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Financiero

El BCR nace bajo una
estructura privada en
1934. En 1961, con la
promulgacion de la Ley
de Reorganizacion de la
Banca Central de la
Nacion, el BCR deja de
ser privado para
convertirse en una entidad
publica.

En vista de la importancia que reviste
vaorar lanecesidad de contar con unmarco
ingtitucional de supervisony regulacion
eficaz dd sstemafinancieroy gudarlo a
las nuevas tendencias internacionales en
la materia, se hace un andlisis del
anteproyecto de Ley de Supervision y
Regulacion dd Sisema Financiero que ha
sido elaboradapor € Estado con € objeto
dereunir en unasolaentidad lasfunciones
de las Superintendencias del Sistema
Financiero, de Valores y de Pensiones.

Los considerandos del anteproyecto
mencionan lanecesidad de un nuevo marco
ingtitucional de supervisony regulacion
por tresrazones. @) dto nivel dedesarrollo
del sistema financiero salvadorefio; b)
acelerado proceso de cambio en e que se
encuentra el sistema financiero
salvadorefio; ¢) vinculacion del sistema
financiero nacional a sistema financiero
extranjero. Asi como laimportancia de
contar con |os mecanisSmos necesarios,

B Comentarios al Anteproyecto de la Ley de
Supervision y Regulacion del Sistema

organismos, estructurasy procedimientos
paraefectuar lasupervison sobre unabase
consolidada, paramonitorear y evauar los
riesgos que la no consolidacion de
informacion genere, ademas de justificar
la union del Banco Central de Reserva
(BCR) y © resto de las superintendencias
financieras como parte dd fortaecimiento
ingtituciond.

Antecedentes

El BCR nace bajo una estructura privada
en 1934. En 1961, con la promulgacion
de laLey de Reorganizacion delaBanca
Centra delaNacion, € BCR dgjade ser
privado para convertirse en una entidad
publica. Como consecuencia de la
promulgacion de esa ley, nace
posteriormente la Superintendencia del
Sigema Financiero, dependientedd BCR,
con atribuciones de vigilancia y
fiscdizacion de los bancos comercidesy
del mismo banco. LaJuntaMonetariafue
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Durante la nacionalizacion
de la banca, la
Superintendencia de
Bancos y Otras
Instituciones Financieras
sigui6 ejerciendo sus
funciones principales.

La literatura especializada
suele distinguir claramente
dos tipos de supervision
financiera: especializada
y consolidada.

creada en el afio de 1973 y la
Superintendencia de Bancos y Otras
I nstituciones Financieras pasd a depender
detd organismo.

En ese entonces, d campo de accién dela
Superintendencia de Bancos y Otras
Ingtituciones Financieras se circunscribia
a cumplimiento delaLey de Indituciones
de Crédito y Organizaciones Auxiliares
(LICOA), promulgadaen € afio de 1970,
y aladeteccién deinfracciones de dichas
instituciones, establecidas asu vez en la
Ley Organica del BCR, asi como la
vigilanciaen & cumplimiento delasleyes
relacionadas con el sistema financiero.
Durante la nacionalizacion de labanca, 1a
Superintendencia de Bancos y Otras
I ngtituciones Financieras sigui6 gerciendo
susfunciones principales.

Con € advenimiento de los afios noventa
seiniciaun programa de fortalecimiento
y privatizacion del sstemafinanciero, por
lo que de conformidad con la Ley del

Régimen Monetario, la Superintendencia
intervino en el saneamiento del sistema
financiero, pero también dichaingtitucion
sufrié modificaciones, dentro de las
reformas globales aaquél. En diciembre
de 1990, se emite lanuevaLey Organica
de la Superintendencia del Sistema
Financiero.

Conlapromulgacion delaley dd Mercado
de Vaores, enfebrero de 1994, laslabores
de supervision, fiscalizacion y vigilancia
de laactividad bursétil se encomendaron
a la Superintendencia del Sistema

Financiero. En 1996, se promulgé laLey
OrganicadelaSuperintendenciade Vaores,
encuyo Art. 79 seletrandfirieron todaslas
potestades, atribuciones, facultades y
deberes conferidos alaanterior inditucion.

En cuanto a la Superintendencia de
Pensiones, tanto la institucién como €l
sstemade vigilancianacen con laley del
nuevo sstemaprevisond (Arts. 1y 3Ley
SAP), en 1996.

Entonces, actualmente existen tres
superintendencias relacionadas directa o
indirectamente con € quehacer financiero
naciond: la Superintendenciadd Sistema
Financiero, la Superintendenciade VVa ores
y la Superintendencia de Pensiones.

Clases de Supervisién

Laliteratura especidizadasuele distinguir
claramente dos tipos de supervision
financiera: especidizaday consolidada
Laprimeratiene sustento en € hecho que
hay operaciones que tienen dto grado de
sofisticacion que, a su vez, deben ser
controladas por ingtituciones igualmente
especidizadas. Lasupervision consolidada
parte de la premisa que el negocio
financiero es el mismo a pesar de sus
multiples manifestaciones, por o que debe
ser controlado por un supervisor Unico.

Sobre la supervision, no hay recetas
posibles. En todo caso, hay situaciones
exitosas que invitan a ser emuladas, pero
ningunaformaque se adopte puedeimpedir
un colapso financiero, aunque si
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En El Salvador, hasta
antes de la privatizacion,
la supervision del
mercado bursatil estuvo a
cargo de la entidad
encargada de la
supervision de bancos, tal
como sucede actualmente
con la supervision en
materia de seguros.

El concepto de
supervision consolidada
exige la evaluacion, por
parte del supervisor, de
otras categorias
inexistentes al momento
de la creacion de las
superintendencias, tales
como la de “grupos
financieros”...

minimizarlo. En El Salvador, hasta antes
de la privatizacién, la supervision del
mercado bursdtil estuvo a cargo de la
entidad encargada de la supervision de
bancos, tal como sucede actual mente con
la supervision en materia de seguros. En
Chile, para mencionar otro caso, existe
supervisién especializada: la
Superintendencia de Bancos supervisa
actividad y entidades bancarias, y en cuanto
al mercado de valores, existe la
Superintendencia de Valores y Seguros.
Aunque € gjemplo se cita como exitoso
en materia de supervision financiera,
también existen otros modelos
centralizados. En Colombia, por gjemplo,
se esta llevando a cabo unafusion de la
Superintendencia Bancariay de Valores.

Se puede concluir diciendo que las
situaciones historico-financieras son
cambiantesy no son las mismas de paisa
pais y esto tiene un impacto fuerte y
determinante en la adopcion de modelos
de supervision y leyes que lo sustenten;
adl, hay supervisonestanto liberdescomo
restrictivas. Los modelos de supervision
no pueden ser exportados, Sno que deben
ser adoptados seglin las circunstancias del

entorno naciond.

Supervision Especializada versus
Supervision Consolidada

Nuestro model o de supervision financiero
ha cambiado. Hasta € aparecimiento de
nuevos productos financieros, lalabor de
supervision se centrabaen laactividad de
la banca y su cumplimiento era

eminentemente formal. Con el
gparecimiento de |as actividades de bolsa
y con la privatizacion del sistema de
pensiones en El Savador, la supervison
Se convirtié en especidizada.

Actualmente se discute nuevamente el
model o de supervision, pero sobre bases
digtintas alas que inspiraron la creacion
de las Superintendencias de Vaores 'y
Pensiones. El concepto de supervision
consolidada exige laeva uacion, por parte
del supervisor, de otras categorias
inexigtentes a momento delacreacion de
las superintendencias, tales como la de
“grupos financieros’, cualquiera que sea
laexpresion con las que gparecen reguladas
enlalegidacion. Delamismamanera, se
regulamodernamente unafigura derivada
delafiguraindicada, que es e contagio,
gueen términossmplesserefiered dafio
extendido aunaempresafinancieraligada
directa o indirectamente aun grupo ge o
hegemonico, aunque en aparienciano esté
atado.

En estos momentos, resulta evidente la
proliferacion de los grupos financieros,
relacionandose entre si por via de los
accionistas, de la administracién, de los
negocios directos, de |os colaterales, de
las economias de escal g, etc. Un banco se
encuentra relacionado con una
administradora de pensiones y con una
compafiia de seguros, paramencionar un
gemplo, y aunque este hecho por S mismo
no esofengvo, sevudve necesario prevenir
los contagios, creando [0 que sedenomina
“murdlaschinas’.
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...la existencia de los
conglomerados
financieros y la actividad
gue generan se convierte
en la razén fundamental
para poner en marcha una
nueva forma de
supervisar y para impulsar
una nueva legislacion
acorde a esa manera
novedosa de supervision.

Aungue hay muchas mas razones para
pensar en una supervision consolidada, la
exigenciadelosconglomeradosfinancieros
y laactividad que generan se convierteen
larazén fundamentd paraponer en marcha
una nueva forma de supervisar y para
impulsar una nueva legislacion acorde a
esa manera novedosa de supervision.

Comentarios al Anteproyecto

Naturaleza de la nueva
Superintendencia del Sistema
Financiero

En el anteproyecto se crea una nueva
Superintendencia del Sistema
Financiero, como una institucion
integrada al BCR, tal como aparece
actualmente en el Art. 1 de la ley
organica de la institucion. Dicha
disposicion establece que la
Superintendencia es una institucién
“integrada’ al BCR. LIamalaatencion
gue en el anteproyecto se sigue
utilizando la figura de la integracion.
Integrar significa “constituir las partes
de un todo...Completar un todo con las
partes que faltaban”?, situacién que
denota que la Superintendencia no es
naturalmente parte del BCR, pero que

envirtud de esafiguranovedosa lo sera.

Ta dtuacion tiene algunasimplicaciones:

a) Sedgueforzandolanaturadezajuridica
de la Superintendencia, laque no se

1 Real Academia Espafiola. Diccionario de la
LenguaEspaiiola 21%ed. Madrid: Red Academia
Espafiola, 1992. p. 1177.

b)

logradefinir exactamente, porque, por
una parte se pretende que sea
autébnoma, pero por otra, esta
“integrada’ a una institucion;

La formula utilizada hace que €l
presupuesto con € que debe operar la
Superintendencia sea parte del
presupuesto del BCR (Art. 28inc. 3
LOSSF), que como institucion de
crédito estatal que es, no necesita
aprobacion legidativa; esto significa
gue se esta evadiendo € mandato
constitucional expresado en € Art.
227 inciso 4° Cn., que establece que
lasingtituciones pablicas deben operar
CON un presupuesto especia aprobado
por el Organo Legislativo; asi lo
cumplelaSuperintendenciade Vaores,
cuandoend Art. 33desuley organica
establece que el Ministerio de
Hacienda sometera a la aprobacion
del Organo Legidativo su presupuesto;
igud disposiciontiened Art. 23 dela
Ley Organicadela Superintendencia
de Pensiones; la Superintendencia del
Sistema Financiero deberia cumplir
el mismo mandato que las demésy
deberiaimponérsd e mecanismas que
garanticen su transparencia,;

Se sigue recreando € circulo vicioso
delasupervison, pues, de conformidad
a Art. 3dd anteproyecto, e BCR eta
sujeto a la supervision de la
Superintendencia en cuanto a canje,
retiro, cancel acion, desmonetizacion,
destruccién y custodia de especies
monetarias.
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El anteproyecto prevé la
supervision de los
conglomerados, aunque
en la practica, cuando la
sociedad que da origen a
todos los conglomerados
se encuentra radicada en
el extranjero, muy poco
puede hacer la ley para
supervisar extra fronteras.

Entes Supervisados

En cuanto alosentes sobrelos cuaesrecae
la supervision (Art. 3), se encuentran
personasjuridicasy, por extensidn, personas
naturdes, pero ademéslos* conglomerados
financieros’, que no son personas naturaes
ni juridicas.

La Ley de Bancos define a los
conglomerados financieros como el
conjunto de sociedades caracterizado por
(ue mas de un cincuentapor ciento de sus
respectivos capitales accionarios es
propiedad de una sociedad controladora,
la cual es también miembro del
conglomerado (Art. 113).

El anteproyecto prevé la supervision de
los conglomerados, aunque en lapréctica,
cuando la sociedad que da origen atodos
los conglomerados se encuentra radicada
en g extranjero, muy poco puede hacer la
ley para supervisar extra fronteras. Por
tanto, mientras no exista una supervision
consolidadaregional mente, la suscripcion
de buenos convenios o buenas cartas de
entendimiento para que se permita la
supervisién en otros paises es necesaria.

Por otro lado, en el anteproyecto en
comento, la supervision recae también
sobre el Fondo Nacional de Vivienda
Popular y € Fondo Socid paralaVivienda,
lo cual es discutible, porque tales
ingtituciones no deberian ser consideradas
como parte del sstema financiero, yaque
son entidades que desarrollan politicas de
vivienda'y su funcién principal, aunque

otorguen créditos, no es tipicamente
bancaria. Al respecto, se sugiere su
sugtitucion por un ingtituto especializado
gue haga politica pablica de vivienda
popular o laadscripcion deestafunciéon a
Viceministerio de Vivienda, y que un
organismo financiero especializado o la
banca comercial sea encargada de la
concesion de créditos. Un comentario
similar merece la supervision sobre €
Fondo de Financiamiento y Garantiapara
la Pequefia Empresa.

Actuamente, en materia previsiona la
Situacion eslasiguiente:

a) La Superintendencia de Pensiones
ejerce vigilancia sobre las
administradoras de fondos de
pensiones (AFP), sobre € Instituto
Salvadorefio del Seguro Socid (1SSS)
y € Instituto Naciona de Pensiones
de los Empleados Publicos (INPEP)
(Art. 3LOSP);

b) La Superintendencia del Sistema
Financiero gercevigilanciasobrelas
AFP, en cuanto forman parte de
conglomerados financieros, sobre €
Instituto de Prevision Social de la
Fuerza Armada (IPSFA) y, ademas,
sobre e ISSSy € INPER, en cuanto
integran e sistemafinanciero (Art. 2

LOSSF).

Esto indica que existe duplicidad en
la supervision de las AFP y, con
respecto alastresinditucionesoficides
autébnomas, que son un resabio del

Departamento de Estudios Legales, DEL/FUSADES

Boletin No. 60, Diciembre 2005 ‘ e.legal@fusades.com.sv



El anteproyecto retine a
las superintendencias en
una sola, incluyendo a la
Superintendencia de
Pensiones.

sistemapublico de pensiones anterior,
no existe una razon ldgica para que
una de dllas sea supervisada por una
ingtitucion distinta a las demés. La
supervisén sobree ISSSy d INPEP
por parte de la Superintendencia del
Sistema Financiero ni squieradeberia
exigir s el estado hubiera redizado
esfuerzos més seriosy determinantes
para consolidar ambos institutos en
unaoficinapagadoray administradora
delas pengones que les corresponden,
amanera de ventanilla. En cuanto a
IPSFA, sus dfiliados deberian ingresar
a sistema privado de pensiones, en
|os mismos términos que los antiguos
afiliados alas dos otras ingtituciones
mencionadas y, en consecuencia, ser
supervisadas por la Superintendencia
de Pensiones.

El anteproyecto relne a las
superintendencias en una sola,
incluyendo ala Superintendencia de
Pensiones. Si bien es cierto que parte
delalabor de supervison de étatiene
gue ver con € proceso de adquisicion
de titulos de oferta pliblica por parte
de las administradoras de pensiones,
también escierto quevigilay supervisa
una parte no financiera que consiste
enlaadministracion de un subsstema
de pensiones, que formaparte de otro
mas grande denominado “Prevision
Social”, que no debe quedar en
manos de los particulares y esta més
bien relacionado con lasfunciones de
un Ministerio de Trabgjo y Prevision

Social. El papel de esta
superintendencia en la reforma que
implica la unificacion de las ya
exigtentes deberiaestudiarse con més
detenimiento.

Conformacién de la
Superintendencia

Deconformidad d Art. 6 del anteproyecto,
lanueva Superintendenciaestariaintegrada
por un Consegjo Directivo, por el
Superintendente del Sistema Financiero,
por dos Superintendentes Adjuntos y las
areas de gpoy o técnico que Sean Necesaios.
El Consejo sera presidido por el
Superintendentey |os dos superintendentes
adjuntos seran parte del mismo (Art. 7).

A la par de esta estructura se crea la
Comisién de Regulacion Financiera. Sobre
este punto se comentara mas adelante.

En la actualidad, exceptuando la
Superintendencia de Pensiones, las
superintendencias funcionan con un
organismo maximo denominado Consgjo
Directivo, integrado por personas, algunas
delas cuaesrepresentan alasingituciones
publicas (Art. 5, letraf LOSSF), otras a
gremios (Asociacion Salvadorefia de
Profesionales en Administracion de
Empresas, Colegio de Profesionales en
Ciencias Econdémicas, Consejo de
Vigilancia de la Contaduria Pablica y
Auditoria y de la Federaciéon de
Asociacionesde Abogados de El Savador),
pero en todo caso son nombrados por €
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Se empieza a vislumbrar
la injerencia del Banco
Central en un tema de
supervision, situacion que
termina de explicarse con
la creacion de la Comision
de Regulacion Financiera
(Art. 23).

Ministro de Hacienday por € de Economia
y, en € de |as asociaciones de abogados,
por la Corte Suprema de Justicia.

Tanto la conformacion como laformade
degir alosmiembrosdd Consgo Directivo
pretenden ser representativas delos sectores
involucrados, pero en la realidad los
representantes de los gremios son
verdaderos portadores de los intereses
sectoriaes, en perjuicio de la adecuada
supervision que debe exigtir. Un giemplo
de ello es e miembro propietario de la
banca en € Consgo Directivo del BCR
(Art. 10letrag LOBCR), quien por razones
propias de su posicion, etariagenerdmente
oponiéndosealaregulacion queagué debe
gercer sobrelos bancos.

El anteproyecto resuelve de tajo los
conflictos generados por la existencia de
consgjos directivos con presencia de
intereses gremiales a interior de las
superintendencias, y sugtituye esetipo de
consejos por otros verdaderamente
profesiondes (laconformacion del mismo
estaacargo delos superintendentes, tanto
del Sistema Financiero como por los
adjuntos), pero genera un nuevo conflicto:
e superintendente es, asu vez, nombrado
indirectamente por €l BCR, ya que, de
conformidad a Art. 7, lo nombra €
Presidente de la Republica de una terna
propuesta por € Presidente del BCR. Al
Superintendente ddl SigemaFinancierole
corresponde, entonces, supervisar a la
entidad que lo designo.

Seempiezaavidumbrar lainjerenciadel
Banco Central en untemade supervision,
situacion que terminade explicarse con la
creacion de la Comision de Regulacion
Financiera (Art. 23).

Otro temaimportante en este capitulo es
el relacionado a privilegio y asistencia
lega afavor delos miembrosde Consgo,
consignado en e Art. 12 del anteproyecto.
En la préactica del egjercicio, el
Superintendente se debe enfrentar apoderes
muy grandes, de diferente indole, ligados
generalmente a poderes politicos, por 1o
gue en exe enfrentamiento ingtituciond, €
funcionario se encuentra permanentemente
en estado de vulnerabilided, lo cud impide
el desenvolvimiento normal de sus
funciones. Esarazon hace que en € Art.
12 secontemplelafiguradeladeclaratoria
previade lugar aformacién de causa por
la Corte Suprema de Justicia, por delitos
oficiales presuntamente cometidos en €l
desarrollo de su cargo, regla aplicable
también a resto de los miembros del
Consgo.

Se ha generado una discusion relativa a
estos privilegios a favor de ciertos
funcionarios de laadministracion publica,
sin concedérselos a otros con iguales o
mayores responsabilidades, |0 que dgunos
adversan. Por otra parte, en ladiscusion
aparecen quienes consideran este tipo de
funciones son equiparables a las
ministeriales y, por tanto, los
superintendentes se vuelven acreedores a
los beneficios de | os secretarios de estado.
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...Sl el tema se
circunscribe al
fortalecimiento de la
supervision, y quien la
gjerce es una persona
natural, deberia
fortalecerse su figura,
independencia y, en
alguna medida, dotarlo de
ciertas garantias.

Al margen de la discusion, resulta claro
que, de cualquier forma, si € tema se
circunscribe al fortalecimiento de la
upervision, y quien lagerceesunapersona
natural, deberia fortalecerse su figura,
independenciay, en dgunamedida, dotarlo
de ciertas garantias.

Comision de Regulacién Financiera
y papel del BCR

El anteproyecto contemplalacreacion de
una Comision de Regulacién Financiera
guetiene por objeto velar porque e marco
normativo prudencial en materia de
solvencia, liquidez y transparencia del
sgemafinanciero segudealosestandares
internaciondes (Art.23).

Ademés de la creaciéon de normas, la
Comision se convierte en una segunda
instancia administrativa, al conocer y
resolver 10s recursos que se interpongan
de las resoluciones dictadas por el
superintendente (Art. 24 letrad). Lamisma
estara conformada por e Presidente del
BCR, quien la presidira, y por dos
miembrosdd Consgo Directivodd misamo
banco que  designe. También laintegrara
el superintendente y un superintendente
adjunto que éte designe.

Sobre esta Comision es necesario hacer
algunas aclaraciones. Un banco central
generalmente es definido como
“...encargado delaemisién delamoneda
deun pais. Sude ser unaentidad de control
estatal que sirve de cajero de la
Administracion Pablica, gerce e control

delamasamoneariay dd crédito asi como
de las operaciones globales de moneda
extranjeray la centralizacion de reservas
y divisas. Ejerce también la labor de
inspeccion, autorizacion y control de las
ingitucionesfinancieras...”2.

Desde principios deladécada pasada, con
lareformadd sstemafinanciero, d BCR
se le empezaron a quitar funciones de
regulador, pero ademas, parte de las
politicas que por ley le correspondian,
llegando a su limite minimo con la
promulgacion de la Ley de Integracion
Monetaria con la que queda en duda la
existencia de una verdadera politica
monetaria. En €l anteproyecto pareciera
tendérsdle unatablade salvacion alo que
gueda del BCR con la creacién de la
Comision de Regulacion Financiera, por
las Siguientes razones:

ad La Comision se convertird en una
especie de megasupervisor en materia
de solvencia, liquidez y transparencia
dd sstemafinanciero (Art. 23inc. 1);

b) Debera emitir normas para e buen
desempefio dd sstemafinanciero (Art.
23inc. 2);

C) Debera emitir normas técnicas y
prudenciales, instructivos y
dispodcionesquelasleyesqueregulan
a las instituciones del sistema
financiero, establecen que deben
dictarse (Art. 24 |etra a);

2 CanoRico, José Ramon: EncidlopediadelaBolsa
y del Inversor Financiero, Editorial Tecnos,
Madrid, 1997. p. 81.
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...mas que un
fortalecimiento del sistema
general de supervision
hay un fortalecimiento
innecesario del BCR por
la via de la creacién de la
Comisién de Regulacion
Financiera

d) Velara por la armonizacion de las
normastécnicasy lasleyesy normativa
vigente (Art. 24 letrab);

€ Requerirainformes periédicos ala
Superintendencia (Art. 24 letra ¢);

f) Conocerdy resolveradelos recursos
gue seinterpongan delasresoluciones
dictadas por € superintendente (Art.
24 letrad);

g Propondra al Presidente de la
Republica, la emision, modificacion
y derogacion de Reglamentos (24 |etra
e).

Delo dicho se desprende que més que un
fortalecimiento del sistema general de
supervision hay un fortalecimiento
innecesario del BCR por la via de la
creacion de la Comision de Regulacion
Financiera, quien alalarga, tendra mas
poderes reales que el mismo
superintendente.

Oligaciones de colaboracion de los
supervisados

El anteproyecto recoge reglas generales
relativas a las obligaciones,
responsabilidades y ala confidencialidad
en lainformacion, temaimportante en la
supervision de consolidados financieros.
La informacion podra compartirse con
otrosorganismos extranjerosde supervision
financiera con los que existan convenios
dereciprocidad.

La informacion es esencial para el
supervisor, especialmente en e tema de

los conglomerados, ya que aquélla
determina con claridad y precision, la
naturaleza de las operaciones que éstos
estén realizando. En esa direccion, la
creacion de unacentral deinformacion de
acceso a todos los integrantes de tales
conglomerados, se vuelve de vital
importancia ya que evitaria que los entes
supervisados tengan que destinar persona
especid mente dedicado para satisfacer las
necesidades de informacién de los
organismos supervisores. lgualmente,
resulta necesario que lainformacion que
maneja el supervisor, se vuelva, en su
mayoria, plblica

Medidas Preventivas y Medidas
Correctivas

Sobre |la naturaleza de los supervisores,
siempre haexistido una discusion que se
expresaen e ex antey en e ex post dela
supervision. Tradicionalmente, el
supervisor ha conocido hasta que €l
problema ha sucedido. Desde hace algin
tiempo, la supervision esta disefiada para
el andlisis de riesgos’ y prevencion de
desagtresfinancieros. Estanuevaformade
ver las cosas hahecho quelos supervisores
evallen los factores incidentes en las
catastrofes financieras y eviten su
ocurrencia. Por lo, lalegidacion moderna
de supervison establece ladiferenciaentre
las medidas preventivas y las medidas
correctivas. En e caso delasprimeras, su
mang o se vueve mas complicado, porque
generalmente el andlisis se hace sobre

3 Ver los nuevos enfoques basados en d riesgo de
los Convenios de Basilea.
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Como ha quedado
planteado, en las
legislaciones modernas
es necesario otorgarle al
funcionario una capacidad
de movimiento reglada
gue no lo inmovilice frente
a circunstancias que no
estan previstas dentro de
tipos exactos y rigidos.

Supuestos y proyecciones que no siempre
pueden desencadenar en un desastrey la
medida puede ocasionar mas efectos
negativos que € hecho que se ha querido
precaver. Eso, a su vez, hagenerado una
legislacién que otorgue mas criterio
discreciona d funcionario, tema, por o
demés, complgo.

El Art. 34 del anteproyecto, frente ala
posibilidad de peligro inminente por parte
del pablico, establece algunas medidas
preventivas, tales como la reduccién de
gastos administretivos o larestriccion del
otorgamiento de nuevos créditos o la
redizacion deinversiones.

Igudmentesucedeend caso delasmedidas
correctivas, que ho congtituyen sanciones.
Setratade medidasfrente asituacionesya
dadas, pero que, deno corregirlasatiempo,
pueden dar lugar asituaciones de dificil o
imposible reparacién, como laenunciada
enlaletrab) de articulo citado: “ Requerir,
alos accionistas y miembros del érgano
de administracion de la institucion en
incumplimiento, cuando se entienda que
el mismo sea subsanable, los avales o
garantias que correspondiere, hasta tanto
la institucion haya subsanado el
incumplimiento alas normativasvigentes.”

Como ha quedado planteado, en las
legislaciones modernas es necesario
otorgarle d funcionario una capacidad de
movimiento reglada que no lo inmovilice
frente a circunstancias que no estan
previstas dentro de tipos exactosy rigidos.

Procedimientos Administrativos y
Recursos

El procedimiento paralainterposicion de
sancionesesunavariantedd procedimiento
estandar regulado en la Ley Organicade
laSuperintendenciade SisemaFinanciero
y establece dosinstancias adminigtrativas.
Laprimeracorresponde d superintendente
(Art.46inc. 2°) y lasegundaalaComision
de Regulacién Financiera, conociendo, por
gjemplo, dd recurso de apelacion (Art.
54). Agotadalassgundaingtancia, seagotan
los recursos administrativos.

Sumario

1) No existe un modelo Unico de
supervision, pero hay suficientes
ejemplos para concluir que la
supervision consolidada se vuelve
necesaria, tomando en cuenta los
desafios venideros.

2) Se vuelve necesario redefinir la
naturdezajuridicade superintendencia,
evitando recrear las indefiniciones
existentesy los verdaderos conflictos
deintereses. Adi, hay que suprimir la
“integracion” de la Superintendencia
del Sigema Financiero d BCR, para
dotarla de una verdadera
independencia.

3) Debeexigtir un sistemaderendicion
de cuentas efectivo y transparente, por
parte de la nueva Superintendencia.

4) Esimprexcindibled andissdeagunas
situaciones que distorsionan la
supervision financieray e quehacer
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6)

9)

9

financiero en general, como por
gemplo, la correcta definicion del
FSV y de FONAVIPO, quienes
también presionan sobrelaadquiscion
obligatoriade titulos en losfondos de
pensiones.

Serequiere de unadefinicion sobrelo
gue queda del sistema publico de
pensiones (IPSFA, ISSS e INPEP).
Dada la naturaleza del sistema de
pensiones, no deberia fusionarse la
superintendencia correspondiente a
las demés.

Sevudve necesarialafiguranovedosa
delaproteccidnjuridicaalafigurade
supervisor, por medio de ayudalega
paralas demandas en su contray para
tener una paridad en cuanto a tamafio
y calidad del supervisado.
Esindispensable repensar € pape del
BCR, sin necesidad de ligarlo
organicamenteal os entes supervisores.
Sin embargo, se requiere lacreacion
de un mecanismo que centralice y
haga compartir informacion, creacion
de normativa, etc.

Es indispensable que se dé un
tratamiento especia a tema de los
conglomerados financieros, porque
ese tema ha motivado especia mente
lacreacion dd anteproyecto. Hay que
recordar que los conglomerados no
pueden ser prohibidos, pero s sedeben
crear mecanismos que eviten los
contagios financieros y defiendan
adecuadamente los intereses del
publico.

10) End anteproyecto no selograresolver
el problema de la supervision
transfronteriza efectiva.

11) Debe corregirselasituacion que hace
a BCRjuezy parted conocer delos
recursos de apelacion.

Conclusiones

Hay poderosas razones para efectuar una
reformaen las Superintendencias exigentes,
por lo qued cambio desusleyesorganicas
esimportante parael cumplimiento delas
funciones paralas cudesfueron creedasy
se tendré que dar tarde o temprano. Sin
embargo, el proyecto de ley que se ha
elaborado para la fusion de las
Superintendencias dd Sisterma Financiero,
de Valores y de Pensiones, no es
satisfactorio y consideramos que no debe
ser aprobado en los términos en que ha
sido redactado.

Por lasrazones expuestas antes, no creemos
gue deben ser fusionadas las tres
indtituciones, d menoslaSuperintendencia
de Pensiones debe permanecer
independiente delasotras, por su especifico
cometido. También es necesario separar la
Superintendenciadel Sistema Financiero
del Banco Central de Reserva, tanto por
€l respeto debido ala Constitucidn, como
para garantizar la independencia de la
ingtitucion supervisora. Debe buscarse una
maneradigintaderevitdizar é BCR, pero
de unamaneramas acorde asu naturaeza,
enrelacién alapoliticafinancieradd pais.
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Por otraparte, esnecesario queingtituciones
como ISSS (en cuanto a la materia de
previsiéon socid), INPEP e |PSFA, queson
un resabio ddl antiguo sistema publico de
pensiones, desaparezcan O Sean
reestructuradas de manera que no
constituyan una carga burocrética para €
gobierno, convirtiéndolas en ingtituciones
principalmente pagadoras de pensiones
gue se iran extinguiendo con € tiempo;
ingituciones como € FSV y FONAVIPO
deben ser excluidas de la supervision de
laSuperintendenciadel SstemaFnanciero,
por la naturaleza mismay funciones de
estas oficinas.

Es necesario dotar alas Superintendencias
delas competencias, facultadesy recursos

gue sean necesarios para €l efectivo
cumplimiento de su funcién. Lasgarantias
alos Superintendentes, s bien no deben
conducir a su impunidad, deben ser
suficientes paraque puedan gercer U cargo
libres de las inevitables presiones de que
son objeto por parte de los sectores
supervisados y los instrumentos con que
deben contar para el gercicio de sus
funciones necesitan ser fortalecidos y
aumentados; especiamente, deben haber
herramientas que le den capacidad para
supervisar las actividades de las
ingtituciones vigiladas en sus operaciones
en d exterior, através de conglomerados
financieros o de cualquier otra forma.
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