cargos de capital por el trading book
estarian basados en una medida de Valor en riesgo (VaR)® a 10 dias con un
95% de confianza estadistica, reconociendo parcialmente efectos de
cobertura e ignorando efectos de diversificacidén. Su principal ventaja es
que captura los efectos de diversificacidn al considerar las
correlaciones de 1los distintos factores de riesgo vy permite hacer
comparaciones. Ademds, resulta en una medida entendible y comunicable
para niveles funcionales menos expertos en temas de medicidén de riesgos.
El Comité recibidé numerosos comentarios a dicha propuesta. Los
Comentaristas percibian al VaR impuesto como un paso hacia atréds. Muchos
bancos ya estaban usando sus propias mediciones de VaR. La mayoria de
ellos modelaba los efectos de diversificacidén vy algunos reconocian
portafolios no lineales. Los comentaristas se preguntaron si por abrazar
ese VaR los reguladores no ahogarian la innovacidén en tecnologias de
medicién de riesgo.

En Abril de 1995, el Comité de Basilea lanzd una propuesta revisada; hizo
cambios, incluyendo la extensién de los requerimientos por riesgo de
mercado para cubrir la exposicién a riesgos de toda la organizacién.
Luego, se permitié a los bancos usar una medida VaR regulatoria en
bloques o sus propias medidas de VaR para calcular los requerimientos de
capital. El1 uso de medidas propias requeriria la aprobacién de 1los
reguladores. Un banco deberia tener una unidad de administracidén de
riesgos 1independiente vy satisfacer a los reguladores de que estaban
siguiendo practicas de administracién de riesgo aceptables. También
deberia sondearse las medidas VaR ©propias. Las medidas ©propias
necesitarian soportar un VaR a 10 dias con un 99% de confianza y ser
capaces de dirigir las exposiciones no lineales de las opciones (Basilea,

1996) . Los efectos de diversificacién podrian ser reconocidos

8 Se define como una estimacién de la probabilidad y del tamafio de las pérdidas

potenciales esperadas a lo largo de un periodo de tiempo determinado.
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Dentro de amplias categorias de activos (Renta fija, acciones, tipo de
cambio), pero no a través de categorias de riesgo.

La nueva propuesta del Comité de Basilea fue adoptada en 1996 como una
Enmienda al Acuerdo de 1988. Se conoce como la Enmienda de 1996. Esta
entrbé en efecto en 1998.

Hoy en dia, el Comité estd trabajando en la implementacidén del llamado
Basilea II, el cual incluye un tratamiento més sofisticado del enfoque
para medir el riesgo de crédito y que también se refiere al riesgo
operacional. Es asi como en junio de 1999, el Comité publicd el primer
documento de consulta sobre el Nuevo Acuerdo de Capital, o Basilea II,
que reemplazaria al Acuerdo de 1988.

En enero de 2001, el Comité publicd un nuevo documento de consulta en el
que se desarrollaba el Nuevo Acuerdo de Capital, y gque suponia la
introduccién de requerimientos de capital por riesgo operacional. E1
Acuerdo de Capital definitivo se publicé a finales de junio de 2004 y su
aplicacién efectiva se previd para el afio 2007.

Como vya se sefilald, el Acuerdo de 1988 se focaliza en el resguardo por
parte de los bancos con respecto al riesgo de crédito.

Este Acuerdo sugiere determinar el capital minimo de un banco segln su
Estructura de activos ponderados por riesgo de crédito. Para estos

efectos, el capital se clasifica en dos componentes:

* E1 Capital Tipo 1 (o Tier 1), formado por el capital accionario y las

reservas divulgadas de las utilidades retenidas.

e Capital Tipo 2 (o Tier 2), que incluye las reservas no divulgadas,
reservas de revaloraciédn de activos, provisiones de pérdidas por
préstamos y deuda subordinada (capital tipo 1 + capital tipo 2 =

capital total)
El procedimiento a seguir seria el siguiente:

1. Ponderar los activos que el banco mantiene por el riesgo de crédito

que poseen.
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2. Para los items fuera de balance (como las operaciones contingentes o
contratos a futuro), estos se convierten en su activo equivalente y
luego se procede a aplicar el factor de ponderacidén que a ese activo
se le asigna.

3. Clasificar el capital en los componentes arriba indicados (Tie 1 y

Tier 2)

4. Satisfacer las relaciones:

Capital Tipo 1 2 4%
Activos ponderados por riesgo de crédito
Capital Total > 8%

Activos ponderados por riesgo de crédito

En enero de 1996 el Comité de Basilea emitidé un documento que enmendd el

Acuerdo de Capital, implantando un nuevo cargo de capital relacionado con

el riesgo de mercado.

Asi, se establece que a contar de fines de 1997 los bancos deberian medir

y aplicar cobros de capital con respecto al riesgo de mercado, el cual se

define como: “EI1 riesgo de pérdidas en posiciones dentro y fuera de

balance que surgen de los movimientos en los precios de mercado”(Basilea,

1996) Los riesgos sujetos a estos requisitos son los siguientes:

a) Los riesgos pertenecientes a instrumentos relacionados a tasas de
interés y activos de capital (equities) en el libro de negociaciédn
(trading book)

b) Riesgo de tipo de cambio a lo largo de todo el banco.

Para estos efectos, se define Libro de Negociacidén como aquél que

representa las ©posiciones de ©propiedad del Dbanco en instrumentos

financieros (incluyendo las posiciones en productos derivados e

instrumentos fuera de balance) que se mantienen intencionalmente para la

reventa a corto plazo y/o los cuales son tomados por los bancos con la
intencién de percibir beneficios a corto plazo a partir de diferencias

esperadas y/o reales entre sus precios de compra y de venta, o desde
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Otras variaciones de precios o tasas, o de posiciones tomadas en orden de

cubrir otros elementos del libro de negociacidédn. (Basilea, 1996).

Todos los items deben estar registrados a valor de mercado.

Al igual que para el riesgo de crédito, los requerimientos de capital por

concepto de riesgo de mercado se aplicarian de manera consolidada.

Para efectos de cumplir los requerimientos de capital, se agrega un

tercer nivel (Capital tipo 3 o Tier 3) que sdbélo es utilizable para

propdésitos de satisfacer una parte de los requerimientos de capital por

riesgo de mercado.

Este Capital tipo 3 consiste en la deuda subordinada a corto plazo, que

debe como minimo:

e No ser garantizada, ser subordinada y encontrarse completamente
Cancelada

e Contar con un vencimiento original de al menos 2 afios

* No ser devuelta antes de la fecha de pago acordada, a menos que la
Autoridad supervisora lo acuerde

e Estar sujeta a una clausula de “blogueo” que estipula que ni el
capital ni los intereses podrdn ser cancelados (incluso al
vencimiento) si dicho pago representa que el banco caiga o permanezca
por debajo de su requerimiento minimo de capital.

Metodologias para el calculo de cargos de capital por riesgo de mercado

se permitird la eleccidén entre:

a) Metodologia estandarizada

b) Uso de modelo interno

La metodologia estandarizada usa un enfoque de “bloques” donde se calcula

un cargo de capital por concepto de riesgo de tasa de interés, acciones,

tipo de cambio, commodity vy opciones, los cuales son luego sumados

aritméticamente. TLa forma de calcular 1los cargos estd claramente

establecida y es el “piso” como metodologia de célculo, por lo cual los

bancos gque cuenten con sistemas menos sofisticados y de poca exactitud

deben atenerse a esta metodologia.

El uso de modelos internos estard sujeto al cumplimiento de una serie de

requisitos previos de caradcter cualitativo y cuantitativo.
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4. FUNDAMENTOS DE BASILEA II

Un sistema bancario con suficientes provisiones de capital es fundamental
para poder captar los temporales del clima econémico. Se supone que las
economias de Norteamérica y Europa no hubieran podido sobrevivir a las
recientes tensiones econdmicas y hasta eventos como el 11 de Septiembre
en New York sin haberse visto muy afectados de no haber sido por la
acumulacién de capital gque realizaron durante la etapa de expansidn
previa.

En los mercados emergentes, como los de América Latina y Asia, que a
menudo se enfrentan a situaciones de mayor volatilidad, las normas
s6lidas sobre adecuacién de capital son probablemente atn méas
importantes.

El paisaje financiero actual ha cambiado significativamente con respecto
a dos décadas atrads. Se ha registrado un proceso de liberacién,
innovacién y globalizacidén. Asi pues, los nuevos instrumentos financieros
minimizaron las restricciones existentes y las hicieron méas sencillas de
soslayar. Asimismo, contribuyeron a que los mercados fueran mas
completos, ofreciendo mds margen para la cobertura 6 la administracién de
riesgos financieros. Asi pues, los mercados financieros globales se estan
integrando cada vez méas. El nuevo acuerdo de capital dispuesto por
Basilea en 3junio de 2004 Promocionaria la adopcidén de practicas de
administracién de riesgos mas fuertes en la industria bancaria, al captar
la mayor sensibilidad al riesgo de los bancos, lo que traeria grandes
beneficios en términos de mayor seguridad. El modelo revisado proporciona
un abanico de opciones para determinar los requerimientos de capital por
concepto de riesgo de crédito y riesgo operacional, modelos que difieren
en su grado de sofisticacidn, para permitir a los bancos y supervisores
adoptar los modelos més apropiados para sus operaciones y la
infraestructura de su mercado financiero. Basilea II mantiene algunas de
las disposiciones establecidas en el Acuerdo de 1988, a decir, que los
bancos mantengan un capital equivalente al menos al 8% de los activos
ponderados por riesgo, asi como también la estructura Dbasica

de 1la Enmienda de 1996 sobre Riesgos
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de Mercado y la definicién del capital elegible (Tier 1, 2 y 3).
(Basilea, 2004.a)

El desarrollo alcanzado por el sistema financiero internacional en 1los
Gtltimos afios llevo al comité de Basilea a elaborar una propuesta con el
fin de establecer un esquema mas amplio de los riesgos gque asumen los
bancos. La propuesta conocida como Basilea II. Esta fue presentada en
Junio de 1999 a los paises del grupo de los 10, a participantes del
sector bancario y a paises que no son miembros del comité y ha sido
sometida a varias rondas de consulta, luego de las cuales se han ido
incorporando algunas de las sugerencias realizadas por 1los distintos
participantes de los mercados financieros.

La propuesta se orienta a la aplicacién de modelos mas sofisticados de
medicidén del riesgo. De esta manera se pasa de un enfoque de tipo
contable a otro que propicia un manejo dindmico de los riesgos por caso
(estandarizado, basado en calificaciones internas béasicas y avanzadas).
Adicionalmente se propone un tratamiento explicito de otros tipos de
riesgos presentes en la actividad financiera, introduciendo el riesgo
operativo. El riesgo operativo se refiere a las pérdidas resultantes de
procesos internos inadecuados o fallas de estos procesos, del personal y
de los sistemas, asi como de sucesos externos a la entidad. Incluye el
riesgo legal y excluye el riesgo estratégico y de reputaciédn.

5. PRINCIPIOS O PILARES DE BASILEA II

El objetivo del nuevo acuerdo es lograr una mediciédn del capital
regulatorio méds sensible al riesgo, complementada con la profundizacidn
del proceso de supervisidn bancaria y la disciplina de mercado. En el
ambito de aplicacidén del nuevo acuerdo estdn incluidas las FILIALES
BANCARIAS, SOCIEDADES DE BOLSA Y OTRAS FILIALES FINANCIERAS AFINES
(EXCLUYENDO SEGUROS) .

Estardn comprendidas en la consolidacién de todas las actividades
bancarias y otras actividades financieras afines (reguladas o no),
llevadas a cabo por un grupo que incluya un banco internacionalmente

activo, siempre que sea factible. De esta manera las entidades bancarias
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y aquellas comprendidas en esta clasificacién cuya propiedad o cuyo
control sea mayoritario deberian consolidarse por completo.
El marco de adecuacidén del nuevo Acuerdo de Capital o Basilea II, estéa
basado en tres pilares:
e El1 Pilar 1 hace referencia a requisitos de capital minimo, dque buscan
ser mas adecuados que los establecidos por el Acuerdo de 1988, en el
sentido de desarrollar y expandir las reglas estandarizadas de 1988. Es
asi como se mejoran las mediciones por concepto de riesgo de crédito y
mercado (existiendo dos métodos permitidos, a decir, uno estandarizado y
otro relativo a modelos usados internamente por los Dbancos, previa
autorizacién del ente supervisor), y se incorporan sistemas de medicidn
de riesgo operativo, (el cual serd analizado detalladamente por ser el
objeto de estudio).
e« El1 Pilar 2 alude a la revisién supervisora, dJue busca gque exista un
didlogo més activo entre los bancos y la autoridad que los supervisa.
Incluye los esfuerzos por parte de los bancos de evaluar la suficiencia
de su capital, asi como que los supervisores no se conformen con que los
bancos sélo posean el capital necesario para cubrir sus riesgos, sino
también instarlos a que desarrollen y utilicen cada vez mejores técnicas
de administracién de riesgos. Se recalca la existencia de cuatro
principios basicos del examen supervisor:

a). Los bancos deberdn contar con un proceso para evaluar la suficiencia
de su capital total en funcién de su perfil de riesgo y con una
estrategia para el mantenimiento de sus niveles de capital.

b). Las autoridades supervisoras deberan examinar y evaluar las
estrategias y evaluaciones internas de la suficiencia de capital de
los bancos, asi como la capacidad de éstos para vigilar y garantizar
su cumplimiento de los coeficientes de capital regulador. Las
autoridades supervisoras deberan intervenir cuando no queden
satisfechas con el resultado de este proceso.

c) . Los supervisores deberdn esperar que los bancos operen por encima de
los coeficientes minimos de capital regulador y deberédn ser capaces

de exigirles que mantengan capital por encima de este minimo.
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d) . Los supervisores tratardn 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
dado. Asimismo, deberdn exigir la inmediata adopcién de medidas
correctoras si el capital no se mantiene en el nivel requerido o no
se recupera ese nivel.

e Finalmente, el Pilar 3 abarca los temas relacionados a la disciplina de

mercado. El punto principal aquili tratado corresponde a la divulgacidédn de

informacién por parte de los bancos hacia el mercado, para que este
ultimo pueda evaluar los niveles de «riesgo que mantienen las
instituciones y los sistemas que los bancos poseen para administrarlos.

Los bancos deberdn contar tanto con una politica formal de divulgacién

como con procesos para evaluar la adecuacidén de sus divulgaciones. La

divulgacidén de informacidén toma una forma tanto cualitativa como
cuantitativa de tépicos tales como estructura y suficiencia de capital,

exposicién a los distintos riesgos y su evaluacidn.

6. REQUERIMIENTOS DE CAPITAL MINIMO SEGUN BASILEA II

BASILEA II, PILAR I REQUERIMIENTOS MINIMOS DE CAPITAL POR TIPOS DE RIESGO

- + =8%

RIESGO DE RIESGO DE RIESGO
CRED ITO MERCAD O OPERACIONAL

6.1 RIESGO DE CREDITO:
El riesgo de crédito es el riesgo de una pérdida econdmica del

fallo de la contraparte al cumplir sus obligaciones contractuales.
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Su efecto se mide por el costo de reemplazo de los flujos de
efectivo si la otra parte cae en incumplimiento. Para la mayoria de
las instituciones financieras el riesgo de mercado se queda sin
mayor relevancia, cuando es comparado con el riesgo de crédito. De
hecho la cantidad de riesgo basado en capital para el sistema
financiero reservado para el riesgo de crédito es bastante mayor
que el reservado para el riesgo de mercado. La historia de las
instituciones financieras ha demostrado que los mayores fracasos

fueron debido al riesgo de crédito.

6.2 RIESGO DE MERCADO
El riesgo de la condicién financiera de una institucidédn que resulte
de movimientos adversos al nivel o la volatibilidad de los precios
de mercado, es decir el riesgo de mercado representa la pérdida
potencial en wvalor de 1las carteras e instrumentos financieros
causados por movimientos en las variables de mercado, tales como
tasas de interés y cambio en moneda extranjera, equidad y precios

de bienes de consumo.

6.3 RIESGO OPERATIVO

El riesgo operativo esta creciendo en gran importancia debido a una serie
de factores: pérdidas financieras, presién de los entes reguladores,
presidén de los accionistas, modelos econdémicos de capital. Esta
emergiendo como una nueva disciplina de riesgo en la industria de
servicios financieros.

La exigencia de capital para el riesgo operativo no es una opcidn, sino
una parte fundamental de Basilea II. Los métodos méds sencillos: el del
indicador Dbésico, el estédndar y el estédndar alternativo resultan
relativamente féciles de aplicar; los dos uUltimos exigen que las
instituciones financieras puedan proporcionar un desglose adecuado de los
ingresos brutos por lineas de negocio.

Al considerar la adopcidén de Basilea II, los supervisores deben ser
conscientes del impacto que tendran las exigencias de capital por riesgo

operativo, sabiendo que estédn disefiadas para incentivar a las
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instituciones financieras a desarrollar métodos adecuados para calcular
el riesgo operativo y asegurar que mantienen capital suficiente para este
importante riesgo.

El Comité de Basilea en “E1l Nuevo Acuerdo de Capital de Basilea” (2003),
establece la siguiente definicién para este riesgo:

“E1l riesgo de pérdida debido a la inadecuaciédn o a fallos de 1los
procesos, el personal y los sistemas internos o bien a causa de
acontecimientos externos”. Esta definicidédn incluye el riesgo legal, pero
excluye el riesgo estratégico y el riesgo de reputacién. Los riesgos
operativos resultan del colapso de personas, procesos y Sistemas dentro
de la institucién.

Los objetivos del proceso de gestién de riesgo operativo se pueden

resumir de la siguiente manera:

a) Desarrollo y mantenimiento de wun ambiente de gestién de riesgo
apropiado:
Esto implica que la alta gerencia este consiente de los aspectos
principales del riesgo operativo, que aprueba y periddicamente
revisa el marco de gestidn del riesgo operativo. Este marco deberé
estar sujeto a una auditoria global departe del departamento de
auditoria interna. El1 departamento de gestién de riesgo es
responsable por el desarrollo de politicas para manejar el riesgo
operativo.

b) Implementacién de un proceso de riesgo efectivo:
Dicho proceso incluye la identificacidén del riesgo. Evaluacién,
monitoreo y reporte, control y mitigacién.

c) Asegurarse de la transparencia del enfoque de la institucién a 1la
gestién del riesgo operativo.
Este enfoque debe ser congruente con las recomendaciones de Basilea
el cual podré hacer suficientes puntos publicos en su enfoque a la

gestidén del riesgo operativo.

Un evento operativo, podria caracterizarse por cualquier fallo en las

personas, procesos, tecnologia o eventos externos como consecuencia de
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lo cual: un problema no fue descubierto a tiempo vy corregido, las
politicas y procedimientos de la institucién no fueron seguidas o eran
inapropiadas, los controles basicos hacian falta, eran inapropiados © no
eran aplicados de forma apropiada segin se identifica en las politicas y
procedimientos relevantes.

Una pérdida operativa, Es una pérdida financiera sufrida por un banco
como consecuencia directa o indirecta de un evento de riesgo operativo,
la cual puede clasificarse de acuerdo al comité de Basilea en el
documento “Practicas sanas para la administracidén vy supervisidén del

riesgo operativo” (2003) de la siguiente forma:

e Fraude interno. Son acciones que de forma intencionada buscan
apropiarse indebidamente de activos de propiedad de la institucién
y que implican al menos a un empleado de la misma. Algunos ejemplos
que pueden mencionarse estdn la presentacidén a propdsito de
informes falsos, robo por parte de los empleados y transacciones
internas de un empleado por cuenta propia;

e Fraude externo. Son actos cometidos por personas ajenas a la
institucidén, que buscan apoderarse indebidamente de activos que son
propiedad de la misma. Por ejemplo, robo, falsificacidébn, alteracidn
de cheques y dafios causados por terceros;

e Practicas laborales y seguridad en el lugar de trabajo. Son actos
inconsistentes con las leyes o acuerdos de seguridad y salud en el
trabajo. Algunos de los ejemplos mas comunes se tienen: demandas de
indemnizacidén de los trabajadores, violacidén de reglas de salud y
seguridad de los empleados, actividades laborales organizadas vy
demandas por discriminacidn;

e Clientes, productos y practicas de negocios. Se refiere a fallas no
intencionales o negligentes que impiden satisfacer una obligacidén
profesional con los clientes. Por ejemplo, abuso de informacidn
confidencial sobre clientes, transacciones indebidas por cuenta del

banco y lavado de dinero;
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e Dafio a activos fisicos.

fisicos de la entidad,

sucesos.

vandalismo,

e Interrupcién de negocios y fallos en los sistemas.

todas las dificultades que se producen en el negocio por motivos

tecnolbégicos vy

atribuirse a deficiencias en el software y hardware,

Algunos causantes

terremotos,

fallas en

los

de estas pérdidas

sistemas.

Son aquellas pérdidas o dafios en activos

ocasionados por desastres naturales u otros

incendios e inundaciones;

Estos riesgos

telecomunicacién y cortes de los servicios publicos;

e Manejo de procesos.

transacciones o en la gestidén de los procesos.

Son las fallas

en el procesamiento de

estos eventos son el ingreso errdéneo de datos, falencias
administracién garantias prendarias, acceso no aprobado
cuentas de clientes y mala actuacidédn con personas gue no
clientes.

Dado que el Riesgo Operativo es muy diverso,

cuantificarlo debido a la amplia gama de eventos que lo generan.

tanto,

Basilea lo ha clasificado de acuerdo

siguiente se presenta una mayor descripcidén de

resulta dificil de

Por

a su causa y en la tabla

esta clasificacién?:

CAUSA

EJEMPLOS DE EVENTOS DE
RIESGO OPERATIVO

ACCIONES PARA
MINIMIZARLO

Sucesos inesperados
ajenos al control de la
entidad.

Desastres naturales
ausencia en el
suministro eléctrico,
interrupcidén en las
telecomunicaciones,
virus informdticos,

Planes de contingencia,
planes contra catéstrofe
probados en condiciones
normales, correcta
salvaguarda de la
informacidén financiera,

incendios, robos, y otro actualizacidn constante
de antivirus, entre
otros.
Errores humanos. Negligencia del personal Incentivo, capacitacidén

de la entidad,
distracciones,
de interés.

ausencia

continua del personal y
el mejoramiento del
proceso de revisién en
el sistema de control
interno.

9 g . . . . .
Elaboracidén propia basado en el articulo de riesgo financiero, Castello Novo
www.bcgov.cu Riesgo operacional financiero

Lilian 2005,
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Operadores Empleados que Adecuados controles

indisciplinados. premeditadamente no internos conformados por
acatan las normas reglas claramente
establecidas y que documentadas, ademas de
pudieran estar una eficiente auditoria
involucrados en la interna.

ejecucidn de operaciones
no autorizadas,
ocasionando pérdidas.

Conflicto de intereses. Empleados toman Acciones que aumenten el
posiciones de riesgo sentido de pertenencia
favorables para sus hacia la instituciédn,
intereses personales en mayor compromiso con sus
detrimento de los actividades y empefio por
intereses de la entidad el éxito de la
financiera (uso de institucién.
informacién,

privilegiada o no, para
su beneficio).

Adicionalmente, Basilea recomienda wuna serie de herramientas para

identificar y evaluar el riesgo operativo, detalladas a continuacién:

Auto evaluaciones: Permiten identificar los riesgos inherentes a
sus actividades, evaltan el nivel de control existente y determinan
los puntos de mejora que se deben realizar;

Mapas de riesgos: Ordenan los tipos de riesgos que afectan 1los
procesos y departamentos para producir la identificacién de 4&reas
con debilidades, en las cuales es necesario actuar de forma
prioritaria. Este ejercicio puede revelar debilidades y con ello
ayudar a priorizar posteriores acciones a ser tomadas por la
gerencia;

Indicadores de riesgo: Permiten observar cambios de tendencia, con
lo que se pueden anticipar debilidades en los procesos y
actividades. (Algunos de los indicadores que se pueden mencionar
estidn la frecuencia y/o severidad de errores y omisiones, numero de
fallas en las operaciones, entre otros);

Cuadros de mando o scorecards: Permiten trasladar evaluaciones

cualitativas a mediciones cuantitativas, posibilitando ordenar los
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e diferentes tipos de riesgos operativos o la asignacidén del capital
entre lineas de negocio;

e Alertas: Vinculadas a 1los indicadores de riesgo, constituyen un
sistema para avisar de potenciales problemas, cuando el nivel de un
indicador supera un valor predefinido;

e Técnicas de medicidén: Estdn basadas en la recopilacién de datos de
pérdidas que permita un andlisis més completo del perfil de riesgo
de la entidad, en términos de frecuencia y severidad de las fallas
operacionales, permitiendo desarrollar una politica para mitigarlo
y controlarlo.

Asimismo, se exhorta a que las entidades <financieras cuenten con
estrategias y politicas aprobadas por la junta directiva en la que se
establezca criterios para la identificacién, medicidn, control, monitoreo
y mitigacién del riesgo operativo. Dichas estrategias y politicas deben
ser 1implementadas por la unidad de gestién de riesgos, que puede
componerse de sub-unidades especializadas por riesgos especificos,
teniendo 1la responsabilidad de 1la identificacién y gestidn de 1los
diferentes riesgos. La misma institucidn propone que sean las entidades
financieras las desarrolladoras de su propio enfoque y metodologia para
la gestién de riesgos, de acuerdo con su objeto social, tamafio,
naturaleza, complejidad de operaciones y otras caracteristicas. EI1
objetivo que persigue Basilea es proporcionar a los Dbancos las
herramientas necesarias para el célculo del requerimiento de capital por
riesgo operativo, de acuerdo a las particularidades de <cada banco,
permitiendo a bancos mas pequefios comenzar con métodos mas sencillos e ir
avanzando en la implementacién de métodos mas complejos en la medida que
sus operaciones crezcan.

En general, la implementacidén del sistema de administracidén de riesgo
operativo debe considerar las etapas de gestidén de riesgo detalladas a

continuaciént®:

10 C oz . .
Basado en documentos de supervisidn Bancaria de Basilea
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Identificacién

Considera 1los factores internos 'y externos que ©podrian afectar
adversamente el logro de los objetivos institucionales.

Evaluacién

Se valora la probabilidad de ocurrencia e impacto de eventos sobre la
entidad. Cuando sea posible, 1la institucidén deberia usar controles
internos apropiados u otras estrategias de mitigacidédn, como los seguros.
Medicién

Es la estimacién del riesgo inherente en todas 1las actividades,
productos, &reas particulares, usando técnicas cualitativas basadas en
anadlisis, técnicas cuantitativas que estimen el potencial de pérdidas
operativas a un nivel de confianza dado.

Monitoreo

Ofrece la ventaja de detectar rapidamente y corregir deficiencias en las
politicas, procesos y procedimientos de gestidédn de riesgo operativo . El
monitoreo también fomenta la identificacidén temprana de cambios en el
perfil de riesgo, asi como la aparicién de nuevos riesgos.

Control

Después de identificar y medir los riesgos a los que estd expuesta, la
entidad financiera debe enfocarse en la calidad de 1la estructura de
control interno. El1l control de riesgo operativo puede ser conducido como
una parte integral de las operaciones o a través de evaluaciones
peridédicas separadas, o ambos; siendo reportadas las deficiencias o
desviaciones a la gerencia.

Reporte

Debe existir un reporte regular de la informacidén pertinente a la alta
gerencia, al directorio, al personal y a partes externas interesadas. El
reporte puede incluir informacidén interna y externa, asi como informacién

financiera y operativa.
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6.4 METODOS DE BASILEA II PARA ESTABLECER EL REQUERIMIENTO DE CAPITAL
REGULATORIO POR LA ADMINISTRACION DEL RIESGO OPERATIVO.

METODO DEL METODO ESTANDAR METODOS DE
INDICADOR BASICO MEDICION AVANZADA

A continuacidén, se describe en detalle cada uno de los métodos

anteriormente mencionados!!':

Método del Indicador Basico. Es el més simple de los métodos propuestos.
En este modelo las entidades deben cumplir con un requerimiento de
capital equivalente al producto resultante de multiplicar un porcentaje
fijo por los ingresos brutos promedios de 1los uUltimos 3 afios, se
excluirdn datos de cualquier afio en el gque el ingreso bruto anual haya
sido negativo o igual a cero.

Método Estandar. Establece ocho lineas de negocios y determina exigencias
de capital para cada una de ellas. De esta forma, el requerimiento de
capital por riesgo operativo corresponderia a la sumatoria de las
exigencias determinadas para cada linea en particular. Para este método
se permiten modificaciones resultando el Método Estandar Alternativo. A
continuacién se muestran lineas de negocios con sus respectivos

ponderadores.

1 comité de supervisién Bancaria de Basilea 2006, Aplicacién de Basilea 1II

"Aspectos préacticos, Julio 20047, “"El nuevo acuerdo de capital de Basilea
documento de consulta Abril de 20037.
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Finanzas Corporativas 18%

Negociacién y Ventas 18%
Banca Minorista 12%
Banca Comercial 15%
Pagos y Liquidaciones 18%
Servicios de Agencia 15%

Administracidén de Activos 12%

Intermediacidén Minorista 12%

Métodos de Medicidén Avanzada (AMA). Seguin esta metodologia, cada entidad
desarrolla su propio modelo interno, el cual debe ser aprobado por el
organismo supervisor correspondiente. Este método presenta una gran
flexibilidad y permite que sea cada institucidén bancaria la responsable
de la creacién de su propia técnica para la medicidén del riesgo
operativo; la condicidén que exige Basilea es que los procedimientos
utilizados sean lo suficientemente integrados y sistemdticos.

Se tiene la expectativa que las instituciones financieras con actividades
internacionales y aquéllos que mantienen altas exposiciones al riesgo
operativo, adopten de forma gradual este método.

El desarrollo y aplicacién del AMA requiere de evaluaciones cuantitativas
basadas en la aplicacién de técnicas estadisticas sobre bases de datos
histéricos, asi como evidencias y verificaciones empiricas que permitan
validar en forma confiable las metodologias y procedimientos a utilizar
con el propdsito de determinar el riesgo operativo y las exigencias de
capital para tales efectos.

De los métodos expuestos queda claro que el enfoque AMA es el mas exacto
y menos conservador para el céalculo del requerimiento de capital por
riesgo operativo, pero el gran problema que tiene es la disponibilidad y
calidad de los datos de eventos de pérdida para considerarse en la base

histdérica.

6.4 EFECTOS DE BASILEA II EN AMERICA LATINA
El beneficio global de la propuesta de Basilea II seria:
-Creacidén de incentivos para mejorar los procedimientos de evaluacidn de

riesgos.
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-Mejoras en el sistema de gobierno corporativo. Nuevos modelos internos
de riesgo.

-Cambio cultural: Necesidad de concienciar a la direccién.

-La administracién de riesgos requeriré nuevas y sofisticadas
herramientas de informacidén, vy

-Las necesidades de informacidén requieren grandes inversiones en
tecnologia. Es probable, que las instituciones financieras pequeiias
tengan que ser vendidas, fusionadas 6 adquiridas.

Ahora bien; los posibles efectos adversos de la propuesta de Basilea II
serian'®:

» DAdopcién del Acuerdo en los palses industrializados puede tener
efecto adverso en los sistemas financieros de los mercados
emergentes.

» La falta de reconocimiento de 1la diversificacién internacional,
como herramienta para el manejo del riesgo crediticio, podria
reducir el volumen de préstamos a América Latina, vy

» Posible pérdida de competitividad de entidades financieras
latinoamericanas en comparacioén con subsidiarias de Dbancos
internacionalmente activos.

Se realizdé una encuesta por parte de los funcionarios del Comité de
Basilea en casi todos los bancos de América Latina y el resultado fue el
siguiente:

e Mis del 50% de los activos bancarios le van a ser aplicados el
Indice Basilea II entre 2007 y 2009.

e Un 33% utilizarédn el enfoque béasico simplificado. (Basilea II) méas
elementos de los pilares dos y tres, vy

A partir del 2010, el resto aplicard el Dbéasico simplificado standard,

incorporando mayores enfoques de avanzada.

2 comité de supervisidén Bancaria de Basilea (2006) "La mejora del Gobierno

corporativo en Organizaciones Bancarias™ febrero de 2006.

35



Antes de que esto ocurra, se presentaran significativas fusiones vy
adquisiciones vya que hay bancos medianos y pequefios que no podran
resistir tales cambios y adaptaciones.

La aplicacién de Basilea II terminard por fortalecer atn més el sistema
bancario internacional y los paises que se vayan acogiendo, formaréan
parte de la cadena mundial de servicios multiples, crediticios y de
operaciones monetarias de los tiempos por venir. No es una obligacidén
apegarse a los enfoques bésicos de Basilea II, pero la préactica y el
tiempo lo hardn necesario como lo fue Basilea I.

Como dijo G. Heinrich sobre Basilea II: ”“La discrecionalidad nacional
incorporada en Basilea II, ofrece a los supervisores de tomar en cuenta
las experiencias y realidades econdmicas en sus paises”. Después de
conocer los aspectos fundamentales de Basilea, es importante realizar un
conocimiento genérico de la Bolsa de Valores en el Salvador, con énfasis
en las Casas de Corredores de Bolsa, debido a que son instituciones que

operan una en funcidén de otra.

7. GENERALIDADES SOBRE LA BOLSA DE VALORES
7.1 ANTECEDENTES DE LA BOLSA DE VALORES

Histéricamente”, el tema de la Bolsa de Valores, tuvo sus origenes en
principalmente en Amsterdam, Holanda y en ciudades como Brujas y Amberes
en Bélgica, debido al auge financiero y econdmico que tenian en esa época
esos paises bajos, para iniciar sus negocios se reunian informalmente en
lugares como tabernas , cafés, mereciendo especial atencidén las reuniones
que se llevaban a cabo en la ciudad Belga de Brujas , en la casa de un
judio llamado Jean Van Der Bourse , de cuyo apellido ”“Bourse” palabra
francesa que significa “bolsa” proviene el nombre de estas entidades
financieras, y gque se uso de manera oficial cuando se creo la Bolsa de
Valores de Paris, en virtud de un decreto de Napoledn, en el afio de 1724,
esta bolsa ubicada inicialmente en la calle de Vivinne, se traslada luego
al Palacio Brongniart, donde se encuentra actualmente la bolsa parisina.
Para esta fecha ya existia la Bolsa de

¥ la Bolsa de Valores de el Salvador, Historia de su fundacién y sus primeros
diez afios de operaciones, Dr. Guillermo Hidalgo Quehl
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Valores de Amsterdam, se estima que es la mas antigua, se fundo en el afio
de 1611. Posteriormente se fundaron las bolsas de valores y de mercancias
en el resto de Europa.

En la regién Centroamericana , la primera bolsa de valores se fundo en E1
Salvador en 1965, ésta bolsa llevo a cabo operaciones durante nueve afios,
operando con toda capacidad vy honestidad y suspendidé actividades por el
poco volumen de operaciones que desarrollaba, por tales circunstancias
acorddé su disolucidédn en una Junta General Extraordinaria de accionistas
del 26 de marzo de 1976. Posteriormente a iniciativa del Banco Central
de Reserva, el gobierno creo una comisidén organizadora y de vigilancia
del Mercado de Valores que funddé la Bolsa de E1 Salvador, S.A., con el
fin de continuar los esfuerzos para desarrollar el Mercado Bursatil, la
actual Bolsa de Valores, empezd siendo el suefio de algunos pocos
salvadorefios que formaron en septiembre de 1992 el “Grupo promotor para
la creacidén de una bolsa de valores’™, quienes después de un gran esfuerzo
lograron iniciar operaciones el 27 de abril de 1993, construyendo a lo
largo de este tiempo al desarrollo econdmico, de capitales en beneficio
del pais y de la regidédn centroamericana.

En sus inicios, la Bolsa de Valores de El1 Salvador, no se desarrollo
positivamente, por la ausencia de una verdadera cultura bursatil, por la
poca oferta de titulos de valores y posibilidades de emisiones de
obligaciones, principalmente del sector publico, ademds no habia demanda
de titulos valores, ni las autoridades se preocuparon por crearlas.

Sin embargo en 1999, la Bolsa, 1inicia un acelerado proceso de
modernizacidén a través de la autorizacidn y conectividad de sistemas,
bajo la gestidén del presidente Licenciado Rolando Duarte Schlateger, como
resultado de su clara visidén de adaptar sus procesos a estéandares
internacionales e inyectar dinamismo vy eficiencia, las sesiones se
vuelven electrdénicas, ofreciendo ademds nuevas opciones para promover el
ahorro y la inversidén por parte de los salvadorefios, contribuyendo asi al
desarrollo econémico del pais.

7.2 SITUACION ACTUAL DE LA BOLSA DE VALORES DE EL SALVADOR

Las actividades de la Bolsa de Valores”, se desarrollan actualmente en
su propio edificio ubicado en Avenida Las Carretas, Nueva San Salvador,
inaugurado con fecha 23 de noviembre de 2001, con un solemne acto en el
que se celebro también el "Dia del Corredor de Bolsa”, en el Saldn de

Negociaciones "Dr. Guillermo Hidalgo Quehl”™, donde se realizan las

14WWW.Bves.gob.sv
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sesiones de reportos, permitiendo la concentracién de titulos de
valores, los corredores de bolsa ejecutan las ordenes de clientes a
precios y tasas de interés que son determinados por la oferta y la
demanda, o sea la promocidén y la obtencidédn de los mejores precios de
mercado; estas operaciones de reporto datan desde el 22 de junio de 1992,
previo a los estudios pertinentes y adaptando las regulaciones del
Cébdigo de Comercio al sistema bursatil, definase entonces que un reporto
es una venta temporal de titulos valores donde intervienen dos personas:
“reportador” y reportado’, este ultimo es la persona dgque necesita el
dinero y no deseando deshacerse de sus titulos valores los traspasa
temporalmente el reportador, a un porcentaje establecido como garantia de
la operacidén a un precio convenido. Lo anterior depende de las tasas de
interés del dia de la operacién y consecuentemente de la liquidez o
iliquidez de dinero del mercado. Y las operaciones de negociacidén de
mercado primario y secundario se realizan por medio del uso del sistema
de interconexidén de las Bolsas Espafiolas (SIBE) inaugurado con fecha 14
de junio de 2002 y comenzé a operar el 30 de junio de ese mismo afio,
gracias a que la Bolsa de Madrid habria aceptado que podria ser usado por
las bolsas miembros de la Asociacidén de Bolsas de Comercio de
Centroamérica, Panamd y RepUblica Dominicana (BOLCEN), adquirido por la
Bolsa de Valores a un costo de Ochenta y cinco mil ddélares, en marzo de
2001, Y¥con la inauguracién del sistema SIBE, la Bolsa de Valores de El
Salvador, S.A. de C.V., cumple con los estadndares mundiales requeridos y
se 1incorpora a los sistemas bursdtiles internacionales, 1los titulos
valores que se negocian en la Bolsa de Valores deben estar debidamente
inscritos en el registro publico bursatil que lleva la Superintendencia
de Valores, quien inicio sus operaciones el 1 de Enero de 1997, siendo
una institucién de fiscalizacidn especializada para el sistema bursatil,
considerase de derecho publico con personalidad juridica y patrimonio
propio de caréacter técnico, con autonomia. La tecnologia es de vital

importancia

15 La Bolsa de Valores de El Salvador, Dr. Guillermo Hidalgo Quelh, P4g.132
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en la Bolsa de Valores, todos 1los procesos son automatizados, lo que
significa que las operaciones se hacen en tiempo real.

En el afio de 2005, se creo la Fundacidén Bursatil de E1 Salvador, para
establecer un sistema de investigacidén del mercado bursdtil en el pais,
buscando su desarrollo y ampliando su incursidén en los diferentes grupos
econdmicos nacionales, esta fundacidén tuvo su origen en la necesidad de
profundizar y expandir los conocimientos, no solo del &rea bursatil si
no también del area financiera, por lo que la principal funcidén es la de
investigar esos campos y difundir la cultura del desarrollo burséatil vy
financiero del pais, para traer mas inversionistas y emisores hacia el
Mercado de Valores de El1 Salvador.

El1 27 de Abril de 2008, cumplidé los quince afios de operacidén la Bolsa de
Valores, habiendo logrado durante este lapso de tiempo un desafid en el
desarrollo de los mercados financieros de El1l Salvador. La competitividad
del entorno bursatil mundial a impulsado a la Bolsa de Valores a
desarrollarse rédpidamente e incursionar en mercados internacionales para
cumplir con la gran demanda de instrumentos financieros como parte de la
estrategia del desarrollo de los mercados de capitales, negociando
actualmente varios de los wvalores que se negocian entre ellas:
instrumentos financieros internacionales, conocidos como Exchange Traded
Fund (ETF’S), Bonos y letras del tesoro de los Estados Unidos de norte
América, acciones foraneas como: Microsoft Co., PepsiO, Bank of América,
Caterpillar, entre otras. Llevado a la préactica la negociacidén de estos
titulos valores en la sesién de fecha 18 de junio de 2007. '*A ello se
suman las emisiones del gobierno como lo son las Letras del Tesoro por
parte del Ministerio de Hacienda y la negociacidén de las Notas de Crédito
del Tesoro Publico (NTCP) wutilizadas para pagar a los exportadores de
productos no tradicionales asi como la devolucidén del 13% del impuesto
de wvalor agregado y el reembolso sobre el valor de las exportaciones,
obteniendo el sector productivo un triple beneficio, ya que estas pueden

utilizarse para: hacerlas efectivas en su vencimiento,

16 el Diario de Hoy, Seccién Negocios, P4g. 34, 18 de junio 2007

39



Venderse a descuento en la Bolsa de Valores o ser usadas para el pago de
impuestos. Con fecha 23 de julio del 2007, se negociaron sesenta millones
de dbélares en titulos emitidos por el Banco Multisectorial de Inversiones
(BMI), denominados CEFES0712, que corresponden al Fideicomiso para
inversidén en Educacién, Paz Social y Seguridad Ciudadana.

Forma parte importante de estos proyectos que ha concluido la Bolsa de
Valores, la Sociedad Central de Deposito de Valores (CEDEVAL, S.A de
C.V.), quien 1inicidé sus operaciones el 3 de noviembre de 1998, con la
debida autorizacidén de la Superintendencia de Valores, las funciones de
CEDEVAL, desarrolladas con diligencia 'y exactitud, son de gran
importancia para la seguridad operativa de la Bolsa, quien se encarga de
resguardar 'y proteger los titulos valores, generando eficiencia,
seguridad y agilidad, sean fisicos o desmaterializados, cumpliendo con
normas y estdndares internacionales adoptados para evitar cualquier
riesgo. Los inversionistas tienen la facilidad de consultar el estado de
sus inversiones en valores a través de consultas en linea con CEDEVAL, en
su sitio WEB: http//: cedeval.com, por la seguridad que representa ha
sido un vinculo entre el mercado local y los mercados internacionales, a
través de convenios con entidades de custodia de valores como: JP Morgan
Chase, Bank of New Cork y State Street, y con centrales de depdsito de
los diferentes paises de la regidén centroamericana, garantizando la
seguridad en las transacciones, la informacién de los valores depositados
se protege mediante respaldos informdticos mantenidos localmente y desde
sitios alternos en otros paises, logran que la informacidén de cuentas,
valores y operaciones estara disponible inclusive cuando pudiesen ocurrir
catadstrofes de gran magnitud en el pais.

La Bolsa de Valores de el Salvador pertenece a un mercado de Valores
ordenado y organizado, que es vigilado por la Superintendencia de Valores
y quien se rige por la ley del Mercado de Valores, sus instructivos vy

reglamentos.
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7.3 IMPORTANCIA DE LA BOLSA DE VALORES

La importancia radica en permitir la desintermediacién financiera
bursatil 1llevando a cabo registros de las operaciones realizadas
diariamente por las casas de corredores de bolsa, asi como velar por el
cumplimiento de la ley del Mercado de Valores y su reglamento interno.
Con el fin de contribuir al desarrollo del mercado bursatil en E1
Salvador, convirtiéndose en un desafio para el desarrollo de los mercados
financieros donde se encuentran soluciones con mejores alternativas de
inversidén vy mejores rendimientos para los inversionistas, habiéndose
logrado consolidar de forma importante el mercado de liquidez de corto

plazo, a través de los reportos.

8. CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

8.1 IMPORTANCIA

La importancia de las casas de corredores de Dbolsa, radica en la

contribucidén que prestan a través de sus servicios de intermediacién vy

asesoria bursadtil a los inversionistas, quienes Dbuscan obtener una

ventaja sobre los rendimientos que obtienen por sus depdsitos a plazo en

el sistema financiero.

Estas deben cumplir con una serie de requisitos tanto legales como

normativas que regulan su desenvolvimiento, que persiguen salvaguardar y

proteger los intereses del publico inversionista, generando un mayor

nivel de orden y transparencia en el mercado.

¢Cudles son estas obligaciones?

"= Cumplir con las o6rdenes de compra y venta de sus clientes, en forma
escrita.

= Celebrar el contrato que regulard la prestacién del servicio
especifico.

= QOfrecer solo los servicios e instrumentos que estén autorizados por la
Bolsa de Valores y/o la superintendencia de Valores.

= FExplicar detalladamente las caracteristicas de los servicios e

instrumentos que ofrece.
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= TIndicar al inversionista sus responsabilidades y el riesgo que asume.

= Tnformar al cliente sobre la situacidén de sus inversiones.

= Contar con personal autorizado por la Dbolsa para ejercer la
intermediacién y la asesoria en materia burséatil.

" Constituir las garantias relativas a los servicios que ofrece.

= Asignar las operaciones de acuerdo al orden de recepcidn.

® Buscar el mdximo rendimiento y el mejor precio para sus clientes.

"= FEntregar al cliente los comprobantes de las negociaciones realizadas
en su nombre.

= Mantener registro de las operaciones realizadas en nombre de los
inversionistas.

= Cobrar solo las comisiones que previamente hubieren publicado.

= Publicar semestralmente sus estados financieros.

= Contar con registros de sus agentes corredores de bolsa.

= Cumplir con los pardmetros de liquidez, solvencia patrimonial y nivel
de endeudamiento establecidos por la superintendencia.

Asi mismo las casas de corredores de bolsa son responsables de la

identidad vy capacidad legal de las personas que contraten, de la

autenticidad e integridad fisica de 1los valores que negocien; de la

inscripcidén de su uGltimo titular en los registros del emisor cuando esto

sea necesario y de la continuidad de los endosos y de la autenticidad del

tltimo de estos, cuando sea procedente.

Para desarrollar su actividad ©principal deben contratar agentes

corredores de Dbolsa, quienes a través de <capacitacién continua

desarrollan las actividades de intermediacién bursadtil, deberédn estar

debidamente acreditados por la Bolsa de Valores y la Superintendencia de

Valores e inscritos en el registro publico bursdtil y a quienes después

de haber cumplido con todos los requisitos establecidos en la ley de

Mercado de Valores, se les otorga un poder que debe inscribirse en el

registro de comercio y que tiene clausulas especiales entre ellas:

Recibir y entregar dinero de los clientes, brindar asesoria bursatil,

entregar y recibir titulos valores de cualquier indole.
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Este poder se revocard en el registro de comercio, si el agente corredor

de bolsa deja de laborar para una casa de corredores.

8.2 CONSTITUCION

Las casas de corredores de bolsa son sociedades andénimas, de conformidad
con las normas mercantiles vigentes y debidamente constituidas de acuerdo
a los requerimientos especificados en la Ley del Mercado de Valores,
tienen como requisito fundamental agregar la expresién Casa de
Corredores de Bolsa’, después de la razdn social y su uUnico fin es la
intermediacién de titulos valores inscritos en la Bolsa de Valores; su
capital minimo de fundacién y de operacidédn es de $114,285.71,
integramente suscrito y pagado en efectivo, cuando se refiere a capital
de fundacidén, éste debe ser revisado cada dos afos, de acuerdo a lo
estipulado en la ley del Mercado de Valores, articulo 98.

La superintendencia de Valores, es la institucidén que vela porque ninguna
persona Jjuridica actle como casa de corredores de bolsa, sin estar
debidamente inscrita en el registro publico bursatil, de acuerdo al art.

12 vy 36 de la Ley del Mercado de Valores.

8.3 ASPECTOS NORMATIVOS Y LEGALES

Las Casas de Corredores de Bolsa se encuentran debidamente supervisadas vy
fiscalizadas por la superintendencia de valores, de acuerdo a las
facultades que 1le otorga 1la Ley Orgadnica de 1la superintendencia de
Valores. Quien dicta y regula por medio de instructivos las operaciones y
disposiciones de caracter general respecto a las negociaciones de titulos
valores emitidos por las sociedades inscritas en la Bolsa de Valores, asi
como a las Casas de Corredores de Bolsa que administran cartera gquienes
deben contar con un capital social adicional al minimo establecido en el
articulo 56 de la ley del Mercado de Valores de $171,428.57 vy para
garantizar la buena administracién de los fondos, una garantia adicional
de $171,428.57 la cual podrd ser incrementada por la superintendencia en

forma proporcional al monto de la operaciones que realicen.
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Las Casas de Corredores de Bolsa deben cumplir con una fianza para
asegurar el cumplimiento de todas sus obligaciones como intermediarios de
valores, en beneficio de sus clientes presentes o futuros que tengan o
llegaren a tener proporcionalmente al volumen vy naturaleza de las
operaciones y de su situacidédn financiera; la cual puede ser adquirida por
una compafiia de seguros, en efectivo, fianza de un banco, asi como prenda
sobre valores aceptados e inscritos en bolsa; quedando en custodia en la
Bolsa de Valores, asi mismo debe ser renovada oportunamente cada afio, de
lo contrario no pueden operar.

8.4 AGENTES CORREDORES DE BOLSA

Los agentes corredores de bolsa autorizados, son agentes profesionales
especializados en brindar asesoria bursdtil en intermediacidédn de titulos
valores, las Casas de Corredores de Bolsa les otorgan un poder inscrito
en el Registro de Comercio, que les da amplias facultades para
intermediar, el cual anexado con constancias de buena conducta, de
estudios del idioma ingles (para los agentes corredores autorizados para
negociar valores extranjeros) y otros requerimientos son presentados a la
Junta Directiva de la Bolsa de Valores para su aprobacidén y autorizacién
y ésta a su vez la envia a la Superintendencia de Valores para su final

aprobacién.

8.5 SERVICIOS QUE PRESTAN LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA.
e Asesoria Bursatil
e FEstructuracidén y colocacidn de emisiones

e Intermediacién en la negociacidédn de titulos valores 1locales vy

extranjeros
e Operaciones de reporto
e Compra y venta de acciones
e Compra y venta de Notas de Crédito del Tesoro Publico
e Compra y Venta de EUROBONOS

e Custodia de Titulos Valores a través de CEDEVAL
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8.6 CLASES DE SISTEMAS DE LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Las Casas de corredores de Bolsa, poseen sistemas contables vy de
informacién al cliente inversionista, por lo tanto es indispensable que
tengan instalado en sus oficinas, algunos sistemas que estan
interrelacionados directamente con la Bolsa de Valores, de tal forma que
las operaciones se realicen en tiempo real, como es el caso de SIBE,
donde se negocian los titulos de renta fija o variable ya sea en mercado
primario o secundario, el sistema SEN para operaciones de reporto y el
sistema de liquidacién SELIB o SECOB, que permite liquidar o compensar
los pagos diarios a la Bolsa de Valores. Asimismo deben estar
interrelacionados con los Sistemas de Central de Depdsito de Valores,
SECAV: donde se realizan las aperturas de cuentas de clientes, registro
de titulos valores, retiros de titulos valores, entre otros. SETI: que es
el sistema donde se detallan las operaciones de valores extranjeros
realizadas por las Casas de Corredores de Bolsa autorizadas para negociar
valores extranjeros, en linea con la Superintendencia de Valores vy
ultimamente la implementacidén del sistema SEN (Sistema electrénico de

Negociacién): que es el sistema donde se negocian los reportos.

8.7 SISTEMA CONTABLE DE LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Para el desarrollo de 1la contabilidad de las Casas de Corredores de
Bolsa, la superintendencia de Valores, proporciona el catdlogo de cuentas
y un manual de aplicacidén que debe ser utilizado de manera uniforme vy
obligatoria, el cual ha sido estructurado sobre la base de un sistema de
codificacidédn decimal, teniendo como elementos definidos dentro de 1la
estructura asociados a los derechos, obligaciones e interés residual de
las Casas de Corredores de Bolsa, asi como los derechos y obligaciones de
los <clientes que intermedian a través de las casas. Los Estados
Financieros bédsicos que elaboran las Casas de Corredores de Bolsa son los
siguientes: Balance General, Estado de Resultados, Estado de Operaciones

Bursatiles, Estado de Cambios en el Patrimonio de los
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Accionistas, Estado de Administracidén de Cartera, Estado de Flujos de
Efectivo y notas a los estados financieros. Estos Estados Financieros al
30 de junio, al 31 de diciembre de cada afio, con sus notas y el dictamen
del auditor externo de la sociedad deben publicarse en dos diarios de
mayor circulacidén nacional, dentro de los sesenta dias siguientes a las

fechas indicadas y ser aprobados por la Junta Directiva.
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CAPITULO II

7. DISENO METODOLOGICO DE LA INVESTIGACION

7.1 Tipo de Investigacién

La investigacidén que se implemento se subdivide en dos apartados, primero
investigacidén bibliografica y en segundo apartado la investigacidén de
campo, diseflado para esta ultima un cuestionario dirigido a informantes
claves o privilegiados, gquienes facilitaron la informacidén necesaria vy
fidedigna para fundamentar el problema de investigacién.

Lo cual indica que se investigo mediante el enfoque hipotético deductivo,
analizando desde una perspectiva general los aspectos que pudiesen ser la
causa fundamental en el surgimiento del fendémeno. Con el propdsito de
descubrir realidades o elementos especificos de comprobacidén que permitan

plantear una alternativa de solucién o control.

7.2 Tipo de Estudio
El trabajo de investigacidén se realizo mediante la aplicacidédn del enfoque
hipotético - deductivo, wutilizando una variable independiente vy una

variable dependiente.

Ademas, se utilizo el tipo de estudio analitico descriptivo, ya que
estos parten de la identificacién de un problema y la aplicacidén de una
serie de procedimientos para dar alternativas de solucidén a una
problematica.

El procedimiento utilizado en la aplicacidén del método mencionado y tipo

de investigacidén, presento el proceso siguiente:

Identificacién de la problemética a investigar
. Formulacién de hipdtesis.

. Formulacién de las definiciones operativas. variables e indicadores

S w N

. Disefio de las técnicas e instrumentos de investigacidn.
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. Recoleccidn de informacidn necesaria.
. An4dlisis e interpretacidén de informacidn

5

6

7. Formulacidén de un diagnéstico situacional

8. Formulacidén de conclusiones y recomendaciones determinadas.
9

. Formulacién de propuesta alternativa de solucidédn al problema.

El estudio y aplicacién del procedimiento responderd a vincular cdmo
es, cémo estd la situacidn de las variables o unidades de observaciédn y
en la presencia o ausencia de una situacidén de un problema y en quiénes

se estd presentando la problemdtica gque se haya definido.

7.3 Unidades de Analisis

Se identificaron como unidades de anédlisis, las Casas Corredores de
Bolsa de El1 Salvador quienes poseen las caracteristicas y criterios para

ser sujetas de investigaciédn.

7.4 Universo y Muestra
Debido a que la poblacién universo es finita, son 11 las Casas de

Corredores de Bolsa de E1 Salvador, se abordara el estudio en todas,

para obtener la informacidén requerida vy fidedigna. Es decir, en la
investigacidén de campo, la poblacidén universo se identifica con la
muestra.

7.5 Proceso de Seleccién de la Muestra

Tedricamente la muestra se selecciona de la poblacidén universo, sin
embargo, como Se ha mencionado, en este caso, no se hace necesario la
seleccidén de la muestra, por que se abordaran la 11 Casas corredores de

Bolsa existentes.
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7.6 Recoleccién de Datos

Para dar inicio al objeto de estudio, se utilizaron dos técnicas de
investigacidén 1) la documental 2) El1l cuestionario, dirigido a informantes
claves o privilegiados.

El objetivo de 1la investigacidén documental fue conocer 1los aspectos
generales y especificos del tema, por medio de la revisidén bibliogréafica
existente. La informacidén recolectada es el punto inicial de 1la
investigacién vy Jjuega un ©papel importante para el lector, en el
entendimiento de la diversidad de definiciones, para complementar el

trabajo de campo.

7.7 Analisis e interpretacién de datos recolectados

Para conocer e interpretar los antecedentes histdéricos del problema
investigado se recabo informacidén mediante la técnica documental
revisando las fuentes bibliograficas: documentos de Basilea I y II como
insumos bésicos, tesis, revistas, Dboletines periddicos, informacidén de
Internet y otros materiales impresos y audiovisuales.

Se elaboraron fichas de resumen de la bibliografia consultada, respecto
al problema de investigacidn.

La informacién que se considero fundamental es la facilitada por Basilea
I y Basilea II ya que con esta informacidén se conocera y profundizara
sobre los riesgos operativos y el tratamiento que se le debe dar para
disminuir y prevenir estos riesgos.

El andlisis de 1los datos obtenidos, se presenta de forma grafica
interpretando las relaciones entre las variables identificadas en el
proceso de ejecucidn de los cuestionarios, combinando entre si, la
informacién primaria y secundaria, en donde cada indicador obtenido
servirad de base para el disefio de la metodologia.

La investigacién se llevo a cabo por medio de un cuestionario, que sirvid
como instrumento de recoleccidn de informaciédn.

Se establecieron contactos con las casas de corredores de bolsa para

obtener informacidn bibliografica sobre los riesgos operativos. Con
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los especialistas a entrevistar se coordino para hacer una programacién
de dichas entrevistas.

En ambas técnicas de investigacidén mencionadas se sistematizo y proceso
la informacién para realizar su respectivo anédlisis, conclusiones vy
propuestas dirigidas a minimizar y prevenir los riesgos operativos en las
casas de corredores de Dbolsa en El Salvador. En resumen el orden del

andlisis de los datos se realizo en el siguiente orden:

- Pregunta

- El objetivo de la pregunta

- Tabla de datos

- El gréafico

- Su correspondiente andlisis e interpretacién de las respuestas

obtenidas de cada interrogante

7.8 DIAGNOSTICO SITUACIONAL

De acuerdo a la investigacidén efectuada a través del cuestionario con
personal privilegiado, representado por la muestra, segun los resultados
gque se obtuvieron se determino en gque medida las casas de corredores de
bolsa estan O no aplicando la normativa en areas de personal
operativo, sistemas de informacidén y supervisidédn de riesgos operativos
segun lo manifiesta el acuerdo de BASILEA II. Estos resultados se

analizan para el disefio de nuestra propuesta.
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A continuacién se presenta un detalle de los tipos de profesionales que
laboran en las casas de corredores de bolsa de El Salvador los cuales
ayudaron a contestar el cuestionario utilizado para la recoleccidédn de
datos del trabajo de campo.

El Objetivo de esta interrogante es saber que tipo de profesionales
laboran en las casas y si estos estédn aptos para aportar una informacidn
confiable para el tema de estudio.

Opciones Frecuencia Porcentaje
Agente Corredor 1 9.09%
Gerente de 5
Operaciones 45.45%
Auditor Interno 2 18.18%
Contador 3 27.27%
Sumatorias 11 100.00%

Tipo de Encuestado

m Agente Corredor
M Gerente de Operaciones
1 Auditor Interno

H Contador

Como se puede observar en el grafico los entrevistados fueron cuatro
tipos de profesionales, Agentes Corredores, Gerentes de operaciones,
Auditores Internos y Contadores, con un porcentaje de participacidén en
las encuestas de 9.09% - 45.45% - 18.18% y 27.27% respectivamente.

Destacando en su mayor porcentaje de participacidén los Gerentes de
Operaciones.
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La poblacién de estudio por ser Finita, se dividié en dos grandes grupos,
que obedecen a su naturaleza de servicio, 1los cuales son Casas de

corredores de bolsa que prestan un servicio de administracidén de cartera
y casas que no prestan dicho servicio.

El Objetivo de dicha clasificacidén obedece a la necesidad de conocer si
los servicios que prestan son completos o parciales.

Opciones Frecuencia Porcentaje
Con Admon. de Cartera 7 63.64%
Sin Admon. De Cartera 4 36.36%
Sumatorias 11 100.00%

Tipos de Casas de Corredores de Bolsa de El Salvador

B Con Admon de Cartera M Sin Admon. De Cartera

Como se puede observa en el grafico, la mayoria de casas de corredores

de bolsa de El1 Salvador prestan el servicio de administracién de cartera,
representando estas un 63.64%

y el porcentaje restante no prestan dicho
servicio.

52



Pregunta # Uno del Cuestionario.

¢A continuacidédn se describe un concepto de riesgo, favor asociarlo con el
concepto que mejor le parezca de acuerdo a sus conocimientos?

La Pregunta numero uno se disefio con el objetivo de corroborar que los
encuestados contaban con el conocimiento necesario para responder a las
interrogantes.

Opciones Frecuencia Porcentaje
Riego Financiero 0 0.00%
Riesgo Operativo 11 100.00%
Riesgo Legal 0 0.00%
Totales 11 100.00%

Conocimiento en tema investigado de parte de los
encuestados

M Riego
Financiero

M Riesgo
Operativo

" Riesgo Legal

Como se puede observar en el grafico el 100% de los encuestados tienen
muy claro el concepto de nuestro objeto de investigacidén, como lo es el
riesgo operativo.
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Pregunta # Dos del Cuestionario.

¢Es de su conocimiento que los entes fiscalizadores externos realizan
auditoria a los procedimientos operativos?

La pregunta numero se enfoco a recopilar informacidén sobre el
conocimiento que tiene el encuestado en materia de entes fiscalizadores
de casas corredores de bolsas de El Salvador.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 9 81.82%
NO 2 18.18%
Sumas 11 100.00%

Auditoria externa A los Procedimientos Operativos

m S|

mNO

Como es evidente, el grafico muestra que el 81.82% de los encuestados
tienen conocimientos sobre los entes fiscalizadores externos. Que Auditan

dichas casas.
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Pregunta # Tres del Cuestionario.

¢cCon que frecuencia se realizan las auditorias por los entes
fiscalizadores externos?

El objetivo primordial de esta interrogante obedece a la frecuencia con
que los entes fiscalizadores realizan las auditorias a las casas de

corredores de bolsa de El1 Salvador.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Mensual 0 0.00%
Trimestral 1 9.09%
Semestral 3 27.27%
Anual 7 63.64%
Sumas 11 100.00%

Frecuencia de Audirias Externas

= Mensual
M Trimestral
" Semestral

B Anual

Con las respuestas obtenidas a la interrogante numero tres, se Observar

que a la mayoria de casas, se les Audita de forma anual por los entes

fiscalizadores Externos. Asi Como se puede observa en el grafico, en el
e}

cual tenemos un 63.64 % que dicen que es de forma anual, 27.27% de forma

Semestral, un 9.09% de forma Trimestral y un cero porciento Mensual.
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Pregunta # Cuatro del Cuestionario.

¢Es de su conocimiento que debido a fallas en los procedimientos
operativos, la casa de corredores de bolsa ha recibido algtn tipo de
sanciones?

El objetivo de esta interrogante fue para conocer si por alguna falla
interna en la casa de corredores de bolsa, esta puede recibir sancidn
por alguna entidad reguladora.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 8 72.73%
NO 3 27.27%
Sumas 11 100.00%

Penalizacion a Casas Corredoras de Bolsa

m Sl

mNO

Las respuestas arrojadas por la interrogante numero cuatro, indican gque
la mayoria de casas ha recibido algun tipo de sanciones, como se expresa
en el grafico el cual muestra que un 72.73% ha recibido sanciones y el
resto no.
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Pregunta # Cinco del Cuestionario.

¢S1 su respuesta a la pregunta anterior fue afirmativa, favor indicar
que tipo de sancidén fue impuesta? Si fue negativa pasar a la pregunta No
6

El objetivo de esta pregunta fue conocer el detalle o tipo de sanciones
impuestas a las casa de corredoras de bolsa de El Salvador.

Opciones Frecuencia Porcentaje
Administrativa 6 75.00%
Econdmicas 1 12.50%
Legal 0 0.00%
Otras 1 12.50%

Sumas 8 100.00%

Tipos de Sanciones Impuestas

B Administrativa
B Economicas
" Legal

M Otras

La pregunta numero cinco ayudo a obtener un mayor detalle de las
respuestas obtenidas en la interrogante numero cuatro, Como se observa
en el grafico, en el cual las sanciones mas comunes impuestas a las casas
corredoras de Dbolsa son: de caracter administrativas con un 75%, en
segundo lugar las Econdémicas y de otro tipo con un 12.50% cada una. Asi
mismo se observa que las de tipo legal no se aplicaron a las casas.
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Pregunta # Seis del Cuestionario.

¢:Es de su conocimiento si los entes fiscalizadores aplican las auditorias

desde el enfoque de BASILEA ITI?

Esta interrogante fue disefiada con el objetivo de conocer si los entes
fiscalizadores aplican los lineamientos de Basilea II para la realizacidn

de sus auditorias.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 0 0.00%
NO 11 100.00%
Sumas 11 100.00%

Aplicacion de Basilea Il Por Entes Fiscalizadores

m Sl

Al procesar la informacidén recolectada en los cuestionarios
observar que el 100% de 1los encuestados respondieron que

fiscalizadores no aplican dichos lineamientos.
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Pregunta # Siete del Cuestionario.

¢Es de su conocimiento si los procedimientos operativos que realiza la
casa de corredores de bolsa estidn de acuerdo al enfoque de BASILEA II?

Esta interrogante se disefio con la idea principal de conocer si estas
casas de corredores de bolsa de El1 Salvador, aplican los lineamientos
dados por el comité de Basilea II.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 0 0.00%
NO 11 100.00%
Sumas 11 100.00%

Aplicacion de Basilea Il por Casa de Corredores de Bolsa

mSl

ENO

A pesar de la globalizacidén y que el sistema financiero salvadorefio es
casi en un 100% capital extranjero, a través de esta interrogante se
puede observar que las casas corredores de bolsa de El1 Salvador, no
aplican Normativa de primer mundo en cuanto a la administracién del
riesgo Operativo, como se Observa en el Grafico.
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Pregunta # Ocho del Cuestionario.

:Se tiene proyectado la aplicacién de BASILEA II en la casa de corredores
de bolsa?

Esta interrogante fue disefiada para conocer si en el corto plazo se tiene
proyectado la implementacidén de los lineamientos del comité de basilea II
en la casas de corredores de bolsa de El Salwvador.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

S| 1 9.09%
NO 10 90.91%
Sumas 11 100.00%

Proyeccion de Aplicacion de Basilea Il

S|

A pesar de que la administraciédn del riesgo operativo es fundamental en
la gestién de las casas corredoras de bolsa, solo un pequefio porcentaje
tiene proyectado la implementacidén del enfoque Dbasilea II para

administrar dicho Riesgo. Como se observa en el grafico, un 90.91 % no
tiene proyecciones de aplicacién y el resto si las tiene.
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Pregunta # Nueve del Cuestionario.

¢E1l personal ha recibido alguna capacitacién en cuanto a riesgos
operativos bajo el enfoque de BASILEA II?

El objetivo de esta interrogante obedecid® a la necesidad de conocer si el
personal operativo, ha recibido algin tipo de capacitacidén sobre la
aplicacién de Basilea II

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 1 9.09%
NO 10 90.91%
Sumas 11 100.00%

Capacitacion Al Personal de Basilea Il

msl

Como se puede observar en la pregunta anterior, pocas casas tienen
proyecciones de aplicar Basilea II, para la administracidén del riesgo
operativo, Razdédn por la cual, asi mismo el personal qgue ha recibido
capacitacidén sobre Basilea II, es minimo. Como se Observa en el grafico,
el cual muestra un 90.91% no ha recibido capacitacién y el resto si la ha
recibido.
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Pregunta # Diez del Cuestionario.

¢cConoce usted si los entes fiscalizadores gubernamentales han
desarrollado los lineamientos adecuados para una futura implementacidn de
riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea II?

El objetivo de esta pregunta fue, conocer si los entes fiscalizadores
tanto gubernamentales como privados, tienes planes de realizar auditorias
bajo este enfoque (Basilea II)

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 1 9.09%
NO 10 90.91%
Sumas 11 100.00%

Futura Implementacion de Basilea Il por entes
Fiscalizadores

mS

ENO

No solo las Casas De Corredores de Dbolsa, se quedan cortas en la
aplicacién de Basilea II, si no también las instituciones fiscalizadoras
no tienen, o tienen pocas proyecciones de la aplicacién de Basilea II.
Como se observa en el grafico, en el cual solo un 9.09% dice conocer que
los entes fiscalizadores tienen proyecciones de modificar sus
procedimientos de auditoria para la evaluacidn del riesgo operativo, y el
resto lo desconoce.
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Pregunta # Once del Cuestionario.

¢Ha recibido usted alguna recomendacién de parte de auditoria interna
sobre la aplicacidén de riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea II?

Para cubrir todas las &reas que puedan dar lineamientos sobre una nueva
aplicacién de politicas o normativas, se disefio la pregunta # Once, para
saber si auditoria interna habia dado recomendaciones sobre la aplicacidn
de basilea IT

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 1 9.09%
NO 10 90.91%
Sumas 11 100.00%

Recomendaciones De Auditoria Interna Sobre Basilea Il

m Sl

Como se puede observar en las respuestas anteriores, el porcentaje que
conoce, O que tiene proyecciones de aplicacién de Basilea II, es minimo,
y asi se demuestra en esta interrogante en la cual el 90.91% no ha
recibido ningin lineamiento sobre lo que es Basilea II, en cuanto a la
administracidén del Riesgo Operativo.
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Pregunta # Doce del Cuestionario.

;Conoce el personal operativo las recomendaciones emitidas por el comité
de BASILEA II, en cuanto a los riesgos operativos?

Esta interrogante fue disefiada para saber si el personal dgue esta
involucrado en la operacidédn de la casa de corredores de bolsa de El
Salvador, tiene conocimiento alguno, de que existe normativa relevante a
la realizacidén de sus funciones, como lo es Basilea II.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Conoce 2 18.18%
Desconoce 7 63.64%
Muy Poco 2 18.18%

Sumas 11 100.00%

Conocimiento de Basilea Il por Parte Del Personal
Operativo

m Conoce
W Desconoce

= Muy Poco

Asi mismo en este grafico se observa que los conocimientos del personal
de las casas corredoras de bolsa de El1l Salvador, tienen poco o nada de
conocimiento del enfoque Basilea II, como se demuestra en el grafico, en
el cual el 63.64% Desconoce totalmente el tema, el 18.18% lo Conoce y el
porcentaje restante lo conoce poco.
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Pregunta # Trece del Cuestionario.

¢Ha recibido capacitaciones para el cumplimiento y aplicacién de las
recomendaciones de BASILEA II para el desempefio de sus funciones, en
materia de riesgos operativos?

El objetivo de esta interrogante fue saber si el personal operativo, es
decir el ejecutor de las operaciones de la casa de corredores de bolsa,
ha recibido algln tipo de capacitacidén en cuanto a Basilea II.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

S| 2 18.18%

NO 8 72.73%

Poco 1 9.09%
Sumas 11 100.00%

Capacitacion del Enfoque Basilea ll

m Sl

" Poco

Este gradfico demuestra que el personal de las casas corredoras de bolsa
de E1 Salvador, no han recibido capacitacién en sus diversas areas de
trabajo, dando como resultado un 72.73% que no ha recibido nada de
capacitacién, un 9.09% que ha recibido poca y un 18.18% que si ha sido
capacitado para una futura aplicacidén de Basilea I1I
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Pregunta # Catorce del Cuestionario.

¢S1i la casa de corredores de Dbolsa forma parte de un conglomerado
financiero, la controladora ha girado algun lineamiento de aplicacién de
riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea II?

Esta interrogante obedecidé a la necesidad de conocer, por una parte si
las casas de corredores de Dbolsa de E1 Salvador pertenecen a un
conglomerado financiero y si este ha girado las instrucciones para la
aplicacién de Basilea II.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 2 18.18%
NO 9 81.82%
Sumas 11 100.00%

Lineamientos por parte de la casa Matriz para la
Aplicacion de Basilea Il

m Sl

mNO

A pesar de que la mayoria de casas de Corredores de bolsa de El1 Salvador
(9 casas) forman parte de un conglomerado financiero, estas no han
recibido lineamientos para una futura aplicacidén del enfoque Basilea II,
como se observa en el grafico, con un 81.82% que contesto que no ha
recibido indicaciones para tal fin, y el restante 18.18% si ha recibido
algun lineamiento para tal efecto.
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Pregunta # Quince del Cuestionario.

;Sus sistemas de informacidén cumplen con las recomendaciones de BASILEA
II?

Tratando de que la investigacidén abarque la mayor parte de &reas de las
casas de corredores de bolsa de El1 Salvador. Se disefio esta interrogante
# quince con la cual podemos saber si los sistemas de informacidén de
dichas casas, estéan bajo un enfoque Basilea II.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 1 9.09%
NO 10 90.91%
Sumas 11 100.00%

Sistemas de Informacion Con Enfoque Basilea Il

msl

mNO

También a través de esta interrogante se constato que no se aplica
Basilea II a la administracién del riesgo en cuanto al personal
operativo, sino también que no son aplicados a los sistemas de
informacidén, como lo demuestra el grafico, en el cual un 90.91% contesto
que sus sistemas no cumplen las sugerencias de Basilea II, y solo un
9.09% si cumple
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Pregunta # Dieciséis del Cuestionario.

¢Es de su conocimiento si la informacidén generada por los sistemas
informédticos ayuda a prevenir los riesgos operativos en la casa de
corredores de bolsa-?

A pesar de no contar con un sistema de informacidén bajo un enfoque
Basilea 1II, se necesitaba saber si dichos sistemas ayudaban a la
prevencidén del riesgo operativo. En las casas de corredores de bolsa de
El Salvador. Es asi como se disefio la interrogante No 16.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 10 90.91%
NO 1 9.09%
Sumas 11 100.00%

Prevencion del Riesgo Operativo Atravez de La
informacion Generada por los Sistemas

m Sl

A pesar de no cumplir con las recomendaciones de Basilea II, la mayoria
de los encuestados opina que la informacidén generada por los sistemas
informadticos, ayuda a prevenir el riesgo. Como se puede observar en el
grafico, en el cual un 90.91% opino que si y un 9.09% que no.
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Pregunta # Diecisiete del Cuestionario.

;Considera usted que la falta de aplicacidén de la normativa de Basilea IT
en las &areas de personal operativo y supervisidén tendrd como consecuencia
la ineficacia o eficacia en la administracién de los riesgos operativos?

La pregunta No 17 se disefio para saber si la aplicacidédn o falta de
aplicacién de Basilea II, tendria consecuencias en la calidad de 1la
gestidén o control del riesgo operativo en el a&rea de personal operativo y
supervisioén.

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 9 81.82%
NO 2 18.18%
Sumas 11 100.00%

Eficacia o Ineficacia a Falta de Basilea Il

msl

mNO

A pesar gque en la interrogante anterior se observo que sin aplicar
Basilea II, los sistemas producen informacién que ayuda a reducir los
riesgos, pero a pesar de eso, los encuestados en su mayoria opinan que la
falta de aplicacién de Basilea II conlleva a la ineficacia de 1la

Q

administracién del riesgo, como se muestra en el grafico, con un 81.82 %
considera que si y un 18.18% opino que no.
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Pregunta # Dieciocho del Cuestionario.

¢:La casa de Corredores de Bolsa tiene una metodologia de valuacién de

riesgos operativos?

Esta interrogante fue disefiada con el objetivo de conocer si existe una

metodologia para la valuacidén y administracidén del riesgo Operativo,

ausencia de la aplicacidén de Basilea II

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 6 54.55%
NO 5 45.45%
Sumas 11 100.00%

Metodologia de Valuacion de Riesgos

msl

mNO

en

En una buena parte de las casas de corredores de bolsa de El1 Salvador,
carecen de una metodologia para administrar el riesgo operativo como se
demuestra en el grafico, un 54.55% posee una metodologia para tal fin, vy

un 45.45% carece de la metodologia.
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Pregunta # Diecinueve del Cuestionario.

¢:La casa de Corredores de Bolsa tiene una metodologia de valuacién de
riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea II?

Para corroborar la ausencia de Basilea II en las casas de Corredores de
Bolsa de El1 Salvador, se disefio la interrogante No. 19 y asi saber si
poseen una metodologia para la administracidén del riesgo y si esta cumple
con Basilea II

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 0 0.00%
NO 11 100.00%
Sumas 11 100.00%

Metodologias de Valuacion de Riesgo Bajo Enfoque Basilea
[!

m Sl

ENO

Como era de esperarse en esta pregunta, y por toda la informacidn
recolectada en las interrogantes anteriores el 100% de las casas no
tienen una metodologia o esta no cumple con las recomendaciones de
Basilea para la administracidén del riesgo operativo, como se observa en
el grafico, en el cual el 100% de las casas no cumplen en su metodologia
con las recomendaciones emitidas por el comité de
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Basilea II
Pregunta # Veinte del Cuestionario.

¢E1l departamento de auditoria interna ejecuta o tiene alguna Estrategia
para la prevencién del riesgo operativo en su plan anual de trabajo?

Era necesario saber si auditoria interna tiene estrategias en su plan
anual de trabajo, para la prevencidén de riesgos operativos, es asi como
nacidé la interrogante No 20

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 6 54.55%
NO 5 45.45%
Sumas 11 100.00%

Estrategias Internas Para La Prevencion de Riesgos
Operativos

ENO

A pesar de la no aplicacién de Basilea II la mayoria de casas de
corredores de bolsa, en su &rea de auditoria interna manejan una
estrategia de prevencidén del riesgo operativo, como se ve reflejado en el
grafico, dando como resultado un 54.55% gque maneja una estrategia para
tal fin y un 45.45% que no poseen una estrategia.
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Pregunta # Veintey uno del Cuestionario.

;Considera importante la elaboracidén de una metodologia de valuacidén de
riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea II?

Era Necesario saber si, el fruto de la investigacidén seria bien recibido
por las casas de corredores de bolsa de El1 Salvador, es asi como nacid la
interrogante No 21

Opciones  Frecuencia Porcentaje

Sl 10 90.91%
NO 1 9.09%
Sumas 11 100%

Importancia de Metodologia Bajo Enfoque Basilea Il

m Sl

mNO

Al ser nula o casi inexistente una metodologia para la administracién del
riesgo operativo basada en Basilea II en las casas de corredores de bolsa
de El1 Salvador, la gran mayoria de encuestados opinan gque si es
importante la elaboracidén de una metodologia para tal efecto. Como se ve
reflejado en el grafico en el cual un 90.91% cree que es importante la
elaboracidén de una metodologia para la administracidén del riesgo bajo el
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enfoque Basilea II, y un pequefio porcentaje como lo es un 9.09% considera
que no.

Pregunta # Veintey dos del Cuestionario.

:S1i contard con una metodologia de valuacidén de riesgos operativos bajo
el enfoque de BASILEA 1II, considera importante su aplicacidén para
disminuir riesgos operativos en la casa de corredores de bolsa?

Para completar las respuestas de la interrogante anterior se disefio la
interrogante No 22 y asi poder estar seguro dque el fruto de 1la
investigacién serd de utilidad para las casas de corredores de bolsa de
El Salvador.

Opciones Frecuencia Porcentaje

Sl 10 90.91%
NO 1 9.09%
Sumas 11 100.00%

Importancia de la Metodologis Para La Disminucion de
Riesgos Operativos

msl

mNO

Asi como se constato en la interrogante anterior con la mayoria de los
encuestados que si era importante la creacién de una metodologia para la
valuacién del riesgo operativo, asi también se pudo corroborar que para
los encuestados es importante no solo la creacidn, si no la aplicaciédn de
la metodologia. Como se refleja en el grafico, con un 90.91% que si es
importante la aplicacién y un 9.09% que no lo es.
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CAPITULO III
PROPUESTA DE METODOLOGIA DE EVALUACION DE RIESGOS
OPERATIVOS DE LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA EN EL
SALVADOR DESDE EL ENFOQUE DE BASILEA II Y SUS
PERSPECTIVAS.

A) GENERALIDADES

Después de haber realizado la investigacidén de campo, se obtuvo
suficientes elementos que permitieron conocer el funcionamiento
operativo de las Casas de corredores de Bolsa, que permiten llevar
a cabo las transacciones propias de la actividad bursatil, las
cuales a su vez sirven de insumo para la propuesta de metodologia
de evaluacidén de riesgos operativos para este tipo de empresas.
Los resultados que se esperan del mismo estdn en funcidén de una
adecuada administracidén del riesgo operativo en las actividades
criticas de la entidad ya identificadas. Toda investigacidén da
como resultado 1la propuesta de un documento, en este caso la
propuesta de metodologia de evaluacidén del riesgo operativo para
las Casas de Corredores de Bolsa se considera tedrico mientras no
se lleve a la préactica. Lo anterior significa que la efectividad
de la administracién del riesgo operativo se concretizard en el
momento en que se dé a conocer y la administracidén de las Casas de

Corredores de Bolsa lo pongan en practica.

B) OBJETIVO DE LA PROPUESTA.
1. GENERAL
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o Desarrollar una metodologia de evaluacién de riesgos
operativos para las Casas de Corredores de Bolsa bajo las
recomendaciones de Basilea II y sus perspectivas.

C) PROPUESTA DE METODOLOGIA DE EVALUACION DE RIESGOS OPERATIVOS
DE LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA EN EL SALVADOR DESDE EL
ENFOQUE DE BASILEA II Y SUS PERSPECTIVAS

C.1 OBJETIVOS DE LA METODOLOGIA DE EVALUACION DE RIESGOS
OPERATIVOS PARA LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA EN EL

SALVADOR.
GENERAL
° Establecer politicas y procedimientos a seguir para ser mas

competitivos en el mercado bursatil

o Indagar sobre la normativa y reglamentos afines que

contribuyan a la efectividad de las operaciones bursatiles.

C.2 METODOLOGIA DE EVALUACION DE RIESGOS OPERATIVOS PARA CASAS DE
CORREDORES DE BOLSA

La valuacidén de los riesgos operativos, se ha disefiado con base a

las investigaciones realizadas en las casas de corredores de

bolsa, de manera que los riesgos operativos identificados sean de

acuerdo a las operaciones que este tipo de empresas realiza. La

identificacidén de los riesgos operativos se desarrollard bajo las

siguientes etapas:

e Proceso de las Operaciones Bursatiles, politicas,
procedimientos y flujogramas (Pag. 78 - 91)

e Matriz descriptiva de tipos de riesgos operativos (pag. 92)
e Ponderacidédn de tipos de riesgos operativos (Pag. 93)
e Matriz de indicadores de riesgos operativos (Pag. 94 - 95)

e Descripcidén de los indicadores de riesgos operativos (Pag.
96)
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e Mitigacién de los indicadores de riesgo operativo (Pag. 97 -
101)

e Control de ocurrencia de riesgos operativos (Pag. 102)

c.2.1 PROCESO DE LAS OPERACIONES BURSATILES

Durante esta fase se toman decisiones acerca de las areas
funcionales de la empresa, en donde se establecerdn las politicas
y demds aspectos operativos, desde el proceso inicial que realiza
el agente corredor de bolsa al momento de atender al inversionista
y de cbébmo se conducird la operacidn de compra o venta de valores
burséatiles y demés politicas y procedimientos operativos,
asignando la responsabilidad de este trabajo a personal
calificado, con los conocimientos y capacidad técnica que permita
desarrollar un entendimiento de las estructura administrativa,
operativa y financiera de las Casas de Corredores de Bolsa. A
continuacién se enuncian las politicas y procedimientos
identificados que se realiza en el proceso de las operaciones

bursdtiles para las Casas de Corredores de Bolsa.

A continuacidén se presenta la estructura de:

“PROPUESTA DE METODOLOGIA DE EVALUACION DE RIESGOS OPERATIVOS EN LAS CASAS
DE CORREDORES DE BOLSA EN EL SALVADOR, DESDE EL ENFOQUE DE BASILEA II Y SUS

PERSPECTIVAS “

Esta propuesta es el resultado de la investigacidén de campo
realizada en las casas de corredores de bolsa. Se presenta 1los
diferentes procesos que cubridé la investigacidén de forma grafica
y explicativa para una mejor apreciacién del lector. Entre los
procesos elaborados podemos mencionar: Proceso de las operaciones
Bursatiles, Establecimientos de politicas, Negociacidén de Valores

en Mercado Secundario, Entre Otros.
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ESTABLECIMIENTO DE POLITICAS

Nombre de la | Fecha | Vigencia | Revisidn | HOJA: | POLITICA

casa de D/M/A D/M/A DE: OPERATIVA:APERTURA
corredores DE CUENTAS EN

de bolsa CEDEVAL

UNIDAD ADMINISTRATIVA: OPERACIONES

TIPO DE RIESGO:OPERATIVO

1.

Para efectos de apertura de cuentas en CEDEVAL, se recibiréan
documentos DUI-NIT, ampliados a un 125% que sean legibles
para no tener inconvenientes en la entrega de la
documentaciédn.

. 51 el inversionista designa beneficiarios, (anexo 1 - contrato

de Mandato) debera constar en el contrato de Administracidn
de Valores que la casa celebre con sus clientes y en los
registros de la depositaria, en cuyo caso la comunicaciédn
oportuna del nombre del Dbeneficiario o los cambios, sera
responsabilidad de la casa; la comunicacién del beneficiario
no sera valida si se comunica a la depositaria después del
fallecimiento del depositante.

. Simultdneamente deben entregarse copia adjunta de los

documentos de identificacidn, que ya deben estar en poder de
la casa cuando se solicite electrdénicamente la apertura de
cuenta en CEDEVAL.

. La depositaria deberd anotar los valores a nombre de 1los

designados cuando la casa le presente la partida de defuncién
del causante y el contrato de administracién de valores con
el nombre del beneficiario.

. Se mantendrd un expediente completo del registro del cliente

y deméas documentos del contrato para efectos de
fiscalizacidén. Con cartas de ordenes giradas posteriormente a
la elaboracidén del contrato si asi lo requiere el cliente.

Nombre de la Fecha | Vigencia | Revisidén | HOJA: | POLITICA
casa de D/M/A D/M/A DE : OPERATIVA:
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corredores de DEPOSITO Y

bolsa

RETIRO DE

UNIDAD ADMINISTRATIVA: OPERACIONES TITULOS VALORES

TIPO DE RIESGO:0PERATIVO

1.

Los depdsitos y los retiros de valores deberan efectuarse
usando los medios y formularios establecidos por CEDEVAL e
ingresarse la solicitud por medio de los sistemas para ello
creados. (anexo No.2)

. Podran captarse fondos con titulos valores que se encuentren

previamente depositados con 24 horas de anticipacién y que
éstos sean Dbursatiles y que tengan la disponibilidad de
acuerdo a los requisitos de la Bolsa de Valores.

. Los titulos wvalores nominativos vy a la orden, deben

verificarse el endoso por la depositaria, en propiedad a
nombre de su titular al momento de su retiro.

. Las cuentas abiertas en CEDEVAL que no tengan saldo y que no

han tenido movimiento alguno quedaréan inactivas
automadticamente después de transcurridos seis meses de su
ultimo movimiento. Por lo tanto al momento de nueva operacidn
por parte del <cliente se enviard carta de solicitud de
activacién de cuenta a la institucidédn depositaria

. Para efectos de reposicidén, los certificados de Valores

anotados se repondridn aplicando las reglas establecidas por
el cbébdigo de comercio para los titulos valores.

. La reposicidén de constancias se hard de acuerdo a las normas

establecidas por la depositaria®’

. La casa de corredores de Bolsa deberd archivar copia de la

entrega y/o retiro de la institucidn depositaria
correlativamente, anexando copia del recibo del titulo
cuando entrega vy/o recibe con copia del titulo wvalor
entregado o recibido, segin el caso. Y se detallan en el
estado de cuenta mensual de cliente.

Nombre de la Fecha | Vigencia |Revisidén | HOJA: | POLITICA
casa de D/M/A D/M/A DE : OPERATIVA:
corredores de ENTREGA Y RECIBO

bolsa

DE FONDOS

UNIDAD ADMINISTRATIVA: OPERACIONES

17 capitulo VII disposiciones finales art 62, Recopilacion de Normas Reguladoras de Valores Representados por medio de anotaciones electrénicas en
cuenta, Pagina 11, Editorial Maya, Diciembre de 2002. Capitulo IV articulo 49
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TIPO DE RIESGO: OPERATIVO Y CONTABLE

. Para compra de titulos valores, Unicamente se recibiréan

cheques a favor de 1la Casa de corredores de Bolsa, Dbajo
ninglin concepto se aceptard efectivo.

. Para efectos de control de las operaciones se solicita que el

cliente exija un recibo de dinero, y el empleado bursatil,
esta obligado a extenderlo de acuerdo a los requisitos y el
tramite de autorizacidn establecidos por la Bolsa de Valores

.El recibo emitido a favor del cliente debe contener el

nombre, valore recibido, detalle de aplicacién, fecha de
recibido, y el cbédigo del cliente.

. Para las operaciones de reporto, se recibird cheque para

operaciones entre las 8:30 a 10:00 a.m. para que sea
reservado y remesado a su debido tiempo; para efectos de no
tener inconvenientes en la liquidacién con la Bolsa de
Valores.

. Se emitirdn cheques a favor de terceros, cuando el titular de

la cuenta lo autorice por medio de carta, detallando: el
nombre, monto vy c¢bédigo del <cliente que firma vy a que
operacidn corresponde el monto a recibir.

. Si el cliente necesita cheque por operaciones, y desea se le

den fondos de otros bancos, se le entregard cheque entre las
3:30 p.m.- 4:00 p.m. previa confirmaciédn de los fondos
recibidos de la bolsa depositados en la cuenta operativa de
la casa de corredores de Bolsa.

Nombre de la |Fecha |Vigencia |Revisién |HOJA: | POLITICA OPERATIVA:
casa de D/M/A D/M/A DE : CUMPLIMIENTO DE LA
corredores de LEY CONTRA EL

bolsa LAVADO DE DINERO Y

UNIDAD ADMINISTRATIVA: CONTABILIDAD DE ACTIVOS

TIPO DE RIESGO:ADMINISTRATIVO, OPERATIVO Y CONTABLE

1.
2.

EXPEDIENTE DE INVERSIONISTA

El expediente del <cliente debe estar completo, debidamente
identificado con su DUI y NIT, inclusive de 1los beneficiarios,
seguin el caso, el contrato del cliente completo, firmado y con la
fecha de elaboracidén del contrato (anexo No.l)

. CONOCIMIENTO DEL CLIENTE

82




4. Tener el conocimiento adecuado de la actividad econémica que
desarrollan los <clientes: magnitud, frecuencia, caracteristicas
badsicas de las transacciones en que se involucran corrientemente,
estableciendo: que el volumen, valor, y movimiento de fondos
guarden relacidén con la actividad econdémica, sean éstas operaciones
locales o internacionales.

5. INFORMACION

6. Las Casas de Corredores de Bolsa estadn obligadas a informar por
escrito o por medio electrdénico en el plazo de tres dias héabiles a
la UIF, de cualgquier operacidédn o transaccidn multiple realizada por
el usuario que en un mismo o en el plazo de un mes, exceda de
quinientos mil colones o en su equivalente en moneda extranjera,
siempre vy cuando hubiere suficientes elementos de Jjuicio, para
considerarlas irregulares o cuando lo requiera la UIF (Unidad de
investigacidn Financiera)'®. (anexo 3)

7. PLAZO DE CONSERVACION DE DOCUMENTOS

8. Para efectos de esta ley, se archivardn y conservaran la
documentacién de las operaciones por un plazo de cinco afios
contados a partir de la fecha de finalizacidén de cada operacidn.

9. CAPACITACION
Las Casas de Corredores de Bolsa, deberdn capacitar al personal
sobre los procesos o técnicas de lavado de dinero y de activos a
fin de que puedan detectar actividades andémalas o sospechosas.

Con el establecimiento de las politicas se desarrollara 1los
procedimientos operativos, asi mismo su correspondiente flujograma
con el propdsito de identificar cada una de las operaciones de
intermediacidén bursadtil en los cuales pueda o exista un riesgo
operativo al momento de realizar una transaccidén o una negociacidn
bursatil. En tal sentido los riesgos operativos que @ se
identifiquen a través de los procedimientos y flujogramas se
determinardn dentro de una matriz de riesgos los cuales se

clasificardn por su grado de importancia en ALTO, MEDIO Y BAJO.

18 |_ey contra el lavado de dinero y activos, Editorial juridica 32 edicién, 2003
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CASA DE CORREDORES DE BOLSA
PROCEDIMIENTO

APERTURA DE CUENTA CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES

INICIO DEL PROCEDIMIENTO

FECHA DE ACTUALIZACION

FECHA DE ELABORACION

VERSION

PASOS RESPONSABLE

ACTIVIDAD

1 Corredor de Bolsa

2 Empleado bursatil

3 Empleado bursatil

4 Corredor de Bolsa

5 Corredor de Bolsa

6 Empleado Bursatil

7 Mensajero

8 Empresa de resguardo

Brindar asesoria bursatil al inversionista, muestra todas las
alternativas de inversion, el inversionista analiza
capacidad, aversidén al riesgo, inversionista reactivo o
proactivo.

Puede ser : Titulo de renta fija o variable, titulos locales
o internacionales etc.

Recibe DUI-NIT del inversionista, si designa beneficiarios,
también recibe DUI-NIT de ellos, imprime contrato de cliente
y abre expediente de cliente y procesa los datos en el
sistema de la Casa de Corredores de Bolsa

Ingresa datos del cliente en el sistema de control de
titulos custodiados en la entidad responsable del resguardo

Recibe dinero de titulos y la orden de operacién firmada por
el cliente que compra o vende titulos valores, reporto de
compra o venta segun el caso.

El mismo dia, ejecuta la orden del cliente en el Sistema de
Informacidén Bursdtil de la Bolsa de Valores, a efectos que se
de por cerrado el contrato de operacidn.

El mismo dia, imprime, sella y entrega documentos de apertura
al representante Legal, para firma y envio a la institucién
encargada de custodiar los titulos.

Recibe documentos de apertura de cuentas y entrega
documentacién a la entidad encargada del resguardo de los
titulos valores

Recibe la apertura de cuenta y confronta datos, firma y
sella, y ademéas verifica los datos de apertura que
previamente se han ingresado por el empleado bursatil, en el
sistema respectivo instalado en la Casa de corredores de
Bolsa

Autor: Raul Ramirez
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FLUJOGRAMA DE PROCEDIMIENTO
APERTURA DE CUENTA CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES
CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES (CEDEVAL, S.A. DE C.V.)

CASA DE CORRDORES DE BOLSA

Agente corredor de Bolsa

INICIO

recibe DUI-NIT del
inversionistay de los
beneficiarios segln el caso.
Beneficiarios:

Menores de 18 afios:
partida de nacimiento,

mayores DUI-NIT

Revisa documentos del
inversionistay entrega al
empleado bursatil

Firma Documentos
Dirigidosa CEDEVAL

Autor: Raul Ramirez

Empleado Bursétil

Recibe documentos del
cliente, inversionista, de parte
del corredor de bolsa

autorizado

Introduce datos
al sistema de
cedeval

h 4

Imprime, sella, y entrega
documentos de apertura al
R. Legal para firma
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Recibe de la
Casa de
Corredoresy
entrega
documentos
de apertura
de cuenta
en CEDEVAL

CEDEVAL

CEDEVAL
recibe
documentos
declientey
beneficiario
y confronta
documentos
con apertura
previaen el
sistema




CASA DE CORREDORES DE BOLSA
PROCEDIMIENTO
NEGOCIACION DE REPORTO

INICIO DEL PROCEDIMIENTO

FECHA DE ACTUALIZACION

FECHA DE ELABORACION

VERSION

PASOS

RESPONSABLE

ACTIVIDAD

10

Corredor de Bolsa

Corredor de Bolsa

Empleado bursatil

Corredor de Bolsa

Corredor de Bolsa

Empleado Bursatil

Corredor de Bolsa

Empleado Bursatil

Corredor de Bolsa

Persona autorizada
para firma de
cheques

Brindar asesoria burséatil al inversionista, muestra todas las
alternativas de inversidén, si lo tuviera, el inversionista
analiza capacidad, aversidén al riesgo, inversionista reactivo
o proactivo.

Recibe orden de operacidn, por escrito firmada por el
cliente, si esta fuere telefdnica a mas tardar 3 dias después
de liquidada la operacidén, debe estar en poder de la Casa de
Corredores de Bolsa (ANEXO)

Apertura de cuenta en CEDEVAL

Ejecuta la orden (comprar o vender), se debe obtener la
siguiente documentacidén: Reporto de compra o venta segun el
caso, pago de operacidédn (Operacidn a Hoy)

El mismo dia, ligquida valores a travez de los sistemas de
Bolsa segun neto del dia.

El mismo dia, entrega de boleta con caracteristicas de la
operacidén, factura de comisiones, contrato de reporto, si es
de compra, hoja de liquidacidédn de compra o venta segun el
caso

Si es operacidédn de venta, el dia que se ligquida (gque se
registra en la Bolsa) se emite el cheque al cliente, si el
cliente tiene una cuenta por pagar a la casa, para
descontarle hay que tener instrucciones previas, por medio de
carta firmada por el cliente, para respaldo(art.66 ley de
mercado de Valores)

Elabora el cheque de acuerdo a las instrucciones del cliente,
anexando una copia de estado de cuenta a la fecha de pago,
para efectos contables y lo protege para evitar cualquier
irregularidad, le inserta un sello 'No Negociable”

Debe haber completado los requisitos anteriores para efectos
de cobro de las comisiones (Valido para operaciones locales e
internacionales

Previa verificacidén de los requisitos cumplidos por el agente
corredor se firma el cheque en firma mancomunada

Autor:

Raul Ramirez
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PROCESO DE NEGOCIACION DE REPORTOS

INVERSIONISTA CASA DE CORREDORES DE BOLSA CEDEVAL AGENTE CORREDOR
Necesidad de
captary/o
colocar
fondos
No
cuentaen
CEDEVAL?
Esta Envio de solicitud de > Activa la cuenta
activa? activacion de cuenta
Recibe orden firmada
pararealizar la compra o
laventa
\
Apertura de cuenta — Realizan apertu'r? de
cuentay depdsito
v
L Efectuarla
Se envia solicitud de Recibe orden firmada operacién
aper;ura de cuentay P| pararealizar la comprao correspondient
ocumen.tos laventa eenlaBolsa de
correspondientes
N . Valores
ademas del titulo a -

depositar

Autor: Raul Ramirez
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CASA DE CORREDORES DE BOLSA
PROCEDIMIENTO

NEGOCIACION DE VALORES EN MERCADO SECUNDARIO

INICIO DEL PROCEDIMIENTO

FECHA DE ACTUALIZACION

FECHA DE ELABORACION

VERSION

PASOS

RESPONSABLE

ACTIVIDAD

Corredor de Bolsa

Corredor de Bolsa

Empleado bursatil

Corredor de Bolsa

Empleado bursatil

corredor de Bolsa

Empleado Bursatil

Corredor de Bolsa

Persona autorizada
para firma de
cheques

Brindar asesoria bursatil al inversionista, muestra todas las
alternativas de inversidén, si lo tuviera, el inversionista
analiza capacidad, aversidén al riesgo, inversionista reactivo
o proactivo.

Recibe orden de operacidn, por escrito firmada por el
cliente, si esta fuere telefdnica a mas tardar 3 dias después
de liquidada la operacidén, debe estar en poder de la Casa de
Corredores de Bolsa (ANEXO)

Apertura de cuenta en CEDEVAL (ANEXO)

Ejecuta la orden (comprar o vender), se debe obtener la
siguiente documentacidén: Al vencimiento, entrega de boleta
con caracteristicas de la operacidén de compra o venta, segun
el caso como operacidédn de registro. Pago de la operacidn
(tercer dia despues T+3)

Expediente de cliente: (contrato de cliente, DUI-NIT)
completo, orden de operacidn,hoja de ligquidacidn, factura)

Si es operacidén de venta, el dia que se liquida (que se
registra en la Bolsa) se emite el cheque al cliente, si el
cliente tiene una cuenta por pagar a la casa, para
descontarle hay que tener instrucciones previas, por medio de
carta firmada por el cliente, para respaldo(art.66 ley de
mercado de Valores)

Elabora el cheque de acuerdo a las instrucciones del cliente,
anexando una copia de estado de cuenta a la fecha de pago,
para efectos contables y lo protege para evitar cualquier
irregularidad, le inserta un sello 'No Negociable”

Debe haber completado los requisitos anteriores para efectos
de cobro de las comisiones (VAlido para operaciones locales e
internacionales

Previa verificacidén de los requisitos cumplidos por el agente
corredor se firma el cheque en firma mancomunada

Autor:

Raul Ramirez
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PEOCESO DE NEGOCIACION EN MERCADO SECUNDARIO

EN LA BOLSA DE VALORES

CASA DE CORREDORES DE BOLSA

INVERSIONISTA

CASA DE CORREDORES DE BOLSA

CEDEVAL

Necesidad de
invertir en titulos de
renta fija o variable,

locales o
internacionales

Entregala orden
de compraode

> Serecibe la orden del

venta de titulos

—

Entrega el dinero si
esta comprando,
los titulos valores si
es para venderlos
(sinoson
desmaterializados)

Reciben los
titulos valores

si

cliente

v

Ingresa la posicion
de compra o venta
al sitemadela
Bolsa

/ honrarla operacién o

!

Recibe el dinero para

los titulos valores

!

La operacion se liquida
en T+3 (tres dias)

!

Se imprimen hojas de
liquidacion, fac. etc.

|

entregar

—

al cliente?

Se envian a CEDEVAL

en la cuenta del cliente

Recibe los titulosy
los depésitaa la
cuenta
correspondiente

Autor: Raul Ramirez

89




CUMPLIMIENTO DE

CASA DE CORREDORES DE BOLSA

PROCEDIMIENTO

LA LEY CONTRA E LAVADO DE DINERO Y ACTIVOS

INICIO DEL PROCEDIMIENTO

FECHA DE ACTUALIZACION

FECHA DE ELABORACION

VERSION

PASOS RESPONSABLE

ACTIVIDAD

1 Oficial de cumplimiento
2 Junta Directiva

3 Empleado Bursatil

4 Oficial Fiel Cumplimiento

Planifica la capacitacidén permanente que recibird todo el
personal involucrado, entre ellas:

Asegurar un alto nivel de integridad del personal, y un
sistema para evaluar sus antecedentes personales, laborales y
patrimoniales.

Designa funcionarios Gerenciales encargados de vigilar el
cumplimiento de programas y procedimientos internos, incluido
el mantenimieto de registros adecuados y la comunicacién de
transacciones sospechosas, sirviendo de enlace con la
autoridades competentes

Establecer procedimietos de auditoria interna para verificar
el cumplimiento de la ley contra el Lavado de Dinero y
activos. Nombrar anualmente al oficial de cumplimiento e
informar del nombramiento a la Superintendencia de Valores en
el plazo respectivo.

Conocer la actividad econdémica que desarrollan los clientes
inversionistas, entre ellas :magnitud frecuencia,
relacionando estas con los datos del contrato del cliente,
asegurarse que el cliente llene el formulario respectivo para
las operaciones mayores de $57,571.42

Reportar de forma inexcusable, inmediata y suficiente a la
fiscalia General de la Republica, y a la Superintendnecia de
Valores, cualquier informacidén relevante sobre manejo de
fondos, cuya cuantia o caracteristica no guarde relacidén con
la actividad econémica del cliente y que pudiere concluirse
razonablemente que podr+ia estar utilizando o pretendiendo
utilizar a la Casa de corredores de Bolsa para transferir,
manejar, invertir dineros o recursos provenientes de
actividades delictivas. El plazo para informar es de tres
dias maximo. Comunicar a la Junta directiva sobre las
anémalias encontradas y reportadas.

Autor: Raul Ramirez
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PROCESO DE CUMPLIMIENTO DE LA LEY CONTRA EL LAVADO DE DINERO Y DE ACTIVOS

U.LLF.

CASA DE CORREDORES DE BOLSA

INVERSIONISTA

JUNTA DIRECTIVA

Necesidad de
verificar la
aplicaciéonde la

ley contra el

Lavado de

Dineroy de
activos

Revisa
expedient
esde
clientes

si

Completa
doc. de
Operac.

Recibe de la Casa
de corredores de
Bolsa la
informaciény

procede..

Oficial de
cumplimiento

prepara
documentacion y
comunica a la UIF

EMPLEADO BURSATIL

Verifica monto de las
operaciones de acuerdo a

Si es por
$57,571.42

A

la actividad economica

Si presenta actividad
sospechosa mediante
montos mayores al permitido
y comunica al oficial

J

Confrontan toda
documentacion relacionada
a las actividades del cliente
y se archiva, para posterior

verificacién

Comunica a la Junta Directiva

llenay firma
formulario

Establecen politicas
y nombran al ofical

J_

de cumplimiento
para la Ley contra
Lavado de Dineroy
Activos

Autor: Raul Ramirez

91




HATRIE DESCRIFTIVA DE TIGCE DE RIESGE OPERRTTWE.

DESCRIFCICH DE TIPOE DE RIESGO

CLREIFICROTAON

TIFOS DE RIESSD

OEFINICIOH

INCIDERCIAS

ONDERACTON

MEDID

EDID

BAID

MEDID

ALTO

ALTO

EDID
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c.2.3 PONDERACION DE TIPOS DE RIESGO OPERATIVO
CRITERIOS DE PONDERACION DE TIPOS DE RIESGO
BAJO MEDIO ALTO
QUE SU RIESGO SEA QUE EXISTA POSIBILIDAD DE
ADMINISTRATIVO Y QUE ESTE SEA[QUE LA INCIDENCIA DE TAL|CIERRE TEMPORAL O PERMANENTE
SUBSANABLE A TRAVES DE|RIESGO TENGA REPERCUSION|DE ~LAS OPERACIONES DE LA
PROCESOS INTERNOS OPERATIVOS |ECONOMICA Y ADMINISTRATIVA ENTIDAD
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C.2.4 MATRIZ DE INDICADORES DE RIESGO OPERATIVO

A continuacidén se presenta la matriz de riesgos operativos la cual
surge de cada uno de los procedimientos antes descritos; y que a
su vez describird cada uno de los riesgos identificados, asi como
sus puntos de riesgo y al mismo tiempo la mitigacién o
administracién del riesgo con su correspondiente clasificacidén de
riesgo entre ALTO, MEDIO O BAJO, todo de acuerdo y bajo el

criterio de su grado de importancia.
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c.2.5 DESCRIPCION DE LOS INDICADORES DE LA MATRIZ DE RIESGO

AREA
Las Casas de Corredores de Bolsa administran dos &reas de

negocios, una la relacionada con la intermediacidén bursatiles vy
otra relacionada con la administracidédn de cartera. Los procesos
que se indican en la matriz de riesgos son los relacionados con la

intermediacidén bursatil.

RIESGO
Dentro de los procesos y politicas que tiene la administracién

debe evaluar cada una de la operaciones realizadas y focalizar el

riesgo e incorporarlo en la matriz de indicadores de riesgo.

TIPO DE RIESGO
Esta parametrizado de acuerdo a la matriz de descripcidén de tipos

de riesgo. Esto permite identificar en la matriz de indicadores

de riesgo; cual es el tipo de riesgo asociado al proceso.

FUENTE
Incluye el origen de las operaciones realizadas segun la

descripcidén del proceso u otro evento identificado; asi mismo la
recepcién de documentos generados por la misma institucidén o por
documentos que recibe la organizacién de otras empresas; que a su

vez sean causal de un riesgo operativo.

ACCION O ACTIVIDAD
La actividad desarrollada por el personal de la Casa de Corredores

de Bolsa, el cual esta descrito en cada uno de los procesos O

politicas ya definidas
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DESCRIPCION DEL RIESGO
Dar a conocer como esta conformado el riesgo operativo, de manera

que sea entendible a cada uno de los usuarios.

PUNTOS DE CONTROL DE RIESGO
Se identifica de acuerdo a los procesos, como sera la

administracién del riesgo; lo cual es la base principal para la

mitigacién del riesgo asociado.

INDICADOR

Serd el control de ocurrencia de <cada uno de los riesgos
operativos, de tal manera que permita su cuantificacién del
evento.

PROCEDIMIENTO

Nombre del procedimiento donde se identifica el riesgo operativo.

C.2.6 ADMINISTRACION O MITIGACION DE LOS PUNTOS DE RIESGO
IDENTIFICADOS

1. CONFORMACION DE EXPEDIENTE DE CLIENTE
Para efectos de administrar este riesgo, es importante que la
administracidén verifique los requisitos minimos establecidos en
la ley de Lavado de dinero y activos asi mismo otros aspectos
que la administracidén considere importante y que sirvan de
evidencia o Jjustificacidén de las operaciones del cliente
realizada con la Casa de corredores de Bolsa (en anexo se
presentan los requisitos minimos para formar el expediente del
cliente). Ademds la Casa de Corredores de Bolsa debe archivar
de manera cronoldgica los documentos recibidos del cliente vy
en un lugar seguro para dque éstos puedan ser utilizados de
manera oportuna cuando la administracidén lo solicite y las
instituciones fiscalizadas 1o requieran. Su riesgo de
ocurrencia es MEDIO debido a que tiene incidencia en

incumplimiento legal y a su vez sanciones o multas econdmicas.
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DEFICIENCIAS EN CAPTURA DE INFORMACION DEL CLIENTE

Para este proceso es importante que el empleado bursatil tenga toda
la informacién fisica del cliente antes de ingresar los datos al
sistema de la casa de corredores de bolsa, con el propdsito de que
pueda revisar los datos ingresados al sistema con la informacidén
fisica autorizada por el cliente (orden de operacidédn, anexo 1); esto
permitird didentificar algun error operativo en el ingreso de la
informacién antes de wvalidar los datos al sistema. Tales
deficiencias pueden surgir porque el agente corredor de bolsa no
ingreso la debida informacién en los documentos fisicos o por falta
de informacidén del cliente. Su riesgo de ocurrencia es MEDIO debido

a que tiene incidencias econdémicas.

INCUMPLIMIENTO DE ORDENES DE CLIENTE
Las operaciones requeridas por el cliente, deben ser claras al

momento de ejecutar la orden de operacién, esto implica que el
agente corredor de bolsa debe actuar con mucha diligencia al momento
de pasar la orden de operacién al cliente, y este a su vez debe
revisar cuidadosamente que la informacidédn detallada en el documento
este de acuerdo con sus requerimientos de inversidén pactados con el
agente corredor de bolsa. Serd responsabilidad del agente corredor
de bolsa cerciorarse que la informacidén que se detalle en la orden
de operacidén del cliente este debidamente elaborada y firmada por el
cliente, ya que dicho documento sirve de base para revisidén de 1los
entes fiscalizadores. Su riesgo de ocurrencia es MEDIO debido a que

tiene incidencias econdmicas.

RECEPCION DE VALORES FISICOS FRAUDULENTOS
Mediante el control de este riesgo se pretenden que la

Administracidén designe al personal iddéneo de recepcidn valores, o
que la persona encargada de la recepcidén de dichos documentos tenga
la capacitacién suficiente para detectar si se presentaré a la Casa
de corredores de Bolsa algun cliente con valores falsos. En caso de

no existir o sospechar de la autenticidad del titulo la casa de
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7.

corredores de Bolsa puede recibir el titulo y al mismo tiempo
enviarlo a la Central de Depdsito de Valores para que ésta valide su
autenticidad del mismo consecuentemente darle por aceptado al
cliente sus respectivos valores. Su riesgo de ocurrencia es MEDIO

debido a que sus incidencias son econdmicas para la organizacidn.

ROBO DE VALORES FISICOS
La Casa de Corredores de Bolsa debe asegurar el resguardo de 1los

titulos recibidos para custodia en la Central de Depdsito de
Valores, diseflar un formulario de titulos recibidos y entregados,
para los <clientes vy los enviados a la central de depdsito de
valores. (en anexo se presenta formulario base de recibo y entra de
titulos). Su riesgo de ocurrencia es MEDIO debido a que tiene

incidencias econdémicas.

ENVIO DE INFORMACION A ENTE REGULADOR
La administracién de este riesgo debe ser efectuado a través de una

bitédcora de envio de informacidn, la cual debe contener el universo
de los informes con sus respectivos nombres y fechas fatales de
envio de informacién. De igual forma llevar un archivo electrénico
que muestre la evidencia de toda la informacidén enviada al ente
fiscalizador. Su riesgo de ocurrencia es MEDIO debido a gque tiene
incidencia en incumplimiento legal y a su vez sanciones o multas

econdmicas.

EJERCICIO DE DERECHOS PATRIMONIALES
Con el propdsito de que los fondos recibidos en concepto de pago de

intereses que la Casa de corredores de Bolsa recibe a cuenta de
terceros, La administracidén debe llevar un registro electrénico donde
pueda identificar gque los intereses pagados a la Casa de Corredores de
Bolsa cuadren con los que pagard a los inversionistas o terceros. A
continuacién se detalle el procedimiento que permita controlar esta

operacidn:
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a. imprimir reporte del sistema de Cedeval 1llamado SECAV (Sistema

Electrénico de Custodia y Administracién de Valores) en el cual se

detalla a diario los pagos a recibir por las inversiones.

b. Se reciben 1los cheques emitidos por Cedeval por los intereses

diarios.

c. realizar el cuadre de los 1intereses recibidos en el cual se

considera el reporte emitido del SECAV (Punto a)y el archivo
electrédnico de control interno de la Casa de Corredora de Bolsa
(Inventario de Titulos). Si se determinardn diferencias realizar
las gestiones pertinentes con la Central de Valores con el fin de
justificar y corregir las diferencias. Se depositan los cheques a
la cuenta de la casa de Corredores de Bolsa una vez se han

solucionado las diferencias cuando estas existieren.

d. Se procede a pagar a cada uno de los inversionistas gque tienen pago

de esa(s) emisiones; en ese sentido, se paga de acuerdo a
instrucciones recibidas por los clientes, ya sea emitiendo cheque o
abonando los valores a cuentas bancarias. Su riesgo de ocurrencia

es MEDIO debido a que tiene incidencias econdmicas.

SEGURIDAD EN MANEJO DE LA INFORMACION
Para asegurar la confidencialidad de la informacién de los clientes

es 1mportante que la administraciédn cuente con una politica de
seguridad de los sistemas informdticos que contienen informacién
personal de los mismos, asi mismo crear sanciones al personal que
incumpla la politica de seguridad en los sistemas las cuales podrian
consistir en amonestaciones verbales, amonestaciones por escrito,
acciones de personal y en ultima instancia despidos con causa
justificada. Para asegurar la informacidén de los clientes se

enuncian los siguientes lineamientos para la administracidén de los

sistemas:
o El uso del password asignado a cada usuario es personal.
° El acceso a dispositivos externos es Unicamente para el

personal que utiliza dicha herramienta para el cumplimiento de

sus labores.
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] Restringir el correo del personal en archivos entrantes vy
salientes con extensiones de archivos gque puedan daflar o
representen una amenaza a los sistemas informadticos de la
organizacidn.

. Desactivar los password que después de cierto periodo de tiempo
permanezcan inactivos o crear una aplicacidén al sistema que
informe las razones de estar inactivos, con el fin de bloquearlos

temporalmente.

e Crear un perfil del personal para asignarle derechos al sistema
de acuerdo a sus funciones laborales.

e C(Crear respaldos de forma automatica diaria para resguardar la
informacidén de las operaciones de la organizacidn.
Su riesgo de ocurrencia es ALTO debido a que tiene incidencias en

la continuidad de las operaciones.

CUMPLIMIENTO DE LA LEY CONTRA EL LAVADO DE DINERO Y ACTIVOS

Debido a que es una obligacidén legal, y el incumplimiento de la
misma puede generar una obligacién penal, la administracidén debe
trabajar en una base de datos que le permita identificar las
personas que tiene deudas pendientes con la Jjusticia asi como crear
una base de datos de las personas expuestas a ilicitos por el
desempefio de sus funciones como lo son los cargos fisicos, asi mismo
monitorear los montos de sus transacciones a través de los sistemas,
con el fin de justificar sus operaciones de acuerdo al perfil o la
ficha técnica <creada al cliente al momento de contratar 1los
servicios de la Casa de Corredores de Bolsa. Su riesgo de ocurrencia
es MEDIO debido a que tiene incidencia en incumplimiento legal y a

Su vez sanciones o multas econdmicas.
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c.2.7

CONTROL DE OCURRENCIA DE RIESGOS OPERATIVOS

CONTROL DE OCURRENCIA DE LOS RIESGOS OPERATIVOS

NOMBRE DEL PROCESO O

NUMERO DE EVENTOS

DESCRIPCION DE LA

INCUMPLIMIENTO DE OPERACIONES NUMERO DE INDICADOR [CAUSA DE ACCIONES
POLITICA REALIZADAS INCONSISTENCIAS % OCURRENCIA RESPONSABLE CORRECTIVAS
APERTURA DE CUENTAS EN EXPEDIENTES

CEDEVAL 500 15 3%|INCOMPLETOS JORGE RIVERA

NEGOCIACION DE REPORTO

Y OPERACIONES EN MERCADO NUMERO DE ORDENES

SECUNDARIO 300 25 8%|ANULADAS RAUL RAMIREZ
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Conclusiones

La globalizacidén de los servicios financieros, asimismo el creciente
desarrollo de la tecnologia financiera, estdn volviendo méds complejas las
actividades bancarias y burséatiles, por ende, los riesgos asociados a
sus operaciones y procesos.

La administracién del Riesgo Operativo como una practica integral
comparable a la administracién del riesgo de crédito y de mercado es
relativamente nueva. En el pasado, las casas se basaban casi
exclusivamente en mecanismos de control interno en las lineas de negocio,
complementados con la funcidén de auditoria, para la administracién de
este riesgo.

Entre los eventos que pueden ocasionar Riesgo Operativo son: fraude
interno; fraude externo; practicas laborales y seguridad en el lugar de
trabajo; clientes, productos y practicas comerciales; dafilos a activos
fisicos; interrupcidén de las actividades y problemas en el sistema;

administracién de procesos, ejecucidn y entrega.

Basilea presenta una serie de herramientas que deberian ser empleadas por
las entidades con el propdésito de identificar y luego evaluar el Riesgo
Operativo, tales como: auto-evaluaciones, mapas de riesgos, indicadores
de riesgo, cuadros de mando, alertas y técnicas de medicidén. Para la
administracién del Riesgo Operativo, es importante que cada Casa
establezca un sistema o programa efectivo que incluya definiciones claras
de los elementos de dicho riesgo, con el propdsito de poder diferenciarlo

de otros tipos de riesgos.

El Comité de Basilea concede a las Casas de corredores de Dbolsa la
responsabilidad de elegir el método a emplear para evaluar el Riesgo
Operativo, teniendo como paso previo la adopcidédn de practicas de gobierno
y de control interno.

Por lo tanto con la realizacién de la investigacién de campo podemos

concluir en lo siguiente.
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En la experiencia de la investigacién de campo en las casas
analizadas se resalta la falta de objetivos, politicas, manuales y
procedimientos bien definidos para la administracién del riesgo

operativo.

También se puede destacar que los organismos fiscalizadores no han
establecido lineamientos minimos, para la gestién del Riesgo
Operativo, permitiendo a las instituciones realizar sus actividades
con niveles de riesgo y Por ende el riesgo es trasladado a 1los

clientes.

Por su parte, la investigacidén realizada a las casas de corredores
de Dbolsa del Salvador, arrojo fallas en 1la ejecucidén de los
procesos, y la interrupcién en los sistemas informadticos. Son
considerados los principales eventos de Riesgo Operativo para las

instituciones.

Como se observo en el capitulo dos el 100% de los encuestados
tienen muy claro el concepto de nuestro objeto de investigaciédn,
como lo es el riesgo operativo y la necesidad de administrarlo de
una forma oportuna y adecuada para minimizarlo. A pesar de estar
consientes de la importacién de dicho tema, en las interrogantes
plasmadas a la poblacidén objeto de estudio se pudo notar que los
lineamientos de Basilea II, no son aplicados en 1las casas de
corredores de bolsa Del Salvador. también se corroboro que no se
tienen proyectos de implementacién de Basilea II en la mayoria de
las casas encuestadas. El adoptar normativa o lineamientos de
primer mundo no solo ayuda a minimizar riesgos en la operacidn, si
no también a dar mayor seguridad a los clientes, proveedores,
clasificadores de riesgo y todo esto hace que la institucidén sea

mas eficiente y productiva.
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Recomendaciones

El personal operativo debe de recibir las capacitaciones inherentes
a sus actividades laborales, para un mejor desempefio de las mismas.
Estas capacitaciones deben de ser bajo los lineamientos de Basilea
IT tanto en la parte tedbrica como la practica, para que de esta
forma se comprenda de una mejor forma los lineamientos de Basilea

IT y su importancia.

Desarrollar un Diagndéstico Situacional en las A&areas de Personal
Operativo, Sistema de Informacidén y Supervisidn, para identificar
las causas de potenciales Riesgos Operativos en las Casas de
Corredores de Bolsa de El Salvador y a partir de este diagnostico
formular un proyecto de implementacién a corto plazo de Basilea

IT.

Disefiar una Propuesta Metodoldégica para Evaluacidédn de Riesgos
Operativos en las A&areas de Personal Operativo, Sistemas de
Informacién y Supervisidn, en las Casas de Corredores de Bolsa de
El Salvador, en el marco de las recomendaciones de BASILEA II y que

se garanticen con eficacia y eficiencia sus operaciones.
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ANEXOS



= UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
ESCUELA DE CONTADURIA PURBRLICA

CUESTIONARIO

Somos estudiantes egresados de la Carrera de Contaduria Publica de
la Facultad de Ciencias Econdémicas de la Universidad de El1
Salvador vy estamos investigando sobre el tema “PROPUESTA DE
METODOLOGIA DE EVALUACION DE RIESGOS OPERATIVOS DE LAS CASAS DE
CORREDORES DE BOLSA EN EL SALVADOR, DESDE EL ENFOQUE DE BASILEA
ITI Y SUS PERSPECTIVAS”, su finalidad es de caracter académico.
Por tal objetivo estamos recolectando informacidén de campo para
fundamentar el tema. Por lo que solicitamos de manera objetiva su
valiosa informacién.

Marque con una WX la(s) respuesta (s) de acuerdo a su

consideracidn.

Generalidades.

Nombre de la institucidn:

Cargo que desempefia dentro de la empresa:

a) Agente Corredor b) Gerente de Operaciones [::]

c) Auditor interno [::] d) Contador [::]

a) Casa Corredora de Bolsa con Administracidén de Cartera[::]

b) Casa Corredora de Bolsa sin Administracidn de Cartera[::]



DESARROLLO

1. A continuacién se describe un concepto de riesgo, favor
asociarlo con el concepto que mejor le parezca de acuerdo a sus

conocimientos.

Es la posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras por
deficiencias o fallas en los procesos internos, en la tecnologia
de informacidén, en las personas o por ocurrencia de eventos

externos adversos.

a) Riesgo financiero [:] b) Riesgo operativd ]
C) Riesgo Legal [:]

2. :Es de su conocimiento que los entes fiscalizadores externos

realizan auditoria a los procedimientos operativos?

a) ST |:| b) NO ]

3. ¢:Con que frecuencia se realizan las auditorias por 1los entes
fiscalizadores externos?
a) Mensual [:] c) Trimestral [:]
b) Semestral[:] d) Anual [::]

4. ¢Es de su conocimiento que debido a fallas en los
procedimientos operativos, la casa de corredores de bolsa ha

recibido algun tipo de sanciones?

a) ST b) NO




5. cSi su respuesta a la pregunta anterior fue afirmativa,
favor indicar que tipo de sancidén fue impuesta? Si fue negativa

pasar a la pregunta No 6

a) Administrativa [ ] b) Econdmicas c) legal, ]

otras [:]

6. ¢Es de su conocimiento si los entes fiscalizadores aplican las
auditorias desde el enfoque de BASILEA II?
a) SI [:] b) NO [:::]
7. Es de su conocimiento si los procedimientos operativos que
realiza la casa de corredores de bolsa estadn de acuerdo al

enfoque de BASILEA 1T
a) SI [:] b) NO

8. ¢Se tiene proyectado la aplicacidédn de BASILEA II en la casa de

corredores de bolsa?

a) s [ ] b) NO

9. ¢E1 personal ha recibido alguna capacitacién en cuento a

riesgos operativos bajo el enfoque de BASILEA II?

a) ST [] b) O[]

10. ;conoce usted si los entes fiscalizadores gubernamentales han
desarrollado los lineamientos adecuados para una futura
implementacidén de riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea
IT?

a) SI [:] b) NO [::]



11. :;Ha recibido usted alguna recomendacidén de parte de auditoria
interna sobre la aplicacién de riesgos operativos bajo el enfoque

de Basilea II?

ay st [ by vo ||

12.:Conoce el personal operativo las recomendaciones emitidas por

el comité de BASILEA II, en cuanto a los riesgos operativos?

a) Conoce [ ] b) Desconoce c) muy poco [ ]

13.:Ha recibido capacitaciones para el cumplimiento y aplicacidn
de las recomendaciones de BASILEA II para el desempefio de sus

funciones, en materia de riesgos operativos?

a) Si, [::] b) No c) poco[::]

14. ;Si la casa de corredores de Dbolsa forma parte de un
conglomerado financiero, la controladora ha girado algun
lineamiento de aplicacidén de riesgos operativos bajo el enfoque de

Basilea II? [::] [::]

a) SI b) NO

15.:Sus sistemas de informacidén cumplen con las recomendaciones de

BASILEA II?

a) SI b) NO [::]

16. ¢;Es de su conocimiento si 1la informacidén generada por 1los
sistemas informaticos ayuda a prevenir 1los riesgos operativos

en la casa de corredores de bolsa?

a) SI b) NO [::]




17.

18.

19.

20.

21.

22.

;Considera usted que la falta de aplicacidén de la normativa de
Basilea II en las A&reas de personal operativo y supervisidn
tendréd como consecuencia la ineficacia o eficacia en la

administracién de los riesgos operativos?

a) ST ] b) NO [ ]

:La casa de Corredores de Bolsa tiene una metodologia de

valuacidén de riesgos operativos?

a) ST b) NO [::]

¢:La casa de Corredores de Bolsa tiene una metodologia de
valuacidén de riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea II?

a) ST [ ] b) NO

¢El departamento de auditoria interna ejecuta o tiene alguna
Estrategia para la prevencién del riesgo operativo en su plan

anual de trabajo?

a) sI b) NO [ ]

Considera importante 1la elaboracidén de una metodologia de

valuacidén de riesgos operativos bajo el enfoque de Basilea II?

a)  SI [ ] b) NO

Si contard con una metodologia de valuacidén de riesgos
operativos bajo el enfoque de BASILEA II, considera importante
su aplicacidén para disminuir riesgos operativos en la casa de
corredores de bolsa?

a) SI [ ] b) NO
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Nombre De Cliente:

No. de cuenta:

Lugar y fecha:

INFORMACION GENERAL DEL SOLICITANTE

Razén o denominacién social:

Domicilio principal:

NIT: NUmero de Registro de Contribuyente (NRC):
Nacionalidad: Giro:
Direccién de oficina: Categoria de cliente: Pequefio: ____ Mediano: ____ Grande: ____
Teléfono: Fax: Correo electrénico:
NATURALEZA O GIRO DE LA ENTIDAD
a) Financiera b) Del sector publico c) Comercio d) Industria e) Otros

Especificar:

Actividad econémica principal:

Escritura de constitucién numero:
Notario:

Fecha:

Numero de modificacion de escritura:
Notario:

Fecha:

Inscripcion en el Registro de Comercio:

No. Fecha:

Capital Autorizado
$

Capital suscrito y pagado
$

REPRESENTANTE LEGAL

Nombre:

Lugar y fecha de nacimiento:
NIT:

Nacionalidad:

Estado familiar:

Doc. identidad:

Correo electronico:
Lugar de trabajo:
Cargo que desempefia:

Direccién Particular:

PERSONAS AUTORIZADAS PARA ORDENAR OPERACIONES

Nombre:

Lugar y fecha de nacimiento:
NIT:

Nacionalidad:

Estado familiar:

Doc. identidad:

Correo electrénico:
Lugar de trabajo:
Cargo que desempefia:

Direccién Particular:

Nombre:

Lugar y fecha de nacimiento:
NIT:

Nacionalidad:

Estado familiar:

Doc. identidad:

Correo electrénico:
Lugar de trabajo:
Cargo que desempefia:

Direccién Particular:




Nombre:

Lugar y fecha de nacimiento:

Correo electrénico:

Lugar de trabajo:

NIT: Doc. identidad: Cargo que desempefia:

Nacionalidad: Direccion Particular:

Estado familiar: F:
Nombre: Correo electrénico:

Lugar y fecha de nacimiento: Lugar de trabajo:

NIT: Doc. identidad: Cargo que desempefia:

Nacionalidad: Direccion Particular:

Estado familiar: F:
Nombre: Correo electrénico:

Lugar y fecha de nacimiento: Lugar de trabajo:

NIT: Doc. identidad: Cargo que desempefia:

Nacionalidad: Direccion Particular:

Estado familiar: F:

LIQUIDACION D

E LOS FONDOS

Por compra de valores o vencimientos de operaciones a cargo de Cliente:

e Cheques a nombre de la Casa de Corredores

e Abono a cuenta de la Casa de Corredores

Por venta de valores o vencimientos de operaciones a favor del Cliente:

e Cheque a nombre de Cliente

e Abono a cuenta bancaria

Declaro que:

1. El dinero que proporcionare para invertir en operaciones en la Bolsa de Valores, proviene de actividades licitas por lo que no

contraviene con lo establecido en la Ley Contra el Lavado de Dinero y de Activos.

2. Lainformacién aqui suministrada es veridica, y puede ser verificada en cualquier momento.

Firma

Nombre

Representante Legal

Firma

Nombre

Agente Corredor

Representante Legal / Apoderado




CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Principales Caracteristicas de los Portafolios Administrados

Portafolio

MILLENILIM
CASH PERSOMNA
NATURAL (MCN)

MILLENIUM
CASH PERSONA
JURIDICA (MCJ)

HSBC

VALORES

MILENILIM PLUS
PERSONA

NATURAL (MPN)

MILEMILIM PLLUS
FERSOMNA
JURIDICA (MPJ)

PLAN MAS
DOLARES

PLAN
FPRORRETIRC

ACCIVAL

DE INVERSIGN A
PLAZO

CRECIMIENTC
ACELERADC

SCOTIA
INVERSIONES

PLAN CORTO
PLAZO

PLAN
MULTIFLAZD

AGIL INDIVIDUAL

BURSABAC AGIL 2000

AGIL MAX

VALORES

- CUENTA
CLSCATLAN

RENTAELE
FERSOMNA
JURIDICA

Plazo Minimo

1AND

1AND

90 DIAS

90 DIAS

PACTADO

180 DIAS

DE 180 DIAS

1AND

1AND

PACTADO

FACTADO

PACTADO

PACTADO

Inversion || Forma de Mangjo

de Inversién

Minima

DEPOSITOS ¥

$ 500.00 RETIROS

DEPOSITOS ¥

$1,000.00 RETIROS

DEPOSITOS ¥

$ 5,000.00 RETIROS

DEPOSITOS ¥

$ 5,000.00 RETIROS

DEPOSITOS ¥

$2,00000 | " geTIROS

DEPOSITOS ¥
RETIROS

o pay | DEPOSITOS Y
NOHAY RETIROS
DEPOSITOS Y

S RETIROS

DEPOSITOS Y

$1,000.00 RETIROS

_ DEPOSITOS Y
$1,00000 | ““prriROs

F2e2a 57 CHEQUERA

DISPONIBILIDAD
SEMANAL

4285

WIERNES)

DISFONIBILIDAD

SI(LZES DIARIA

REMESAS Y

$1.14285 | “periros

Permite Retio
Anticipado del
Portafolio

5l

5l

5l

5l

5l

5l

\[e]

Sl

5l

Sl

5l

5l

5l

Sl

Castigos por
Retino Anticipado
1

Comisicn Flat por
penalizacian

Comisicn Flat por
penalizacian

Comisicn Flat por
penalizacian

Comisicn Flat por
penalizacian

I APLICAN

10%
(Fer. ANO)
5% (49 ARD)
1%

(50, AROD),

0.50% POR
RETIRC

0.5% MAS IVA
ANUALIZADD

0.5% MAS VA,
COMISIGN FLAT
SOBRE MONTO
RETIRADO, A
FARTIR DEL 5°
RETIRC EM EL
MES

0.5% + VA FLAT
sobre el monto a
retirar

NC APLICAN
0.50% + VA

SCBRE CADA
RETIRC

RETIRC

NC APLIC AN

Los Fondos
esta
Colocados en

1.Depdsitos
en Banoos y
Financieras;
2.Cerfificados
de Inversian;
3.Eurchbonos
4 Letras del
Tesaro;
5.Bonos; y
6.Fondo
Social
T.CEMELIS
8.Reportos



CUENTA 5|
RENTABLE REMESAS ¥
ki PACTADO | §1,14286 | NEMEOAS NO APLICAN
NATURAL
CUENTA ORO REMESAS Y =l 0.565% MAS IVA
PERSONA  |DE3A 36 MESES | §5,714.28 | REMESAS FLAT POR
JURIDICA RETIRO
REMESAS ¥
CUENTA ORG PACTADO EUESAS 5|
0.565% FLAT
PERSONA §5,714.28 Al
NATURAL
CUENTA 150 MAS VA
RENTABLE CALCULADO
PERSONAS 30 DIAS 1000000 FEMESASY sl SOBRE EL
JURIDICAS A MONTO A
PLAZD RETIRAR
CUENTA 15 MAS IVA
RENTABLE CALCULADG
PERSONAS 30 DIAS $10,000.00 REEﬁSR‘E‘%Y sl SOBRE EL
NATURALES A MONTO A
FLAZO RETIRAR
REMESAS ¥ 16.05% FLAT
FUTURO 5 ANOS $ 20.00 e 5| el
2 ARIOS
PLAN EXPRESS $,5,500.00 S| NO APLICA
i 9 | PRORROGABLES
HSEC FLAN EXPRESS 2 ANOS DEPGSITOS ¥
VALORES NATURAL  |PRORROGABLES | $120000 | ““prriras =l hI2)FILIER
FLAN
30 DIAS DEPGSITOS ¥ 2% MAS IVA
EXCLUSIVO | ppnppacasLes | $8:500.00 | " prriros =l MENSUAL
JURIDIED
et heno 30 DIAS §1 200,00 | DEFOSITOS ¥ o 2% MAS IVA
PRORROGABLES | ¥1200- RETIROS MENSUAL
NATURAL
FLAN EXTRA DEFOSITOS Y 159 MAS IVA
NATURAL 5 ANOS L RETIROS gl MENSUAL
GASH MATIC REMESAS ¥
SH AT DE1A30DIAS | $500.00 PUESAS 5| NO APLICA
CASH MATIC REMESAS ¥
iy DE 1A30DIAS | $500.00 EHEs, 5| NO APLICA
IBG AHORROMATIC :
CLASICA PROR:{;%%BLES $20.00 REE‘%SR‘B%Y sl 20% ANUAL
NATURAL
AH%%E{%QT'C 3 MESES 4500000 | REMESASY o 20% ANUAL MAS
e |PRORROGABLES RETIROS VA
AH%%E{%QT'C 3 MESES 4500000 | REMESASY o 20% ANUAL MAS
A, |PRORROGABLES RETIROS VA
PLAN RENTABLE REMESAS ¥
. NDMBUAL 3 DIAS $1,142.85 | REMESAS 5| NO APLICA
FLAN RENTABLE REMESAS Y
an TR, 3 DIAS $5714.28 | REMESAS 5| NO APLICA

1.- Los castiges son deducciones que se aplican al retiro anticipado de fondos, lo cual se efectia con base al contrato suscrito
con cada cliente. El porcentaje de castigo se calocula sobre el valor del retiro, por ejemplo: si un cliente del Plan Pro retiro invierte
$11.43 y decide retirarse en el primer afio, la casa administradora aplicara un castigo de $2.28 (311,43 x 20%) vy le devaolvera al

cliente $9.14 mas los intereses ganados durante el periodo que mantuvo invertido su dinera.




Correlative Preguntas Frecuencias de Respuestas Sumatoria
- B
1 Encuestado Ctreenssr ! DGpEErrEarEE::s : TnLLdEL;DUr : Contador 3 11
Con Adman de - Sin Admon. De .
2 Tipo de Casa Cartera ' Cartera 1
3 ; FinR;:fizro Riesgo Operativo 11 le:;flo 1
4 2 si 9 NO 2 11
5 3 Mensual Trimestral 1 Semestral 3 Anual 7 11
6 a sl B NO 3 11
7 5 Administrativa 6 Economicas 1 Legal Otras 1 8
g 6 si NO 11 11
g 7 sl NO 11 11
10 g sl 1 NO 10 11
1 9 sI 1 NO 10 1
12 10 si 1 NO 10 11
13 11 sl 1 NO 10 11
14 12 Conoce 2 Desconoce 7 Muy Poco 2 11
15 13 sl 2 NO 8 Poco 1 11
16 14 51 2 NO 9 11
17 15 sl 1 NO 10 11
18 16 sl 10 NO 1 11
19 17 sl 9 NO 2 11
20 18 51 6 NO 5 11
21 19 sl NO 11 11
22 20 sl & NO 5 11
23 71 sl 10 NO 1 11
24 22 51 10 NO 1 11



