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     9-1-2006


Al contestar refiérase

al oficio Nro. 48

9 de enero, 2006

FOE-FEC-0007

Licenciada

Alba Nury Hernández Aguilar

Auditora Interna

SUPERINTENDENCIA GENERAL DE VALORES

(SUGEVAL)

Estimada señora:

Asunto:
Remisión del informe No. DFOE-FEC-45-2005.


El Área de Servicios Financieros,  Economía y Comercio mediante oficio Nro. 8295 (FOE-FEC-416) del 21 de julio de 2004, solicitó a la Auditoría Interna de la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), realizara un estudio con los siguientes objetivos específicos:


a)
Valorar la participación de la SUGEVAL en el proceso de aprobación y evaluación técnica de la metodología de valoración de carteras denominada ‘Vector de Precios’, lo que implicaba conocer si los lineamientos establecidos en la normativa  vigente sobre ese tema eran suficientes y adecuados para emitir la aprobación por parte de esa Superintendencia de dicha normativa o cualesquiera otra que se hubiese presentado para tales propósitos.


b)
Determinar si la evaluación técnica de la metodología del “Vector de Precios“ realizada por la SUGEVAL cumplió con los requerimientos técnicos suficientes que permitieran prever situaciones como las originadas en el primer semestre del año 2004, en cuanto a la denominada crisis de los fondos de inversión.


c)
Establecer si la SUGEVAL fue advertida por parte de los operadores del mercado u otros, de posibles deficiencias en la metodología citada que eventualmente hubiesen permitido actuaciones irregulares por parte de los participantes en el mercado, sean estos operadores o inversionistas, conocer cuál fue la respuesta que la SUGEVAL le dio a esos cuestionamientos y las acciones que tomó para solventar las eventuales deficiencias.

./.


d)
Conocer las acciones realizadas por la SUGEVAL derivadas de su obligación de velar por la transparencia de los mercados de valores, la formación correcta de los precios en ellos, la protección de los inversionistas y la difusión de información, en lo que se refiere a la  crisis de los fondos de inversión sucedida en el primer semestre del 2004.


e)
Determinar las eventuales responsabilidades civiles, penales o administrativas que pudieran derivarse de actuaciones irregulares por parte de funcionarios de la Superintendencia General de Valores en el cumplimiento de sus obligaciones legales y reglamentarias.

En acatamiento de nuestra solicitud la Auditoría Interna elaboró dos informes, los cuales, a su criterio, contenían los resultados de la evaluación efectuada sobre cada uno de los anteriores objetivos, a saber informe Nro. 01-2005 “Estudio especial sobre fondos de inversión: Autorización de emisión de normativa e inscripción de metodología de valoración de cartera”, de febrero de 2005 e informe Nro. 03-05 “Estudio especial sobre fondos de inversión:  Supervisión de operaciones bursátiles mercado secundario (compraventa de deuda) y supervisión del vector de precios de la Bolsa Nacional de Valores”, de marzo de 2005, ambos documentos ampliados y modificados posteriormente mediante oficio Nro. 55 del 25 de agosto de 2005.
En virtud de las inquietudes y dudas surgidas a esta Contraloría General en razón del análisis de los resultados obtenidos por la Auditoría Interna en los referidos informes y oficio, se consideró necesario efectuar una valoración de la gestión técnica de esa Auditoría en relación con el desarrollo y comunicación de los informes citados, cuyos principales resultados se mencionan a continuación:

Cumplimiento parcial de los objetivos planteados por la Contraloría General en el oficio Nro. 8295.


El análisis de los resultados emitidos por la Auditoría Interna en sus informes permite evidenciar que se dio un cumplimiento parcial de los objetivos planteados por esta Contraloría General a esa Auditoría en el oficio Nro. 8295, por cuanto si bien para la mayoría de los objetivos indicados se efectuaron pruebas de auditoría que buscaban su consecución, las mismas no fueron desarrolladas para lograr resultados más puntuales sobre el tema principal que interesaba a esta Contraloría, el cual tenía que ver con la crisis de los fondos de inversión suscitada en el primer semestre del 2004.


En el siguiente cuadro se analiza en forma detallada lo anteriormente dicho:
Estudio Especial  en la Auditoría Interna de la SUGEVAL  sobre el proceso de elaboración, formulación y comunicación de los informes Nros.  01-2005 y 03-2005
	Objetivos planteados por la Contraloría General
	Objetivo propuesto por la Auditoría Interna


	Prueba de auditoría realizada y principales conclusiones


	Comentarios 

	1) Valorar la participación de la SUGEVAL en el proceso de aprobación y evaluación técnica de la metodología de valoración de carteras denominada “‘Vector de Precios”.  Para ello debía:

-Determinar si los lineamientos establecidos en la normativa vigente eran suficientes y adecuados para emitir la aprobación por parte de la SUGEVAL de dicha normativa o cualesquiera otra que se hubiese presentado para tales propósitos.


	En cuanto al proceso de aprobación del Reglamento sobre Valoración de Carteras Mancomunadas:

-Evaluar el marco normativo en función de los objetivos y el espíritu que persiguen los modelos de valoración de carteras. 

-Revisar el proceso de aprobación del Reglamento sobre Valoración de Carteras Mancomunadas.


	Se realizaron tres diferentes cédulas de auditoría y una resumen de los resultados de esas tres:

1.  Cédula “Resumen de Actas”.  Se concluye:

1.1 El proceso de discusión del reglamento sobre valoración de carteras  mancomunadas se inició desde el año 2000 y durante el desarrollo del mismo fueron discutidos gran variedad de aspectos, los cuales no fueron objeto de valoración individual por parte de esa Auditoría Interna.

2.  Cédula “Trámite de observaciones” (se refiere al trámite de observaciones hechas por los participantes del mercado al Reglamento sobre Valoración de Carteras Mancomunadas, durante el período de consulta antes de su aprobación definitiva).  Se concluye:

2.1  El proceso de consulta del reglamento se realizó conforme al plazo establecido para ello por la Ley General de la Administración Pública (10 días hábiles).

2.2   La mayoría de las observaciones presentadas por los entes a quienes se les envío para consulta el Reglamento citado, fueron tomadas en cuenta por la SUGEVAL, quien las presentó ante el CONASSIF para su estudio.  Aquellas observaciones no consideradas se refieren, según criterio de la Auditoría Interna a aspectos más de forma que de contenido.

3.  Cédula “Prueba de comparación de normativa”.   Se concluye que:

3.1  En los países estudiados (Colombia-C.R) son las Bolsas de Valores las que suministran los precios al mercado, aunque en nuestro país existen administradores de portafolios que utilizan sus propias metodologías de precios.

3.2 En México existe la figura de proveedores de precios, la cual no se contempla en C.R.

3.3 En ninguno de los países estudiados los entes reguladores tienen responsabilidad directa sobre la metodología de valoración de precios; su responsabilidad se limita a la comprobación del cumplimiento de lineamientos metodológicos de carácter general establecidos vía normativa.


	La Auditoría Interna concluye que la normativa costarricense se ajusta a los estándares internacionales, razón por la cual la considera suficiente y adecuada.  Además considera que de previo a su aprobación, el Reglamento sobre Valoración de Carteras Mancomunadas fue suficientemente discutido en el seno del CONASSIF y debidamente consultado con los terceros involucrados, a quienes se les atendieron la mayoría de las observaciones planteadas.

Pese a que se entienden los razonamientos dados por la Auditoría Interna, era importante que esa Auditoría hubiera realizado alguna valoración adicional para determinar si del trámite de discusión de las observaciones al Reglamento citado o de las mismas observaciones planteadas, se pudiera haber desprendido señales de alerta temprana para la SUGEVAL, que le permitieran prever situaciones como las que se suscitaron posteriormente a la aprobación del Reglamento, específicamente en cuanto a la crisis de los fondos de inversión.

Se observa asimismo que, pese a que se indica que en Costa Rica no existe la figura del proveedor de precios, en el informe contentivo de los resultados (Nro. 01-2005), no se recomienda a la SUGEVAL que se analice la posibilidad de estudiar esa figura para ser aplicada en el mercado costarricense.

	2) Determinar si la evaluación técnica de la metodología del “Vector de Precios”  realizada por la SUGEVAL  cumplió con los requerimientos técnicos suficientes que permitieran prever situaciones como las originadas en el primer semestre del año 2004.


	En cuanto al proceso de aprobación de inscripción de la metodología del vector:

-Analizar la gestión de la SUGEVAL en relación con la aprobación de la inscripción de la metodología del vector en función del cumplimiento del Reglamento sobre Valoración de Carteras mancomunadas, SGV-A-55 y sus modificaciones. 


	Se elaboraron las siguientes cédulas de auditoría:

1.  Cédula “Evaluación de la Gestión en torno al Proceso de Aprobación de solicitudes para la inscripción de la metodología del vector de precios, BNV”  Se concluye que pese a las diferencias de los requisitos para la autorización de inscripción de metodologías de valoración de carteras, los requerimientos  solicitados del acuerdo SGV-A-55 son congruentes con los requisitos que se piden a nivel internacional (México)

2.  Cédula “Evaluación de la gestión en torno al proceso de aprobación de solicitudes para la inscripción de la metodología vector de precios, BNV”  Se concluye:

2.1  En términos generales y en vista de los resultados obtenidos en el proceso de inscripción, se observa que el proceso de análisis y revisión de la solicitud de inscripción de la metodología del vector de precios presentada por la BNV, presenta debilidades en el sentido de que al momento de la referida inscripción, no se adjunta mayor documentación soporte, que fundamente la funcionalidad y/o aplicación práctica de la misma, ya sea de información suministrada por la BNV o generada internamente por la SUGEVAL.

2.2  No obstante, durante la revisión global del estudio se evidenció la participación de la SUGEVAL en el comité organizado por la Cámara Nacional de Sociedades de Fondos de Inversión –CNSFI- previo a la entrada a la vigencia de la valoración a precios de mercado y a la presentación por parte de la BNV del documento metodológico final y en cuya solicitud de inscripción se señala precisamente la incorporación de observaciones emitidas por ese comité, por lo que se infiere que la Superintendencia tenía conocimientos de los aspectos metodológicos que le permitieran en forma adicional  a la evaluación efectuada al momento de la inscripción, sustentar las recomendaciones para la aprobación de la inscripción de la metodología.

2.3  Pese a lo anterior, se recomienda que al momento de la inscripción  de las metodologías, la SUGEVAL debe solicitar los estudios técnicos tendientes a validar sus requerimientos metodológicos y que fundamenten la funcionalidad y/o aplicación práctica de la metodología propuesta y sus modificaciones.


	El objetivo a cumplir era valorar la suficiencia y pertenencia de la evaluación realizada por la SUGEVAL sobre la metodología del “Vector de precios”.  En ese sentido, la Auditoría Interna concluye que a su criterio el análisis realizado por la SUGEVAL fue suficiente, puesto que aunque no se solicitaron estudios técnicos a la BNV para validar los requerimientos metodológicos y la funcionalidad y/o aplicación de la metodología propuesta, la Superintendencia tuvo participación en un comité que, de previo a la entrada en vigencia de la valoración a precios de mercado y a la inscripción de la metodología, emitió observaciones sobre esa metodología que le fueron incorporadas antes de su aprobación por parte de la SUGEVAL.

No indica la Auditoría Interna si a su juicio el análisis realizado por la SUGEVAL de la metodología antes de su inscripción fue suficiente o no como para prever situaciones como la acontecida en el primer semestre del 2004 con los fondos de inversión, ni indica si la no presentación de informes técnicos por parte de la BNV o el que no se hayan solicitado por parte de los analistas de la SUGEVAL a esa Bolsa, implica el incumplimiento de los lineamientos establecidos por el Superintendente en el acuerdo SGV-A-55 y por ello sujeto a eventuales responsabilidades administrativas.

	3) Determinar si la SUGEVAL fue advertida por parte de los operadores del mercado u otros, de posibles deficiencias en la metodología que eventualmente hubiesen permitido actuaciones irregulares por parte de los participantes en el mercado, sean estos operadores o inversionistas y cuál fue la respuesta que la SUGEVAL le dio a esos cuestionamientos y qué acciones tomó para solventar las eventuales deficiencias.


	Determinar si existían observaciones por parte de los diferentes actores del Mercado en relación con la Metodología  del Vector (su estado de discusión y trámite) antes de su entrada en vigencia y a la fecha de la situación acontecida con los fondos de inversión a inicios del mes de marzo del 2004.
	Se elaboraron las cédulas de auditoría denominadas:

1. Cédula “Prueba de seguimiento observaciones, implementación  de la valoración a precios de mercado”, cuyas principales conclusiones fueron:

1.1  La SUGEVAL tuvo una importante participación a través de diferentes comités conformados por ella y las organizaciones participantes en el mercado (Bolsa Nacional de Valores –BNV-, puestos de bolsa, Cámara Nacional de Sociedades de Fondos de Inversión –CNSFI-, etc.), tanto antes de la entrada en vigencia de la metodología del vector de precios -2002-, como posteriormente a ella, los cuales tuvieron como fin analizar diferentes temas relacionados con la valoración de carteras a precios de mercado.

1.2  Pese a las manifestaciones de preocupación por parte de la SUGEVAL, existe evidencia de que a noviembre de 2003, existían observaciones presentadas por la CNSFI a la metodología del vector de precios pendientes de ser atendidas por parte de la BNV como propietario de esa metodología, muchas de las cuales no fueron estudiadas de previo a la crisis acontecida con los fondos de inversión.

1.3  Al momento de la crisis de los fondos de inversión, la BNV se encontraba trabajando en una nueva propuesta metodológica para la valoración de precios, la cual en principio, debía contemplar las observaciones pendientes de estudio por parte de esa entidad.

2.  Cédula “Prueba de Comités”.  Esta prueba concluye básicamente lo mismo que la prueba Nro. 1 anterior.


	El objetivo planteado por la CGR era determinar si la SUGEVAL fue advertida por parte de los operadores del mercado de posibles deficiencias en la metodología que eventualmente hubiesen permitido actuaciones irregulares por parte de los participantes del mercado.  En ese sentido, las pruebas realizadas permitieron evidenciar que efectivamente esa Superintendencia fue informada de inconsistencias de la metodología y que a su vez éstas fueron comunicadas a la BNV para su corrección, como dueña de la metodología.

No obstante, pese a que la Auditoría Interna determinó varias de las inconsistencias pendientes de estudio por parte de la BNV antes de la crisis de los fondos de inversión, no analizó más profundamente si el hecho de que ese ente no hubiera estudiado las citadas inconsistencias antes de la crisis, pudo haber permitido actuaciones irregulares por parte de los participantes del mercado no sólo al momento de la crisis sino con anterioridad a ella, limitándose a indicar que la BNV señaló que estaba en proceso de formulación de una nueva metodología, que se suponía contemplaría las referidas inconsistencias.

	4) Conocer las acciones realizadas por la SUGEVAL, derivadas de su obligación de velar por la transparencia de los mercados de valores, la formación correcta de los precios en ellos, la protección de los inversionistas y la difusión de información necesaria, en lo que se refiere a la crisis de los fondos de inversión sucedida en el primer semestre del 2004.  Ello implicaba:

-Determinar si existían mecanismos apropiados y suficientes que permitieran lograr un monitoreo adecuado del mercado y una actuación oportuna de la Superintendencia en el cumplimiento de los fines para los cuales fue creada tal y como se establece en el artículo 3 de la Ley 7732, Ley Reguladora del Mercado de Valores.

-Determinar qué ha hecho la SUGEVAL con posterioridad a la crisis en el mercado de valores para evitar que se presenten nuevas situaciones como las ocurridas en el primer semestre del año 2004, tanto en los fondos de inversión como en cualquier otro instrumento que exista en el mercado.


	-Evaluar la efectividad y el cumplimiento del procedimiento de supervisión de operaciones (secundario de deuda) y vector de precios, a la luz del objetivo de la Superintendencia de velar por la correcta formación de precios, transparencia y funcionamiento ordenado de los mercados.

-Revisar el cumplimiento de los mecanismos de supervisión en cuanto a su oportunidad y gestión.

-Determinar las acciones tomadas a lo interno de la Superintendencia relacionadas con el tema de supervisión de operaciones y vector de precios en atención con lo acontecido en los fondos de inversión.


	Se realizaron las siguientes cédulas de auditoría:

1. Cédula “Marco normativo”.  Se concluye:

1.1  La SUGEVAL consideró conveniente  desde el año 2001 que se realizara una delimitación de funciones realizadas con las áreas de supervisión, tanto de esa Superintendencia como de la BNV.  En enero 2003 se llegó a un acuerdo en materia de competencias.

1.2  El acuerdo tomado carece de las formalidades del caso.

1.3  Pese a ese acuerdo, la Ley no exime a la SUGEVAL de definir mecanismos de supervisión y verificación de las labores ejercidas por la BNV en su campo.

1.4  La supervisión de la SUGEVAL  sobre la BNV, es débil por cuanto únicamente  se realizan visitas a la Bolsa y no mediante un sistema de supervisión a distancia.  En ese sentido, desde la entrada en vigencia de la valoración de precios a mercado y hasta la fecha de la situación acontecida (suponemos que se refiere a la crisis de los fondos de inversión), la SUGEVAL no había realizado una visita de inspección a la BNV.

2. Cédula “Descripción de las funciones principales del Área de Análisis de Riesgos y Operaciones”.  Se indica que:

2.1  La Superintendencia no cuenta con un sistema de supervisión de operaciones de mercado secundario de deuda en línea que le permita en forma oportuna fiscalizar a la Bolsa, en esa materia.

3.  Cédula “Entrevista al Jefe del Área de Análisis de Riesgos y Operaciones”.  Se concluye que:

3.1  La labor de supervisión de precios no se realiza con una periodicidad definida, sino que en casos muy específicos, cuando se requieren un trabajo especial y no es una labor cotidiana.

3.2  No se ha implementado un sistema de supervisión de operaciones en tiempo real, ni se dispone de un sistema de alarmas en tiempo real, la supervisión se lleva a cabo principalmente con información histórica y/o generada una vez finalizada la sesión bursátil.

4.  Cédula “Aplicación del Marco de Control Vigente”.  Se llegan a las siguientes conclusiones:

4.1  La crisis de los fondos de inversión se divide en tres etapas: la inicial (del 15/3/2005 al 19/03/2005), la crítica (entre 20/4/2005 y 25/04/2005) y la final (última semana de mayo).

4.2  En la etapa inicial se observan variaciones superiores al límite establecido en algunos instrumentos (superior a 100 puntos base, lo que se considera una “alarma temprana”), sobre los cuales no se encontró evidencia de análisis a la jefatura por parte de los analistas.

4.3   En esa etapa no se tienen definidos formalmente lineamientos en relación con las actividades de análisis y/o gestiones que deban realizar el analista a partir de la “alarma temprana”.

4.4  La SUGEVAL no había considerado dentro de sus procesos de supervisión a la BNV, el análisis de las objeciones que realizan los usuarios del vector de precios.

4.5  En la etapa crítica de la crisis las actividades de supervisión fueron fortalecidas con la generación de nuevas herramientas de trabajo que permitieron monitorear y analizar, a través de distintos cortes durante la sesión, el comportamiento de los precios de los instrumentos del BCCR y del Ministerio de Hacienda, así como los desplazamientos de la curva soberana y a revisar los precios de los diferentes instrumentos.  Se hacen seguimientos diarios especiales sobre cambios y efectos en las curvas soberanas, evolución global de los precios de los valores del Ministerio de Hacienda  en colones y su estimación preliminar en el vector de precios, entre otras labores.

Se mejoran las labores de supervisión hacia la BNV y de flujo de información hacia el Consejo.

4.6  En la etapa final se iniciaron las investigaciones atinentes para comprobar si el accionar de los participantes se enmarcó dentro  de las sanas prácticas del mercado, si los operadores actuaron en salvaguarda de los intereses de los inversionistas y verificar si las operaciones se realizaron de acuerdo a los precios del mercado.
	Los resultados obtenidos por la Auditoría Interna, señalan importantes debilidades en la labor de supervisión de mercados y la correcta formación de precios en ellos, labor que por ley le corresponde realizar a la SUGEVAL, con la coadyuvancia de la BNV.

La Auditoría Interna indica que dichas debilidades lo que a su juicio reflejan son “oportunidades de mejora”, por lo que emitió las recomendaciones necesarias para solventar esas debilidades.  Además señaló que a criterio de la Auditoría Interna, la Superintendencia aplicó los mecanismos de supervisión para mercados secundarios:  secundario de deuda (vector de precios) y acciones y recompras, así como mercado de liquidez, por lo que no visualizó incumplimientos a la normativa vigente.

Dada la importancia que reviste este tema, nuestras observaciones serán desarrolladas más ampliamente después de este cuadro.

	5) Determinar las eventuales responsabilidades civiles, penales o administrativas que pudieran derivarse de actuaciones irregulares por parte de funcionarios de la Superintendencia General de Valores en el cumplimiento de sus obligaciones.
	No se visualiza dentro del documento que se haya planteado  como objetivos del trabajo, el determinar responsabilidades civiles, penales y administrativas, en caso de así considerarse necesario.
	Según señaló la Auditoría Interna, los resultados obtenidos no ameritaban ser tipificados como irregularidades merecedoras de la elaboración de relaciones de hechos. (Oficio Nro. 55 del 25 de agosto del 2005).
	Pese a que las conclusiones de los dos informes emitidos por la Auditoría Interna señalan deficiencias que a juicio de esta Contraloría General, implican el señalamiento de eventuales responsabilidades administrativas, civiles y eventualmente de índole penal, las pruebas de auditoría no se orientaron hacia la determinación de ese tipo de responsabilidades.


Fuente:  Elaboración propia con base en los papeles de trabajo de los informes Nros. 1-2005 y 3-2005 de la Auditoría Interna de la SUGEVAL.


Se infiere del cuadro anterior lo siguiente:


a)
En términos generales la Auditoría Interna de la SUGEVAL desarrolló los diferentes objetivos que le fueron planteados en nuestro oficio Nro. 8295, siendo que algunos de los resultados evidenciaron situaciones a nivel interno de la SUGEVAL que por su naturaleza, hacían a los funcionarios responsables de su ejecución, objeto de eventuales responsabilidades administrativas, civiles y/o penales.  Algunos de esos resultados son:  que la Superintendencia antes de la crisis de los fondos de inversión, no contaba con un sistema de supervisión de operaciones de mercado secundario de deuda en línea, que le permitiera en forma oportuna fiscalizar a la Bolsa Nacional de Valores (BNV), en ese campo; que la labor de supervisión de precios no se realizaba con una periodicidad definida, sino que en casos muy específicos, cuando se requería un trabajo especial; que no se contaba con un sistema de supervisión de operaciones en tiempo real, ni se disponía de un sistema de alarmas en tiempo real, lo que llevaba a que la supervisión se llevara a cabo principalmente con información histórica y/o generada una vez finalizada la sesión bursátil; que la SUGEVAL no había considerado dentro de sus procesos de supervisión el análisis de las objeciones que realizan los usuarios del vector de precios; y que no se solicitaron ni se elaboraron estudios técnicos para respaldar el análisis de la metodología del vector de precios antes de su inscripción, entre otros temas.



No obstante lo anterior, esa Auditoría Interna no consideró pertinente elaborar las relaciones de hechos o al menos recomendar a la Administración la realización de estudios más profundos que determinaran la verdad real de los hechos y si fuera del caso, se instauraran los procedimientos requeridos y las eventuales denuncias ante las instancias que correspondieren, aspectos que a juicio de esta Contraloría General, debieron haber sido más minuciosamente estudiados, ya que, independientemente de los razonamientos dados por esa Auditoría Interna para no elaborar los referidos tipos de documentos o no solicitar su estudio más profundo
, lo cierto es que a esa Superintendencia le corresponde por ley, tal y como bien lo señala la Auditoría Interna en sus informes, velar por la correcta transparencia de los mercados de los valores, la correcta formación de los precios en ellos, la protección de los inversionistas, así como supervisar, regular y fiscalizar los mercados de valores y la actividad de las personas físicas o jurídicas que intervengan directa o indirectamente en ellos (dentro de las que se encuentran obviamente la BNV).



También es necesario recordar lo señalado por la Ley General de Control Interno, Nro. 8292 en su artículo Nro. 35 y en el Manual de normas para el ejercicio de la auditoría interna en el sector público, norma Nro. 25.1, respecto a la obligación de las Auditorías Internas de elaborar informes sobre asuntos de los que pueden derivarse posibles responsabilidades para funcionarios, exfuncionarios de la institución y terceros.


b)
Uno de los aspectos más importantes que interesaba a esta Contraloría General, era  que la Auditoría Interna de la SUGEVAL tuviera presente durante el desarrollo del estudio y así lo evidenciara en sus informes, refería a cuáles debieron haber sido las acciones de supervisión y fiscalización que por Ley y reglamentos, debió haber realizado la SUGEVAL durante el inicio de la crisis de los fondos de inversión, su desarrollo y posteriormente a ella.



La Auditoría Interna llevó a cabo pruebas de auditoría que le permiten evidenciar una serie de deficiencias que a nuestro criterio podrían haber afectado esa labor de supervisión y fiscalización que le correspondía realizar a la SUGEVAL, tales como  ausencia de sistema de supervisión de operaciones de mercado secundario de deuda en línea, la labor de supervisión de precios no se realizaba con una periodicidad definida y no se disponía de un sistema de alarmas en tiempo real, sin que esa Auditoría Interna haya llegado a medir más concretamente el impacto que esas deficiencias tuvieron en el cumplimiento o no de las obligaciones que por ley o reglamento debía ejecutar la Superintendencia durante la crisis de los fondos de inversión.



Por eso llama nuestra atención que, sin haber entrado en ese tipo de valoraciones, la Auditoría Interna concluya que la supervisión de operaciones de deuda en el mercado secundario y sobre el vector de precios, durante la crisis, fue “razonable”, aún cuando reconoce que la SUGEVAL “...no cuenta con un sistema de supervisión de operaciones del mercado secundario, que le permita lograr razonablemente el objetivo que se persigue en la supervisión de operaciones bursátiles del mercado secundario de deuda de acuerdo con el objetivo general de velar por la correcta y transparente formación de precios, y que consecuentemente le permita, velar por que la Bolsa cumple las funciones de autorregulación que en esta misma materia le otorga la Ley.”.


En virtud de lo anterior se emiten las siguientes disposiciones a la Auditoría Interna de la SUGEVAL:



i)
Analizar los resultados determinados por esa Auditoría Interna en los informes Nros. 01-2005 y 03-2005, a efectos de que, a la luz de las funciones y responsabilidades establecidas para la SUGEVAL, en la Ley Reguladora del Mercado de Valores, Nro. 7732 y los reglamentos emitidos por esa Superintendencia, se valore más detalladamente, la conveniencia de elaborar, por parte de esa Auditoría Interna, las Relaciones de Hechos necesarias sobre algunos de los aspectos determinados como deficientes, tales como: ausencia de un sistema de supervisión de operaciones de mercado secundario de deuda en línea, insuficiente supervisión sobre la Bolsa Nacional de Valores (BNV) e inexistencia de procedimientos para labor de supervisión de precios, entre otros temas.



ii)
Realizar un estudio sobre las acciones específicas que realizó la SUGEVAL estrictamente en relación con la crisis de los fondos de inversión  del primer semestre del 2004, en el que se desarrollen aspectos tales como: acciones realizadas por la Superintendencia tendentes a controlar o al menos apaciguar la crisis; obligaciones que tenía la SUGEVAL conforme la Ley del Mercado de Valores, incidencia que tuvo la carencia de los sistemas de supervisión y fiscalización a los que se hace alusión en los informes Nros. 01-2005 y 03-2005.  




En todo caso deberá esa Auditoría Interna tener presente su obligación de determinar las responsabilidades administrativas, civiles o penales que pudieran derivarse del accionar de la SUGEVAL durante la crisis de los fondos de inversión y elaborar los documentos pertienentes.


iii)
Comunicar a esta Contraloría General, en los próximos quince días, lo actuado por esa Auditoría Interna en relación con lo dispuesto en este oficio.

Atentamente,

MBA. Luis Fernando Campos Montes

Gerente de Área

FHH/RJS/mmr

ci:
Archivo Central (2)

Expediente
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Informe de fiscalización

� 	Ver oficio Nro. 55 del 25 de agosto de 2005, suscrito por la Auditora Interna.






