Regulacion vy <crecimiento
economico

Mucho hemos leido acerca de la desintegracién politica vy
militar del Imperio Romano de la mano de los pueblos
germanicos, periodo precedido de Guerras Civiles, revueltas
sociales, plagas, despoblacidén, etc. Sin embargo existe cierto
consenso en que todo ello estuvo a su vez precedido por una
fuerte crisis econdémica caracterizada por fuerte inflacidn,
escasez, recesidn y caida del comercio, que desembocd en una
especie de autarquia.

Anos antes el Imperio Romano habia estado precedido por una
larga bonanza que tuvo su maximo esplendor en el periodo de
Augusto y Tiberio, siendo la decadencia posterior, para
muchos historiadores, producto de un Estado mds interventor,
regulador y regimenes tributarios confiscatorios.

Como vemos, la discusion de la regulacién y sus impactos en la
economia se remonta a épocas ancestrales, siendo uno de los
temas mas controversiales de la economia politica.

Las opiniones y teorias alrededor del tema se mueven de forma
similar a las aproximaciones ideoldgicas que se tengan de la
economia, que van de la total intervencidon en 1los mercados,
donde con la intencidén de subsanar fallos de mercados se
legitima la participacion directa del Gobierno en las
actividades productivas, promoviendo, por ejemplo, la
industrializacién por sustitucién de importaciones,
interviniendo directamente en los principales sectores de 1la
economia y extendiendo la propiedad plblica de empresas hasta
la total desregulacidén que otros plantean.

En la actualidad existe un fuerte consenso alrededor de la
idea de que un régimen regulatorio es eficaz en la promocidn
del desarrollo y el crecimiento econdmico en la medida que
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actue sobre mercados incompletos, resuelva asimetrias de
informacidén y externalidades, mitigue las barreras de entrada
a los mercados e intervenga cuando existan caracteristicas de
bien publico en las transacciones econdmicas.

La institucionalidad juega un rol central en la regulacién. En
los paises en desarrollo no basta con construir estructuras
requladoras eficaces, no es simplemente un problema de diseho
técnico de los instrumentos regulatorios mas adecuados,
también se refiere a la calidad y capacidad de 1las
instituciones reguladoras, que es en la practica para muchos
paises el mayor reto.

Incluso si se parte de un marco regulatorio que cumpla con
estos principios, la relacidn entre regulacién y crecimiento
es compleja. El impacto de la regulacidén en el crecimiento no
es directo sino que actla a través de dos drivers
fundamentales: la inversién y la productividad.

La regulacion puede tener un impacto positivo sobre el
crecimiento mediante la eliminacidén de estas fallas y mejorar
la eficiencia wecondémica del mercado, fomentando
simultdaneamente tanto la inversién y 1la productividad. Sin
embargo, la regulacidén puede tener un impacto negativo sobre
el crecimiento mediante la creacidén de sustanciales costos de
cumplimiento o de distorsiones no deseadas de mercado. E1
impacto global de la regulacidén en el crecimiento depende de
qué efecto es mayor.

La regulacion posterior a la ultima crisis financiera es un
claro ejemplo de ello. En lineas generales, la necesidad de
una regulacion depende de la percepcidén de la dltima crisis
que, en este caso en particular, para muchos es el resultado
de los excesos del movimiento de desregulacidén que se inicid
durante los gobiernos conservadores de la década de los 807,
induciendo la lectura que los mercados con poca regulacidén no
son ni eficientes ni estables.



Todo ello desembocd, como es normal, en un incremento
significativo en la regulacion, siendo el foco predominante de
los reguladores la estabilidad del sistema financiero,
incorporando elevados costes para las entidades, teniendo como
objetivo, la busqueda de mayor estabilidad.

Sin entrar a considerar la pertinencia o no del nuevo marco
regulatorio y su dindmica, se observa como evidencia que en la
zonas donde la regulacién ha sido mas restrictiva la economia
crece menos, los riesgos no se mitigan y la reaccién ha sido
profundizar los requerimientos regulatorios creando un entorno
de incertidumbre que constituye una fuente adicional de
riesgos para las instituciones y refuerza el impacto negativo.

Esto impone la necesidad de analizar bien los impactos de la
regulacién para no lastrar el crecimiento econdmico. En un
escenario de bajo crecimiento o recesivo, el temor hace que
los individuos restrinjan su consumo Yy las empresas sus
inversiones, el resultado es un mayor debilitamiento de 1la
economia que confirma los temores y 1lleva a una mayor
restriccién. La caida se profundiza y genera un circulo
vicioso, donde los riesgos se incrementan y los costes
regulatorios relativos lo hacen en igual medida.

Volviendo a un plano mds general, la literatura que utiliza
medidas agregadas de regulacién (por ejemplo indicadores de
Doing Business del Banco Mundial), concluyen que 1las
diferencias entre paises en las tasas de crecimiento pueden
explicarse en parte por diferencias en el nivel de regulaciodn.

Esta relacién es no lineal. Es decir, los beneficios para
reducir el nivel de regulacidon son mayores para los paises
altamente regulados y disminuyen para aquellos con bajos
niveles de regulacién, de 1o que se puede inducir 1la
existencia de un nivel 6ptimo de regulacidén asociado a actuar
sobre mercados incompletos, resolver asimetrias de informacién
e impactos de las externalidades y mitigue las barreras de
entradas a los mercados. Esto es particularmente relevante



para los paises emergentes o en desarrollo.

Los reguladores tienen que incorporar en sus decisiones que
hay un equilibrio entre los beneficios de la regulacidn y el
crecimiento econémico, asi como su potencial efecto negativo
sobre la creacién de empresas y la iniciativa empresarial.

Por 1o general, las grandes empresas que operan en Llos
mercados tienden a superar los costos de cumplir con las
regulaciones mas facilmente que las pequeias empresas, en la
medida que el componente de costes fijos asociado a la
regulacién son muy altos. Situacidén similar ocurre con las
nuevas empresas.

No es casual que las industrias mas reguladas experimenten una
menor tasa de nacimiento de empresas y el crecimiento mas
lento del empleo, sobre todo en empresas pequefas con respecto
a sectores menos regulados.

Esto cobra mayor relevancia en los paises emergentes o en
desarrollo, donde la regulacion tiende a no considerar 1los
efectos relativos entre distintos segmentos, imponiendo en
muchos casos grandes barreras que explican el elevado peso del
sector informal dentro de la economia, dadas las importantes
asimetrias que hay entre ser formal o ser informal.

Esto constituye un freno al crecimiento de las pequeias
empresas, explicando altas tasas de subempleo, pobreza,
desigualdad de género y trabajo precario, e impactando de
forma negativa en la productividad agregada de la economia vy,
por end,e el crecimiento potencial de éstas.

Muchas de las personas y pequefias empresas que actldan en estos
entornos se encuentran excluidas del sistema financiero. La
inclusion financiera es esencial para disminuir 1la
vulnerabilidad y 1lograr un crecimiento econédmico mas
inclusivo. Sus causas se encuentran en altos costes de
entrega, fallas de mercado derivadas de informaciodn
imperfecta, asimetrias de informacién, ausencia de derechos de



propiedad y colaterales, entre otros. Sobre esta realidad debe
operar el sector de las Microfinanzas.

El desarrollo del sector no depende solamente de que las
instituciones desarrollen un modelo innovador, sostenible y
de bajo coste de atencidén, sino también de que tengan sobre
todo un entorno regulatorio adecuado, adaptado al tamaho, a
los riesgos y a las caracteristicas especificas de las
instituciones. Se debe apuntar a seguir avanzando en la
construccién de un marco regulatorio y de supervisiodn
adecuado, que vele por minimizar los costos de oportunidad vy
distorsiones que fomenten la innovaciodn.

Evitar las ineficiencias asociadas a la sobreregulacidén o
“represion regulatoria” es un factor que fomenta el desarrollo
del sector. Un ejemplo paradigmatico de ello son las politicas
de topes a las tasas de interés.

Recurrentemente se manifiestan inquietudes sobre el nivel de
tipos de interés que cobran las instituciones
microfinancieras, sobre todo cuando se comparan con el resto
de instituciones del sistema y, al ser mas altas, se apunta a
que reflejan la ineficiencia e insensibilidad de estas
instituciones con los mas pobres.

Al tratarse de operaciones pequeinas, con elevados costes de
entrega por los factores que caracterizan a este mercado, se
requiere cubrir costos que resultan elevados frente al tamaho
del préstamo.

Ante esto, muchos reguladores han optado por introducir techos
a los tipos de interés que en todos los mercados en los cuales
se han aplicado y, en la medida que se alejan de los tipos
racionales de operacién, terminan con el retiro de operaciones
de las comunidades mas pobres y aisladas, concentrando las
operaciones en zonas urbanas y aumentado el tamafo medio de
sus préstamos para aumentar su eficiencia y rentabilidad.

Adicionalmente sacan del mercado a las instituciones mas



jévenes, fomentando una mayor concentracién. Para las nuevas
instituciones, los gastos operativos representan el 56% de la
cartera bruta, mientras que para las mayor antiguedad el 18%.
En la medida que se consolida el sector, se produce una
convergencia a operar a tipos inferiores. Los topes maximos
para las tipos de interés que se fijan a un nivel demasiado
bajo para que el microfinanciamiento sea sostenible, reducen
el acceso de los pobres a los servicios financieros y expulsan
del mercado a las instituciones jovenes, excluyendo por ende a
los estratos mas desfavorecidos que en principio intenta
proteger con la regulaciodn.

Uno de los principios basicos de la regulacion es que fomente
la eficiencia, la eficacia y la simplicidad de los mercados
sobre los cuales actuen. Con estos principios, se fomenta el

impacto positivo sobre la estabilidad de los mercados que
regulan, asi como el crecimiento econdmico y el bienestar de
la poblacién, que deberia ser el fin dltimo del regulador.

También te puede interesar:

= Hacia una regulacidén de las microfinanzas propia,
robusta e inclusiva (Barbara Castro, Gerente General
Adjunto de Servicios Juridicos Financiera Confianza)

= Analisis sobre el Reglamento de Microcrédito de
Republica Dominicana (Martin Naranjo, Gerente General de
Financiera Confianza)

Innovaciones en el Sistema
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Nacional de Pagos

E1l Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) ha adoptado
nuevas medidas que introducen innovaciones en el Sistema
Nacional de Pagos, recogidas en la “Comunicacidén A-5982 del
BCRA” el tres de junio del presente ano, con el fin de
establecer un marco normativo que permita el desarrollo de la
banca electrénica.

La Comunicacién dispone que las entidades financieras deberdan
ofrecer a aquellos clientes con cuentas a la vista abiertas,
el servicio de transferencias inmediatas de fondos y/o pago de
bienes y servicios a cuentas de terceros adheridos en el canal
Plataforma de Pagos Méviles (PPM).

Para efectuar dichas operaciones, los clientes podran valerse
de tarjetas de débito, que las entidades estan obligadas a
otorgar, o de otros medios, tales como las “apps” para
dispositivos méviles, que les permitiran pagar y cobrar,
depositar dinero o realizar diversas transacciones de un modo
seguro.

En sintonia con el espiritu de la norma base de Medios
Electrénicos de Pago (MEP), estas medidas optimizan el flujo
economico entre entidades y contribuyen al control de los
movimientos registrados en sus cuentas. Puntualmente, buscan
reducir el uso de efectivo sustituyéndolo por medios de pago
electrénico. En relacidn con este ultimo punto, y con respecto
a los usuarios, reporta otros beneficios, tales como la
comodidad de reunir tarjetas y dinero en un solo objeto, el
teléfono mévil, del cual hoy en dia nadie prescinde.

Cabe destacar que las transferencias sefaladas deberan
individualizarse por modalidad en el canal citado, ya que se
prevé un monto maximo acumulado diario para este tipo de
operaciones, equivalente a un Salario Minimo, Vital y MO4vil*
vigente al cierre del mes anterior, pudiendo exceder ese
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limite en tanto se tomen medidas complementarias de seguridad.

Ademas, dispone que 1los clientes de aquellas entidades
financieras que ofrezcan el servicio de Banca por Internet,
tendran la posibilidad de realizar transferencias inmediatas
de fondos mediante la utilizacidén de dispositivos de seguridad
para validar transacciones (“dongles”), 1incluyendo
dispositivos genéricos que permitan la validacidén de
transacciones a través de tarjetas de acceso a las cuentas a
la vista de los ordenantes. Asimismo, deberan proveer tales
dispositivos -con o sin costo- a sus clientes quienes, ademas,
podran acceder a los mismos por otros proveedores del mercado.
La validacidén de las transacciones en estos dispositivos no
debera tener costo para los clientes.

Accesoriamente, en cumplimento de lo dispuesto por el BCRA, se
desarrollara una app para los proveedores de servicios de pago
y/o0 clientes receptores de fondos, que funcionara como “botdn
de pago” y facilitara hacer compras en puntos de venta
virtuales, a través de transferencias inmediatas con débito en
sus cuentas a la vista. Esta aplicacion podra ser descargada
sin costo para los clientes originantes de los pagos.

Asimismo, se establece la gratuidad de las acreditaciones en
las cuentas de los receptores que se cursen por el canal
Plataforma de Pagos Mdviles en concepto del pago por las
ventas de bienes y servicios, hasta el importe que represente
la duodécima parte de las ventas maximas anuales establecidas
para los clientes que revistan la condicidén de microempresa
del sector “servicios”, por mes calendario.

En conclusidén, podria afirmarse que las modificaciones
introducidas en el Sistema Nacional de Pagos supondran mayor
celeridad, seguridad y transparencia en las transacciones
econémicas por ser efectuadas a través de plataformas
modernas, eficientes y confiables en un marco de seguridad. A
su vez, y como bastion de los medios electréonicos de pagos,
este medio favorecerda el ingreso de un gran numero de



argentinos al sistema financiero formal.

* E1 Salario Minimo, Vital y Mévil es establecido por el
Consejo Nacional del Empleo, la Productividad y el Salario
Minimo, Vital y Mévil, para los trabajadores que cumplan la
jornada legal completa de trabajo. Actualmente el Salario
Minimo Vital y Mévil es de Pesos Argentinos siete mil
quinientos ($ 7500) equivalentes a 500 USD.

Guia técnica de Dbuenas
practicas “cumplir 0
explicar”

La Comisidén Nacional del Mercado de Valores (CNMV) de Espafia
publicé el pasado mes de julio esta guia técnica con el
objetivo de facilitar a las sociedades cotizadas el
cumplimiento del apartado G “Grado de seguimiento de las
recomendaciones de gobierno corporativo” del Informe Anual de
Gobierno Corporativo. (IAGC)

El documento toma como base la Recomendacidén de 1la Comisidn
Europea de 9 de abril de 2014, sobre la_calidad de la

informacidén presentada en relacidén con la qgobernanza

empresarial (“cumplir o explicar”) y presenta consideraciones
adicionales para subsanar las deficiencias detectadas en las
explicaciones que las sociedades proporcionan sobre el no
seguimiento de las recomendaciones del_Cdédigo de Buen Gobierno
Corporativo (“el (Codigo”). En concreto, recoge que las
sociedades y sus consejos:
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= Deberan valorar ex ante si la decisidén que van a aprobar
se ajusta al Coédigo y, en caso contrario, analizar las
razones y proporcionar las explicaciones oportunas;

= Tendran que justificar el no seguimiento de cada
recomendacioén, dando razones e informacidn especifica
sobre situaciones concretas y particulares de la
sociedad;

= Realizardn una mencidén expresa al procedimiento seguido
por la sociedad, en su caso, sobre su decisidén de no
seguir tales recomendaciones.

La guia también proporciona ejemplos reales de explicaciones
obtenidas en los IAGC presentados que no siguen los criterios
recogidos en el documento para que una explicacidén pueda ser
considerada adecuada y completa, a fin de que sirvan como
referencia para no incurrir en 1los mismos errores de
experiencias previas.

Con la publicacién de esta guia, la CNMV trata de promover un
cambio en la manera en que las sociedades cotizadas comunican
el seqguimiento de los principios de buen gobierno.

Timothy D. Adams, presidente
y CEO del Institute of
International Finance

Timothy Adams (31 de octubre de 1961, EEUU) es el Presidente
y CEO del Institute of International Finance (IIF) desde enero
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de 2013.

Antes de formar parte del IIF fue Director General en la firma
auditora The Lindsey Group y, anteriormente, fue Subsecretario
del Tesoro para Asuntos Internacionales, actuando como punto
de contacto con la Administracién para tratar sobre las
cuestiones financieras internacionales, las politicas de tipo
de cambio, las reuniones del G-7 y asuntos relacionados con el
Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial.

Antes de asumir el cargo como Subsecretario, fue Jefe de
Gabinete de los Secretarios de Estado Paul O’'Neill y John
Snow. También trabajdé en 1la Oficina de Desarrollo de Politicas
bajo el mandato del Presidente George Bush.

ELl Sr. Adams tiene un B. S. en Finanzas y una Maestria en
Administracién Padblica. Master en Relaciones Internacionales
por la Universidad de Kentucky.

1. Como Presidente y CEO del Institute
of International Finance (IIF), écuales
considera que son los mayores desafios a
los que se enfrenta el sector
financiero?

EL mayor reto al que se enfrentan nuestros miembros es el
incremento significativo en 1la regulacidén que supone un
elevado coste para las entidades financieras, en un momento en
el que las economias de todo el mundo necesitan
desesperadamente servicios bancarios y financieros. Desde la
crisis financiera, las instituciones financieras se han
gastado miles de millones en el cumplimiento de las normas, en
reducir el riesgo de sus balances y en hacer la industria mas
segura, fuerte y robusta, pero también algunas entidades se
han retirado del mercado debido a su mayor aversion al riesgo
y al control regulatorio, privando asi a algunos paises de los
tan necesarios servicios bancarios.



El auge de la tecnologia y la innovacién financiera tendran
también un papel importante en 1la transformacidén del sector
financiero, haciendo que la banca sea mas fdacil, répida vy
barata. El uso de la tecnologia en la industria permitira
ofrecer servicios bancarios a los 2 mil millones de personas
en todo el mundo que actualmente no tienen cuentas bancarias,
y también haran surgir nuevas preguntas que deberan ser
abordadas con la colaboracién de 1los reguladores vy
legisladores.

2. Actualmente, usted es consejero del
Center for Global Development, siendo
una de sus iniciativas la “Latin America
Initiative”, que presenta
recomendaciones a los disenadores de
politicas publicas en Latinoamérica, asi
como a los paises desarrollados vy
organizaciones multilaterales, para que
apoyen los esfuerzos de la regidén hacia
la industrializacidén y la prosperidad
comin. iCudles son los ejes
fundamentales en los que se apoya?

En las Ultimas dos décadas, América Latina ha logrado grandes
avances en materia de politica macroecondémica. No obstante,
sigue existiendo un desafio importante: la distribucidén de los
ingresos. Creemos que la oferta de oportunidades financieras y
tecnolodgicas para las pequefias y medianas empresas, asi como
la profundizacidén en 1la inclusion financiera, es fundamental
para permitir que los sectores mas desfavorecidos puedan
aprovecharse de 1los beneficios de 1la estabilidad
macroecondmica y de un mayor crecimiento econdmico.



ELl objetivo de la iniciativa es realizar recomendaciones a los
disefadores de politicas plblicas en América Latina, asi como
en paises desarrollados y organizaciones multilaterales, para
que apoyen los esfuerzos de la regién, y asi avanzar en su
desarrollo y alcanzar una prosperidad compartida.

3. Desde que se puso en marcha esta
iniciativa, équé avances destacaria y
qué metas quedarian por alcanzar?

Un hito especifico que podria destacar es el informe Financial
Regulations for Improving Financial Inclusion, recientemente
publicado. El informe aborda las maneras en las que la
regulacidon financiera podria ser mejor disefiada en aras de
promover la inclusion financiera. E1l documento distingue tres
principios comunmente utilizados para guiar las alternativas
reglamentarias:

» Regulacién similar para funciones similares;
= Regulacidén basada en el riesgo, y
- Equilibrio entre la regulacién ex-ante y ex-post.

Basandose en estos principios, el informe realiza
recomendaciones especificas en tres areas regulatorias
distintas: politica de competencia, marco de igualdad y reglas
de KYC (Know Your Customer -Conoce a tu cliente).

4. Uno de los objetivos de la Revista
Progreso es apoyar al sector
microfinanciero con el fin de que se
desarrolle un marco juridico 'y



regulatorio especifico para 1las
microfinanzas y diferenciado de 1la
industria financiera tradicional.
iConsidera usted que hay suficiente
concienclacion por parte de 1los
principales actores sobre la necesidad
de una regulacidén propia?
Es importante que el marco regulatorio de la industria
microfinanciera se adapte suficientemente al tamaho, a los
riesgos y a otras caracteristicas especificas de las
instituciones, asegurandose de que son resistentes y estables,

y de que pueden proporcionar los servicios para los que han
sido constituidas.

Como industria, debemos colaborar con los reguladores para
asegurar que las instituciones de microfinanzas sigan
sirviendo a la llamada “base de la piramide”-personas de bajos
ingresos y poblaciones sin servicios bancarios en economias
emergentes-, al mismo tiempo que proporcionan una suficiente
proteccidén a sus clientes. Hoy en dia, las microfinanzas ya no
son solo microcréditos, sino una amplia gama de productos que
toda persona necesita para prosperar: pagos, ahorros,
créditos, seguros, e incluso pensiones.

5. En su opinidn, élas microfinanzas son
una herramienta G4til para aliviar 1la
pobreza y mejorar las condiciones de
vida de 1los sectores vulnerables?
iCuales considera que son las mayores



fortalezas y debilidades de 1las
microfinanzas y como se podria mejorar
su 1impacto?

Las microfinanzas son un instrumento muy poderoso para
combatir la pobreza. Alcanza a mas de 200 millones de personas
en todo el mundo y es una herramienta esencial para mejorar
las condiciones de vida de los mas pobres. El acceso a los
servicios financieros a través de créditos, depdsitos o pagos,
ha ayudado a reducir la pobreza y ha permitido a las personas
pobres generar activos, aumentar sus ingresos y reducir su
vulnerabilidad al estrés econdémico. A nivel mundial, se
calcula que el sector de las microfinanzas cuenta con un saldo
vivo de entre 60 y 100 mil millones de ddélares en
microcréditos. Durante los UGltimos afios, ha experimentado una
evolucidén vertiginosa en la que las entidades pioneras han
logrado tasas de crecimiento anual en torno al 20%.

El IIF, junto con el Centro para la Inclusidén Financiera, dio
a conocer el pasado 7 de julio, un informe que aborda el
importante papel de la industria en sus esfuerzos de inclusién
financiera, durante la pasada década. Las microfinanzas son
solo una parte de un esfuerzo mayor, pero entidades como la
Fundacidén Microfinanzas BBVA en América Latina, BRAC en
Bangladesh o HBL en Pakistan son ejemplos de formas
sostenibles para ayudar a los microempresarios a salir de la
pobreza.

ELl principal desafio en el sector microfinanciero seria
mejorar la tecnologia existente y, por tanto, la escala de los
esfuerzos y la cartera de clientes. Espero que la aplicacién a
gran escala de esta tecnologia mejorada reformule el modelo de
negocio de la industria microfinanciera, de forma que
disminuya los costos, pasando estos ahorros a los clientes.
Otro objetivo de mejora podria ser la coordinacioéon entre las
agencias de crédito y de intercambio de datos.



6. EL 61% de los clientes del Grupo de
la Fundacion Microfinanzas BBVA son
mujeres que han conseguido mejorar su
calidad de vida, la educacion de sus
hijos y su desarrollo. ¢(Considera usted
que las microfinanzas son adecuadas para
empoderar a la mujer y facilitar su
desarrollo socioeconémico?

Algunas estadisticas de las Naciones Unidas han evidenciado
que las mujeres representan la mayoria mas abrumadora de
pobres en todo el mundo y que tienen una tasa de desempleo mas
alta que los hombres. Sin embargo, como clientes de
microfinanzas, las mujeres tienen mas probabilidades de pagar
sus préstamos de forma puntual y son menos propensas a
incumplir los plazos. Por ello, las microfinanzas son una
herramienta fundamental para empoderar a las mujeres y ayudar
a mejorar sus comunidades locales de una forma directa.

7. En los ultimos anos se han conseguido
avances en el desarrollo de un marco
juridico favorable para la inclusiodn
financlera, que incentiva el diseio de
productos financieros accesibles vy
adecuados para los sectores de poblaciodn
tradicionalmente excluidos. No obstante,
las estadisticas evidencian que existe



un escaso uso de los mismos. éCual
considera que es el motivo principal?
iQué medidas recomendaria para
fomentarlo?

Es importante tener en cuenta las diferencias entre ser
cliente de una entidad de microfinanzas y ser cliente de una
institucién financiera tradicional. Las instituciones de
microfinanzas gestionan sus carteras en comunidades que
posiblemente no tienen los sistemas necesarios para garantizar
el desarrollo de los marcos legales correspondientes, por 1o
que se produce una demora en el despliegue de nuevos productos
de microfinanzas.

8. El Grupo de 1la Fundacidn
Microfinanzas BBVA esta comprometido con
el buen gobierno corporativo y 1la
formalizacion del sector de 1las
microfinanzas. ¢éConsidera que una
regulacion prudencial que promueva la
transparencia y buenas practicas sirve
para incentivar un desarrollo economico
y social sostenible a largo plazo?

Para que los esfuerzos de inclusion financiera sigan teniendo
éxito, incluso en el ambito de las microfinanzas, es necesario
que exista una suficiente supervisidén de las entidades,
transparencia y buenas practicas de gobernanza. Estos tres
elementos son esenciales para que las entidades
microfinancieras sean fuertes y resistentes en el largo plazo.
Algunos buenos ejemplos los encontramos en la India, Colombia,
Perd, Bangladesh, y en otros paises de mercados emergentes en



los ultimos anos.

De acuerdo con el IFC, las microfinanzas acceden solamente al
20% de su mercado potencial y, aunque han recorrido un largo
camino, todavia deben mejorar para alcanzar todo su potencial.

9. En este y otros numeros de Progreso,
hemos publicado novedosas iniciativas de
gobierno corporativo en paises
emergentes como Sudafrica, Nigeria,
Kenia o Etiopia, que promueven 1la
adopcion de los udltimos estandares
internacionales ¢éQué impacto considera
que podrian tener? {Qué desafios podrian
suponer para las industrias, sociedades
y otros grupos de interés?

El gobierno corporativo para Llas instituciones de
microfinanzas es fundamental para su éxito. En el pasado, fue
uno de los principales obstaculos y, hoy en dia, todavia
existen entidades de microfinanzas que no tienen estructuras
de gobierno corporativo claras, transparentes y sdlidas, 1o
gue supone un gran riesgo para la industria en su conjunto.

Avanzar en la normalizacién en temas de gobernabilidad,
introducir controles adecuados y una mayor transparencia, dara
lugar a un sector microfinanciero mas sano y aumentara la
proteccidén al consumidor. Iniciativas como las de la Fundaciodn
Microfinanzas BBVA estan liderando los esfuerzos para adaptar
la industria a las mejores practicas de gobierno, y el IIF se
compromete a apoyar dichos esfuerzos.



http://progresomicrofinanzas.org/el-iif-invito-a-la-fundacion-a-presentar-su-informe-de-desempeno-social/

Entra en vigor el nuevo
cédigo para cotizadas

El 22 de julio de 2016 entrdé en vigor el nuevo Cdédigo de
Gobierno Corporativo para sociedades cotizadas en la_Bolsa de
Muscat de Oman, que fue publicado en julio de 2015 y sustituye
a la versidén de 2010.

El documento recoge 14 principios que, ademas de modificar
varios articulos del Cdédigo anterior, centran su foco en el
Consejo de Administracion. A continuacién resumimos su
contenido y las novedades introducidas:

- Consejo de Administracion

El Cédigo define al Consejo como el maximo o6rgano de
administracion de la organizacién, encargado de dirigirla,
realizar un seguimiento de sus actividades y controlar sus
operaciones.

Los miembros del Consejo deberdn trabajar en aras de cumplir
los objetivos y metas de la compafia, y estaran intimamente
comprometidos con los intereses de la misma y de 1los
accionistas a quienes representan.

ELl Principio 3 del Cddigo detalla 1las funciones vy
responsabilidades de los miembros del Consejo, que deberdan
definirse en los Estatutos de la compafiia y seran accesibles
al publico. Estaran alineadas con el propdésito y objetivos de
la compania, y promoveran 1la buena gobernanza y la
maximizacién de la contribucién a la economia nacional y a la
sociedad.
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Funcionamiento

E1l Cédigo recoge que el Consejo debera reunirse un minimo de 4
veces al afo y en ningun caso podran pasar mas de 4 meses
consecutivos entre reunién y reunién.

Composicidn

A diferencia del Cdédigo anterior, que exigia una mayoria de
miembros no ejecutivos del Consejo, el nuevo Cdédigo requiere
que todos lo sean y que, como minimo, dos de ellos tengan la
condicidén de independientes. En cualquier caso, el porcentaje
que los independientes debe representar como minimo un tercio
del total de miembros del Consejo.

Dedica los Principios 4 y 5 a definir las funciones vy
competencias del Presidente y la Secretaria del Consejo,
siendo aquél el responsable de promover altos estandares de
buen gobierno corporativo en el Consejo y en la compaiia.

Asi mismo, mas exigente que el Cédigo anterior, enumera los
criterios para no considerar a un consejero como
independiente:

= Poseer o representar a una persona juridica que tenga el
10% o mas de las acciones de la compania, sus filiales o
asociadas;

» Haber tenido, durante los dos anos anteriores a la
designacidén como consejero, un cargo ejecutivo en la
compafiia, sus filiales o asociadas;

= Ser pariente de primer grado de alglin consejero o
miembro de la alta direccidén de 1la compafiia, sus
filiales o asociadas;

= Ser consejero de la compafia o sus filiales;

= Haber sido, durante 1los dos anos anteriores a la
designacion como consejero, empleado de la compafiia o
sus filiales;

» Poseer el 20% de las acciones de cualquiera de las
partes mencionadas en los puntos anteriores, durante los



dos afios anteriores a la designacidn como consejero.

Operaciones con Partes Relacionadas

El documento también contiene reglas detalladas para conocer
cuando una persona o entidad se considera parte relacionada.

En todo caso, las operaciones realizadas con partes
relacionadas deberan ser revisadas por el comité de auditoria
y aprobadas por el Consejo de Administracidén o por la Asamblea
de Accionistas, segun sea aplicable.

- Comités

E1l Cdédigo establece que el Consejo debera constituir un comité
de auditoria formado por un minimo de 3 consejeros, con una
mayoria de independientes y presidido por un independiente. El
Presidente del comité no podra ser miembro de ningiln otro
comité del Consejo.

El comité de auditoria tendra encomendadas las funciones
propias de la funcién de auditoria y, ademds, aquellas
funciones relativas al sistema de gestidon de riesgos
(Principio 10).

En concreto, sera el encargado de proponer la designacidn de
los Auditores Externos de la compafiia, y de servir de canal de
comunicacidn entre estos y el auditor interno.

Los Auditores Externos de la compafiia serdn designados por la
Asamblea de Accionistas por 4 afos consecutivos, pudiendo ser
reelegidos si hubieran pasado dos anos desde su cese.

Ademds, el Consejo debera constituir un comité de
nombramientos y retribuciones (Principio 11), formado por un
minimo de 3 consejeros y cuyas reuniones se celebraran con una
periodicidad minima bimestral.El Presidente de este comité no
podra ser miembro de ningun otro comité del Consejo.



El comité se encargara de apoyar a la Asamblea de Accionistas
en la designacidén de directores, y al Consejo de
Administracién en la designacidén de miembros de la Alta
Direccion. Debera asegurar que las politicas de remuneraciones
de consejeros y altos directivos son claras y accesibles para
los accionistas. De igual manera, entre otras competencias,
sera quien defina el plan de sucesién del Consejo (o como
minimo, de su Presidente) y de 1la Alta Direccidn.

- Codigo de Conducta

En el nuevo Cddigo se exige que las sociedades cuenten con un
Cédigo de Etica y Conducta, que deberdn aplicar los consejeros
y miembros de la Alta Direccién. El Consejo sera el encargado
de supervisar el cumplimiento de dicho Cédigo (Principio 7).

- Responsabilidad Social Corporativa

Las compafiias deben ligar su misidén y objetivos a 1la
Responsabilidad Social Corporativa (RSC). Tratardn de ejercer
su papel de “buen ciudadano”, y mitigar cualquier impacto
adverso que sus actividades pudieran causar en la economia, la
comunidad nacional o el medio ambiente, en general.

La Alta Direccidén de la compafiia sera la encargada de definir
una estrategia o plan anual que establezca la filosofia,
politicas y principios de RSC de 1la compafiia.

Ademas, deberd incluirse en el informe anual de la entidad un
informe especifico sobre las actividades de RSC llevadas a
cabo durante el ano, los gastos incurridos en ellas, y una
evaluacién de su impacto.

- Informes Anuales

Por dltimo, el Cddigo recoge en el Principio 14 la exigencia



de que los informes anuales de las compafias identifiquen si
la actividad del Consejo, de los consejeros y de la Alta
Direccién estdn en linea con los principios, estdandares vy
buenas practicas de buen gobierno corporativo.

Para definir el contenido del informe anual de gobierno
corporativo, el Coédigo se apoya en el Anexo 3. Igualmente,
contiene otros dos Anexos, uno de ellos con la informacidn
minima que debe ser proporcionada al Consejo (Actas de las
reuniones, Estados Financieros trimestrales, informes sobre
cumplimiento regulatorio, informes sobre 1la exposicién al
riesgo, etc.) y otro «con normas de conducta profesional que
deben cumplir 1los consejeros: profesionalidad, debida
diligencia, integridad y legalidad, entre otras.

When microfinance goes
digital: opportunities,
challenges and dangers for
microfinance institutions and
their clients

Esta Tesina fue escrita para el Master Internacional en
Microfinanzas para el Emprendimiento de 1la Universidad
Auténoma de Madrid, bajo la direccién de Claudio Gonzalez-Vega
(Ph.D.). La investigacidén ha intentado responder a la
pregunta: éhasta qué punto y de qué maneras las instituciones
de microfinanzas (IMF) pueden adoptar herramientas digitales,
sin perder las relaciones personalizadas que han desarrollado
con sus clientes?
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ELl uso creciente de herramientas digitales ha tenido un fuerte
impacto en todos los sectores de la economia. El sector
financiero también se ha visto involucrado en esta nueva era
digital, y las microfinanzas no han sido una excepciodn.
Conforme las IMF introducen herramientas digitales como nuevas
formas de recolectar informacidén y como nuevos canales de
comunicacién, a fin de interactuar con sus clientes y entregar
sus servicios, las relaciones de largo plazo, cara-a-cara,
entre los clientes y la IMF, que han constituido la principal
innovacién en microfinanzas, podrian verse afectadas. La
pregunta central es si las nuevas tecnologias y herramientas
de informacidon y de comunicaciones pueden servir como un
sustituto de estas interacciones humanas, o si deberian ser
adoptadas como un complemento.

La tesina analiza la importancia de 1la confianza en
microfinanzas y cémo esta confianza ha contribuido a reducir
las barreras a las transacciones financieras. La confianza ha
ayudado a reducir asimetrias de la informacién y a crear
incentivos compatibles, que le han permitido a las IMF tener
éxito en la oferta de servicios financieros, especialmente el
crédito, a sectores de la poblacién de bajos ingresos.

También considera la importancia de la informacidén en las
decisiones eficientes de crédito y prestacién de otros
servicios. En las microfinanzas, la informacién ha sido
recogida y la confianza se ha construido a través del contacto
humano. Este esfuerzo de investigacidén contribuye a un
analisis de como las nuevas herramientas digitales podrian
interferir en las relaciones personalizadas que las IMF han
desarrollado con sus clientes y evalla si estas herramientas
podrian ayudar o dificultar el desarrollo de la confianza.

Gracias a varias entrevistas a expertos en microfinanzas y a
expertos que estan trabajando de cerca con las tecnologias de
informacién y comunicaciones en el sector financiero, la
tesina busca evaluar las oportunidades, desafios y amenazas
para las IMF y sus clientes en el proceso de digitalizaciodn.



The Business of Financial
Inclusion: Insights from
banks 1in emerging markets

Los grandes avances en el sector de la tecnologia estan
favoreciendo que los bancos diseiien modelos de negocio cada
vez mas viables para atender a poblaciones desbancarizadas. El
Institute of International Finance (IIF) y el_Center for
Financial Inclusion at Accion (CFI) realizaron una entrevista
a ejecutivos de 24 bancos que operan en mercados emergentes
(fundamentalmente bancos comerciales, bancos plblicos,
cooperativas de crédito y bancos privados), para conocer sus
estrategias en el impulso de la inclusidn financiera a través
de la tecnologia, de alianzas o de agencias bancarias, entre
otras; y los desafios y oportunidades a los que se enfrentan
en materia de responsabilidad empresarial, regulaciodn,
capacidad financiera y proteccion al cliente.

EL informe recoge los resultados de dicha encuesta y analiza
el papel que juegan los bancos en el fomento de la inclusién
financiera en un mundo cada vez mas digitalizado. Finaliza con
algunas recomendaciones para guiar a los bancos en la
promocién de la inclusidén financiera, tales como:

=E1l intercambio de buenas practicas: informacién,
modelos, politicas de KYC -Know Your Client-, alianzas
con empresas Fintech, andlisis de datos, entre otros.

=La colaboracién entre los bancos y los érganos de
gobierno de los paises, a través de incentivos a los
pagos digitales y la banca inclusiva (financiacién para
MIPYMES, subsidios..), la construccidn de
infraestructuras tecnolégicas, la aprobacién de
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politicas que favorezcan la inclusién, la coordinacién y
apoyo entre todos los d6rganos de gobierno (reguladores,
aseguradores, gobiernos, etc.) o un mayor compromiso con
los clientes.

Seguro Social para
microempresarios

El Congreso de 1la Nacidén de Paraguay aprobd el pasado mes de
julio el Proyecto de Ley que regula la incorporacidén al Seguro
Social de Previsidn Social a los propietarios y/o responsables
de microempresas*.

En virtud del Proyecto, los propietarios y/o responsables de
las microempresas que se incorporen al Seguro Social de
Previsidn Social, deberan cotizar el 23% de su base imponible
(definida por el Proyecto como el mayor salario mensual
declarado y abonado a sus trabajadores, que en ningln caso
podrda ser menor al minimo legal para actividades diversas no
especificadas). Asi, el Instituto de Previsién Social (IPS)
les otorgara prestaciones por riesgos, accidente y enfermedad
comiun o profesional, maternidad, invalidez, vejez y muerte.

EL Proyecto de Ley trata de crear un sistema de incentivos que
dote a los microempresarios de las garantias juridicas y el
amparo necesarios para apostar por la creacién y desarrollo de
nuevas empresas y puestos de trabajo.

Actualmente, el Proyecto se encuentra nuevamente en proceso de
revision por la Camara de Diputados, tras ser aprobado por la
Camara de Senadores con ciertas modificaciones, a causa de la
cotizacién estipulada (23%) y su obligatoriedad, que se ha
estimado que podria conllevar a una carga econdmica excesiva
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para los microempresarios.

Una vez aprobada la Ley, entrara en vigor a los 90 dias desde
su promulgacion.

* Seglin el Art. 5 de la Ley 4457/12 para las MIPYMES, la
Microempresa es aquella formada por un maximo de 10 personas
en las que el propietario y/o sus familiares trabajan
personalmente, y con una facturacidn equivalente a G
500.000.000 ( US$ 90.000 aprox.).

Reforma para gestion del
dinero electrdnico

A finales del mes de julio, la Junta de Politica y Regulacidn
Monetaria y Financiera de Ecuador publicé cuatro resoluciones
que regulan la gestidén del dinero electrénico, aplicables a
las entidades financieras.

La Resolucion N2 252 permite utilizar el Sistema de Dinero
Electrénico a todas aquellas instituciones financieras que, a
través del Banco Central del Ecuador (BCE), presten servicios
de transferencias de dinero desde el exterior del pais a una
Cuenta de Dinero Electrénico (CDE) de una persona natural en
el territorio ecuatoriano.

La norma también permite a aquellas personas naturales o
juridicas con CDE activas, la gestion de los cobros en linea o
programados por los servicios o productos prestados, el pago
de tributos, las transferencias entre una o varias cuentas en
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entidades financieras o entre distintas CDE, etc.

Ademds, establece nuevas tarifas aplicables a la retirada de
dinero, la realizacidn de transferencias, la solucién de pagos
y cobros, los giros, los cambios de parametros de seguridad y
el uso de la plataforma para gestidén comercial.

En virtud de la Resolucion N2 258, se podran realizar
transacciones desde una o0 varias cuentas en entidades
financieras o CDE hacia otras cuentas, a través de
dispositivos méviles. Se permite también 1la apertura de
cuentas electrénicas a través del mévil o de la pagina web del
Banco Central de Ecuador.

Incluye ademas un nuevo capitulo para prevenir el lavado de
activos y financiacion de delitos a través de operaciones de
dinero electrénico, en virtud del cual aquellas personas
naturales o juridicas que deseen participar en el Sistema de
Dinero Electrénico, deberan proporcionar informacién al BCE
sobre su actividad financiera, su domicilio, el cumplimiento
de obligaciones tributarias, 1los estados financieros
presentados ante la autoridad competente, etc. Una informacidén
que deberd ser actualizada con la periodicidad que defina 1la
Gerencia General del Banco Central.

La Resolucion N2 259 reconoce las cuentas del Sistema de
Dinero Electrénico como parte del Sistema de Pagos
Interbancarios del Banco Central de Ecuador.

Por Ultimo, la Resolucidén N2 260 introduce la “Norma para la
implementacion de la Disposicidén Transitoria Tercera de la Ley
Organica de Solidaridad y de Corresponsabilidad Ciudadana para
la Reconstruccidn y Reactivacidn de las zonas afectadas por el
terremoto del 16 de abril de 2016"”. Asi, provee al Banco
Central de Ecuador de un plazo maximo de 12 meses para
facilitar a las entidades del sistema financiero nacional, un
subsidio para cubrir el costo de instalacidén de sistemas de
banca movil que puedan realizar transacciones con la



Plataforma de Dinero Electrdénico del BCE.

E1l subsidio se otorgara siempre bajo las siguientes
condiciones:

» Estar calificado por el BCE para operar en el Sistema
Central de Pagos;

No estar, en el momento de la solicitud o en el de
desembolso del subsidio, en una situacidén de supervision
correctiva o intensiva, o0 1inmerso en procesos de
liquidacion dispuestos por los d6rganos de control;

= Para el caso de las instituciones del sector financiero
popular y solidario, estar ubicadas dentro de 1los
segmentos 1, 2 y 3, segln el listado validado por la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria;

= Tener un maximo de US$ 1.000 millones en el monto del
activo de la entidad;

= Haber concluido la instalacién de los sistemas de banca
mévil y comprobar ante el BCE que funcionan y estan
integrados en la Plataforma de Dinero Electrénico.

Y tendra los siguientes limites:

= Subsidio del 100% para los costos de instalaciodon hasta
US$ 25.000;

» Subsidio del 50% del excedente, para los costos de
instalacién que sobrepasen los US$ 25.000, con un limite
maximo de subsidio de US$ 40.000;

En ambos casos, el subsidio incluira el costo del servicio
técnico para integrar el sistema tecnolégico con la Plataforma
de Dinero Electrénico, y en ningldn caso financiard los gastos
que no estén directamente relacionados con dicha
implementacién.

Las cuatro resoluciones regulan aspectos basicos y facilitan a
las entidades financieras ecuatorianas sequir la tendencia de
implantacién del modelo de dinero electrdonico. Las normas son
aplicables desde el pasado julio de 2016.


http://www.seps.gob.ec/noticia?nueva-segmentacion-sector-financiero-popular-y-solidario

Practicas de gobierno
corporativo para aseguradoras

La Ley 12 de 2012, en su articulo 20, numeral 4, establece que
la Junta Directiva de la Superintendencia de Seguros vy
Reaseguros de Panama tiene entre sus funciones la aprobacidn
de normas de caracter general para que las empresas
aseqguradoras y reaseguradoras adopten y pongan en practica
reglas sobre Gobierno Corporativo, conforme a principios vy
estandares internacionales.

Su objetivo principal es fortalecer la eficiencia del sistema
financiero al reducir los costos de transaccidn, generando
liquidez y permitiendo economias de escala. De esta manera se
garantiza que el mercado del seguro sea mas eficiente,
confiable, justo y estable, y se promueve el crecimiento y la
competencia en el sector.

El Acuerdo No. 02 de 21 de junio de 2016, aprobado en Gaceta
Oficial No. 28062, establece los parametros minimos de
gobierno corporativo, con el fin de que los sujetos regulados
establezcan e implementen un marco que brinde administracién y
supervisién de manera estable, prudente, y que reconozca y
proteja adecuadamente los intereses de todas las partes
interesadas. Los lineamientos minimos que introduce se resumen
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a continuacidn:
Ambito de aplicacién

Se aplica a todas las empresas aseguradoras vy
reaseguradoras bajo supervisién de la Superintendencia
de Seguros y Reaseguros de Panama.

Objetivos

= Proteger al asegurado a través de una industria sélida y
estable.

 Lograr el equilibrio, la transparencia y la debida
representacién de todos los grupos de interés
(accionistas, direccidén, control, gestidén de 1las
sociedades).

-Establecer controles dentro de 1la organizaciodn,
asegurando el cumplimiento de las estrategias vy
decisiones adoptadas por la Junta Directiva.

Requisitos minimos de Gobierno Corporativo para las empresas
aseguradoras y reaseguradoras

Los requisitos minimos que deben incluir las entidades para
tener un buen gobierno corporativo son, entre otros:

= Documentos que establezcan y evidencien claramente los
valores corporativos, los objetivos estratégicos, 1los
estandares apropiados de comportamiento, etc., asi como
su comunicacién y publicacidén a todos los niveles de la
organizacién.

= Mecanismo de interaccidén y cooperacién entre la Junta
Directiva, la Alta Gerencia y los Auditores Internos vy
Externos.

-Sistemas de control adecuados para la gestidén de
riesgos, logrando la aprobacion previa y seguimiento.

= Sistema de supervisién directa por cada componente de
los niveles jerarquicos de la estructura organizacional.

= Auditorias externas no vinculadas con la Alta Gerencia y



con la Junta Directiva, y auditorias internas no
vinculadas con la Alta Gerencia.

= Plan de negocios y su aplicacién, asi como los riesgos
corporativos inherentes al mismo.

Derechos y Deberes de los Accionistas

= Acceso a informacién referente a: (i) remuneracién de
los miembros de la Junta Directiva y ejecutivos claves;
(ii) esquemas de remuneracidén accionaria a 1los
empleados; (iii) criterios de Gobierno Corporativo y su
cumplimiento; (iv) seleccion de Auditores Externos; (v)
ejercicio del derecho a voto.

Junta Directiva

 Formada por al menos cinco personas naturales, con tres
aflos de experiencia en sus respectivas areas. Se
reuniran al menos una vez al mes, tomando en cuenta que
no podran ausentarse mas de tres meses consecutivos a
las reuniones de la Junta Directiva.

» Los directores podran formar parte como maximo de dos
Juntas Directivas de compafiias relacionadas a la
actividad de seguros.

Incompatibilidades de la Junta Directiva

» Los directores no podran exigir o aceptar pago u otros
beneficios por sus decisiones (se excluyen dietas y/o
honorarios).

= No podran utilizar en beneficio personal, oportunidades
de negocio que correspondan a la organizacidn. Se
prohibe al afectado votar temas que puedan representar
un conflicto de interés.

Comités de Apoyo

»Los Comités de Apoyo seran como minimo: Comité de
Auditoria, Comité de Reasequros, Comité de Riesgos vy
Cumplimiento, Comité de Fianzas, Comité de Inversiones y



cualquier otro que la Superintendencia determine.
= Cada Comité tendra un Reglamento Interno de Trabajo y
debera realizar una evaluacidn anual de su desempefio.

Alta Gerencia

 Debe existir independencia absoluta entre 1la Junta
Directiva y la gestién ordinaria a cargo de la Alta
Gerencia.

Régimen sancionador

= Se estipulan las sanciones dispuestas en el articulo 280
de la Ley No. 12 de 3 de abril de 2012, en las cuales se
faculta a la Superintendencia para imponer multas de mil
délares americanos (US$ 1.000,00) a cien mil ddlares
americanos (US$ 100.000,00) a las personas supervisadas,
asi como a sus directores, dignatarios, gerentes,
apoderados generales o a cualquier tercero que, de una
manera directa o indirecta, incumpla con lo establecido
en esta Ley.

Las empresas que se encuentren reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama, tendran un
plazo de ciento ochenta (180) dias calendario para adecuarse a
lo dispuesto por la nueva norma, desde la fecha de vigencia
del Acuerdo (21 de junio de 2016).




Nueva regulacidon sobre el
Valor Total Unificado (VTU)

La Ley 1748 de 2014 establecid, entre otros, la obligacidn de
brindar informacién +transparente a los consumidores
financieros y cred el Valor Total Unificado (VTU) que le
permite a dichos consumidores comparar las ofertas de las
entidades financieras de manera homogénea. Posteriormente, el
Gobierno expididé el Decreto 1854 de 2015 a través del cual se
reglamentd la mencionada Ley.

En este contexto, la Superintendencia Financiera de Colombia
(SFC) ha expedido la Circular Externa 023 de 2016, a través de
la cual imparten instrucciones puntuales a sus entidades
vigiladas sobre el Valor Total Unificado (VTU) de operaciones
activas y pasivas, asi como aquellas relacionadas con el
Reporte Anual de Costos Totales (RACT), con las cuales se
pretende actualizar y armonizar las instrucciones relacionadas
con el ambito de aplicacidén, el contenido y la forma de
entrega del RACT, y el paquete de servicios basicos. Estas
instrucciones buscan incorporar los componentes que se deben
tener en cuenta para el calculo y reporte del Valor Total
Unificado en las Operaciones Activas (VTUA) y Valor Total
Unificado en 1las Operaciones Pasivas (VTUP), asi como
establecer la forma de proyectar los conceptos para el cdalculo
de dichos valores.

Las nuevas instrucciones establecen que el RACT debe ser
emitido tanto por los establecimientos de crédito como por 1las
Sociedades Especializadas en Depdsitos y Pagos Electrdénicos
(SEDPE), y debe incorporar el VTU en Operaciones Activas Yy
Pasivas. Adicionalmente, indica que el RACT deberd ser enviado
por el medio seleccionado por cada consumidor financiero, vy
que el soporte de esa seleccidén deberd estar a disposicidn de
la SFC.
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De otro lado, regulan que el paquete basico de servicios que
se incluye en el RACT debera estar incluido también en el
portafolio de productos financieros ofrecido al publico, con
el objeto que los consumidores financieros puedan efectuar
comparaciones entre los diversos portafolios ofrecidos en el
sistema financiero.

Finalmente, la Circula destaca que los establecimientos de
crédito y las SEDPE, para efectuar las proyecciones del VTUA y
VTUP, podran usar sus propios modelos, en atencidon a la
consideracidén especifica de cada producto, asi como a la
realidad econdémica para el momento en que tales proyecciones
sean realizadas.

Mayor responsabilidad para
consejeros

El préximo 1 de octubre entrara en vigor la reforma al Anejo
IX de la Circular contable 4/2004, aprobada el pasado mes de
mayo por el Banco de Espana (BE). La actualizacién tiene como
fin adaptar la normativa contable a los uUltimos desarrollos en
regulacién bancaria, manteniendo su plena compatibilidad con
el marco contable conformado por las NIIF.

En concreto, refuerza materias que afectan a: i) las
politicas, metodologias, procedimientos y criterios para la
gestion del riesgo de crédito, incluyendo los relativos a las
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garantias recibidas, en aquellos aspectos relacionados con la
contabilidad; ii) la clasificacidn contable de las operaciones
en funcion del riesgo de crédito, y iii) las estimaciones
individuales y colectivas de provisiones.

La reforma vincula la responsabilidad de los miembros del
consejo de administracidon a la aprobacidon de las politicas
crediticias y de los criterios de gestién del riesgo de
crédito. En concreto, la reforma recoge que los consejeros
deberan:

= Aprobar los criterios de gestidn del riesgo de crédito,
fundamentalmente en 1o relativo a las provisiones, asi
como hacer una evaluacidén, seguimiento y correccién de
dichos criterios.

= Aprobar por escrito dichas politicas de crédito,
detallando la informacioéon utilizada para evaluar las
operaciones de financiacién, los parametros empleados
para estimar las provisiones, los procesos internos con
los que cuenta el banco para revisar esas coberturas y
la periodicidad de revisién.

= Aprobar por escrito la politica de valoracidén de las
garantias reales de los créditos que concede. El BE
exigira a los consejeros que definan la frecuencia y los
mecanismos por los que verificaran una posible
devaluacidén de dichas garantias; y que justifiquen los
criterios con los que han seleccionado a las compafias
encargadas de realizar dichas valoraciones.

Los 6rganos de control interno de cada entidad revisaran las
metodologias y procedimientos aplicados e informaran
periddicamente sobre los mismos al Consejo, como uUltimo
responsable, comunicdndose anualmente al BE 1las medidas
correctivas adoptadas.

Con esta reforma se reflejan las tendencias internacionales
sobre responsabilidad de los consejeros y su interaccién con



la alta direccidn sobre cuestiones estratégicas concretas.

Web corporativa como canal
informativo adicional

La Superintendencia del Mercado de Valores (la “SMV”), entidad
reguladora del mercado de valores peruano, en cumplimiento de
su compromiso de fortalecer la proteccidén del inversionista y
velar por la transparencia del mercado, ha publicado la
presente Resolucién, mediante 1la cual establece 1la
obligatoriedad de las empresas con valores o programas
inscritos en el Registro Plblico del Mercado de Valores, de
contar con una pagina web corporativa como canal adicional de
divulgacion de informacién, en la que esté disponible wun
registro histérico de por 1o menos dos afios de, como minimo,
su informacion financiera (incluyendo notas y el Informe de
Gerencia), hechos de importancia y memoria anual (la
“Informacién”).

Asimismo, 1la Resolucién contempla la obligacidén de las
empresas emisoras de difundir la Informacién en sus paginas
web corporativas inmediatamente después de haberla remitido a
la SMV y, en ningun caso, mas alla del dia hdbil en que ésta
haya sido difundida al regulador.

Por otro lado, indica que las obligaciones mencionadas
anteriormente se daran por cumplidas si las empresas emisoras
habilitan un enlace en su pagina web corporativa que
direccione a la correspondiente seccidén del portal web de la
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SMV, donde figure la Informacidn remitida por los emisores,
para lo cual las empresas emisoras deberan mencionar
expresamente que mediante dicho enlace se podra acceder a la
Informacién remitida al regulador.

Finalmente, la SMV ha dispuesto como fecha de entrada en vigor
de la Resoluciodon el 1 de agosto de 2017, por 1lo que las
empresas emisoras tendran hasta esta fecha para adecuar sus
paginas web corporativas.

Commonsense Corporate
Governance Principles

El documento ha sido elaborado por un grupo de altos
ejecutivos de grandes compafias americanas e 1inversores
institucionales (JP Morgan, General Motors Company, Blackrock,
Verizon, entre otras), conscientes del papel fundamental que
tienen las sociedades cotizadas en la economia de EEUU, y de
la necesidad de que éstas apliquen sélidos principios de
gobierno corporativo para asegurar su sostenibilidad a largo
plazo.

El texto recoge un conjunto de principios y recomendaciones
que sirven como marco de referencia para dichas entidades vy
como punto de partida para fomentar un didlogo constructivo en
relacién a las mejores practicas de gobierno corporativo que
deben ser implementadas.
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Algunas de las recomendaciones que incluye abordan las lineas
maestras sobre los siguientes temas:

= Foco estratégico en la creacién de valor a largo plazo
para los accionistas;

= Consejo de administracién formado por una mayoria de
consejeros independientes;

» Diversidad de aptitudes, conocimientos, experiencia por
parte de los consejeros;

= Programas de induccién y capacitacién para consejeros,
que contengan informacién actualizada sobre 1a
industria, la institucidén, sus operaciones, el marco
requlatorio, etc.:

= Separacién del cargo de Presidente del consejo y CEO de
la entidad. En caso de que los cargos recaigan sobre la
misma persona, se reconoce la figura del lead
independent director o consejero coordinador, que debera
tener unas funciones y responsabilidades claramente
definidas;

= Evaluacion de los miembros del consejo, guiada por un
presidente no ejecutivo o el consejero coordinador;

- Transparencia en la publicacidon de informacidén al
mercado, especialmente en aquella relativa a Llos
objetivos y estrategias a largo plazo de la institucidn;

= Plan de sucesién para los miembros de la alta direccidn.

Boards of the future:
steering organisations to
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thrive

ELl informe publicado por la empresa de consultoria_Grant
Thornton analiza cudles son las prioridades mds urgentes para
consejeros y accionistas de las companias en todo el mundo,
para asegurar la diversidad de la composicidén de los consejos
de administracién y para impulsar el desarrollo digital.

El documento explora qué habilidades requeriran los consejos
de administracién en el afio 2025 y qué actuaciones deben
llevar a cabo para conseguirlos. En concreto, identifica
cuatro areas en las que los miembros del consejo deberian
enfocarse 1los préximos 10 anos, a fin de apoyar las
perspectivas de crecimiento de su compafiia: estrategia,
sostenibilidad, conocimientos sobre la economia digital, e
identificacién y prevencién de fraudes.

Asi, para que los consejos de administracidén se aseguren de
que estan suficientemente preparados para afrontar nuevos
desafios y oportunidades, y reaccionar de forma correcta ante
ellos, el informe recoge las siguientes recomendaciones:

 Fomentar la diversidad en la composicidén de 1los
consejos: definir qué retos se prevé para los préximos
10 afos y analizar si existe un consejo que tenga las
competencias necesarias para afrontarlos.

= Adoptar una estrategia digital, tratando de anticiparse
a Llos posibles fraudes digitales que se pudieran
ocasionar; asi como analizar qué retos y oportunidades
digitales adoptar en la institucion.

= Definir de forma sencilla el camino para el éxito, a
través de una matriz de competencias, planes de
sucesidn, programas de capacitacidon y acompafamiento a
consejeros.
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Corporate culture and the
role of boards

El_Financial Reporting Council (FRC), érgano independiente
cuyo objetivo es promover altos estandares de gobierno
corporativo y la transparencia de informacidén en 1las
instituciones britanicas para favorecer la inversidén, ha
publicado este documento para analizar qué papel desempefa el
consejo de administracidén en la cultura corporativa.

En é1l se manifiesta la importancia de que las companias
construyan y mantengan buenas relaciones con sus distintos
grupos de interés, basadas en el respeto, la confianza y el
beneficio mutuo, para obtener una so6lida cultura corporativa
y, en consecuencia, una buena reputacién.

Algunas de las conclusiones obtenidas tras consultar con
presidentes y altos directivos de 1las instituciones
britanicas, asi como con inversores y diferentes grupos de
interés, han sido las siguientes:

Una buena cultura corporativa supone una ventaja
competitiva y fomenta la creacidén de valor a largo
plazo. En consecuencia, el rol del consejo de
administracion es aprobar 1la misidén de la compaiia y
asegurar que los valores estan alineados con 1la
estrategia corporativa y el modelo de negocio.

La cultura corporativa debe formar parte de todos los
niveles y dreas de la institucién, y de todos los
aspectos del negocio.

= Los consejeros deberdan asegurar que existe una cultura
de apertura al mercado y de transparencia, respetando en
todo caso a todos sus grupos de interés.
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= Los sistemas de remuneracidon deben ser consistentes con
la misién de la compafiia, sus valores, su estrategia y
su modelo de negocio, siendo el consejo el Udltimo
responsable de informar sobre esta materia a 1los
accionistas.

= E1l consejo de administracién debe dedicar los recursos
suficientes a evaluar la cultura corporativa y analizar
si se informa de manera adecuada sobre la misma.

Modificacidon a 1la Ley de
Habeas Data financiero

En el Senado de la Republica de Colombia fue radicado el
Proyecto de Ley 094 de 2016 mediante el cual se busca
introducir cambios a la Ley de Habeas Data Financiero (Ley
1266 de 2008).

Estos cambios buscan modificar aspectos relacionados con la
permanencia y caducidad del dato negativo, la vigencia del
dato negativo, las consultas a centrales de informacidén y la
eliminacion del dato negativo en casos de suplantaciodn.

En relacidén con la permanencia del dato negativo, el Proyecto
de Ley busca que la misma sea igual al tiempo de mora y, en
cualquier caso, que tenga una duracién maxima de dos anos,
contados a partir de la fecha en que se extinguid 1la
obligacion en mora. Este cambio se propone en vista que la
regulacidén vigente sefala que la duracién del dato negativo no
podra exceder del doble de la duracién de 1la mora para casos
en que ésta sea inferior a dos afnos y, para los demas casos,
la duracién se fija en cuatro afios contados desde la fecha en
que la mora se extinga por cualquier causa.
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Sobre la caducidad del dato negativo, el Proyecto establece
expresamente que caducara en cinco afios, contados desde que la
obligacién entre en mora. Si bien en la actual Ley de Habeas
Data no se establece ninguna disposicidn sobre este
particular, en la jurisprudencia se ha venido aplicando un
término de caducidad del dato negativo de diez afios.

Otra de las novedades que introduce el Proyecto es la
propuesta de eliminacién inmediata del dato negativo cuando se
extinga la obligacidon reportada, siempre y cuando 1la
obligacién sea igual o inferior al equivalente al 20% del
Salario Minimo Mensual Legal Vigente — SMMLV - en Colombia
(COP 137.890,80 para el 2016, o USD 47 aproximadamente). Este
es un aspecto que actualmente no se encuentra regulado en la
ley colombiana y que puede resultar contraproducente para la
financiacién de actividades productivas en pequefios montos.

Por otro lado, se propone que la actualizacion de las
calificaciones de riesgo de las personas naturales reportadas
en las Centrales de Informacidén se actualice de manera
inmediata una vez sea retirado el dato negativo, y no cada 36
meses como se actualiza hoy en dia.

En relacidén a las consultas a las Centrales de Informacion, el
Proyecto establece que cuando dicha consulta sea realizada por
los titulares de la informacion, la misma sea gratuita y pueda
ser realizada sin limitaciones. En 1la actualidad, 1los
titulares de la informacién pueden realizar Unicamente una
consulta gratuita al mes, y las demds que realicen pueden
estar sujetas a cobro. También se busca prohibir 1la
realizacidén de consultas ante Centrales de Informacidén dentro
de los tramites de vinculacién laboral.

Asimismo, introduce una disposicién segun la cual las
consultas en Centrales de Informacion no pueden reducir la
calificacion del consultado (tal y como ocurre hoy en dia).

Por aultimo, el Proyecto de Ley establece un procedimiento para



la eliminacién de datos negativos cuando los mismos tengan su
causa en suplantacidn del titular de la informaciédn.

Regulaciodn de los
conglomerados financieros

Con el propdésito de fortalecer la regulacidén y supervisiodn de
los conglomerados financieros y los mecanismos de resolucidn
de las entidades financieras, y en general, con el objeto de
velar por la estabilidad del sistema financiero, el Gobierno
puso a consideracién del Senado el Proyecto de Ley 119 de
2016, radicado en el Senado de la Republica de Colombia, a
través del cual se estableceria el sistema de supervisién y
regulacion de 1los conglomerados financieros y nuevas
definiciones en relacidén con los mecanismos de resolucién de
entidades financieras.

En el Proyecto se define el conglomerado financiero como un
conjunto de entidades con un controlante comin que incluya dos
o mas entidades nacionales y/o0 extranjeras que ejerzan una
actividad propia de las entidades vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), siempre que al
menos una de ellas ejerza dichas actividades en Colombia.
Ademds de 1o anterior, también se incluye la definicidn de
holding financiero, como cualquier persona juridica o vehiculo
de inversidén que ejerza control sobre las entidades que
conforman un conglomerado financiero.

De igual forma, se establece que los holding financieros
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constituidos incluso en el exterior estardn sometidos a la
inspeccion y vigilancia de la SFC, salvo que acredite ante la
SFC que en su jurisdiccidén de origen esta sujeto a un régimen
de regulacién y supervisidn consolidada similar al colombiano.

Para los efectos de la regulacién y supervisidn que ejerceria
la SFC sobre los conglomerados financieros, el Proyecto de Ley
contempla el otorgamiento de facultades a esta entidad para
establecer, entre otros aspectos:

1. Suficiencia de capital de los conglomerados.

2. Estandares de gobierno corporativo.

3. Marco adecuado de gestién de riesgos financieros vy
control interno.

4. Excluir personas juridicas o vehiculos de inversidn de
la supervisién, segin el alcance que ella tenga.

5. Establecer criterios para determinar la calidad de
vinculados al conglomerado y al holding.

6. Establecer criterios para identificar, administrar,
controlar, y revelar conflictos de interés.

7. Requerir cambios en 1la estructura del conglomerado
(siempre que la existente no permita una adecuada
revelacion de informacién, una supervisidn comprensiva y
consolidada y/o la identificacidén del beneficiario real
y de las entidades que lo conforman.

8. Requerir informacidén y realizar visitas a entidades que
conforman el conglomerado.

9. Revocar autorizacién de funcionamiento de una entidad
vigilada cuando la informacidén entregada por el
controlante extranjero sea insuficiente para ejercer la
supervisién.

Por otro lado, en este Proyecto de Ley se busca fijar
regulaciones sobre la compra de activos y la asuncién de
pasivos de un establecimiento de crédito en liquidacidn
forzosa administrativa, para lo cual se faculta al Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras (FOGAFIN) para
transferir dichos activos y pasivos a otro(s)
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establecimiento(s) de crédito o a un banco puente, cuya
creacidn seria autorizada por la SFC, y que no estaria
sometido a los requerimientos minimos de capital ni a los
regimenes de reserva legal, ni inversiones forzosas y encaje.

Finalmente, el Proyecto establece que FOGAFIN podrd requerir a
las entidades inscritas informacidén para el cumplimiento de
sus funciones.

Esta iniciativa legislativa constituye una novedad para el
sistema legal colombiano, en el que a la fecha no se contempla
una regulacidén expresa sobre conglomerados financieros.

Normas en materia de costos
financilieros

E1l Presidente de la Replblica de Colombia ha sancionado la Ley
1793 de 2016, mas conocida como la Ley de Costos Financieros.

Esta Ley contempla tres aspectos esenciales: 1) la
imposibilidad de exigir saldos minimos en las cuentas de
ahorro, 1i) la imposibilidad de causar costos financieros
luego de una inactividad de 60 dias en las cuentas de ahorro,
y 1ii) 1la obligacién de otorgar intereses remuneratorios a
todas las cuentas de ahorro.

En relacidén con el primer aspecto, la Ley establece que todas
las entidades autorizadas para captar recursos del publico en
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cuentas de ahorro y depésitos electrénicos, deberdn permitir
gue sus cuentahabientes dispongan de todo el dinero depositado
en sus cuentas. Asi, se prohibe que tales entidades exijan a
sus clientes dejar un saldo minimo en las cuentas para
mantener vigente el producto.

Por otro lado, el segundo aspecto de esta Ley establece que
solo se podran causar cobros por costos financieros durante
los primeros sesenta (60) dias de inactividad de las cuentas.
De igual manera, se prohibe efectuar cobros retroactivos una
vez la cuenta de ahorros vuelva a estar activa, o cuando
reciba algun depésito con el que se pudiese cubrir los saldos
no cubiertos por costos financieros.

Es importante tener en cuenta que, para los efectos de esta
Ley, la inactividad de la cuenta se entiende como la ausencia
de transacciones (débito o crédito) en la misma efectuadas por
parte del titular o terceros, distintos al respectivo banco.

Finalmente, el tercer aspecto de la Ley seinala que las
entidades financieras autorizadas para captar recursos del
publico deberan garantizar que todos los saldos en cuentas de
ahorro reciban una tasa de interés remuneratoria, que en todo
caso podra ser libremente determinada por cada uno y puede ser
diferencial dependiendo del monto depositado en cada cuenta.
En efecto, la norma no establece topes minimos en relacién con
las tasas de interés remuneratorias. Asi, se debe entender que
las entidades financieras podran fijar discrecionalmente
dichas tasas, siempre que sean mayores a cero por ciento, vy
que el saldo de depésito sea mayor a un peso (COP $1).



EL IIF invito a la Fundacidn
a presentar su Informe de
Desempeno Social

&

Progreso es la revista juridica digital del Grupo de 1la
Fundacién BBVA para las Microfinanzas, cuyo objetivo es
ofrecer una vision general de la regulacidén mas destacable que
incide en las microfinanzas, asi como del gobierno corporativo
como elemento esencial para el desarrollo sostenible del
sector.

La revista es un referente documental para todos aquellos
interesados en 1la inclusidén y el desarrollo econdémico vy
social, al recopilar normas, articulos y documentos de
interés, que estan disponibles para consulta en nuestra pdagina
web.
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How to develop ethical
leaders

John Knights, presidente de la compafnia_LeaderShape Global,
defiende en este informe la necesidad de un nuevo tipo de
liderazgo: el liderazgo ético. Analiza por qué es necesario y
como desarrollar lideres éticos.

Afirma que el liderazgo ético puede traer consigo importantes
beneficios para las instituiones, como:

- Generar confianza frente a los grupos de interés

= Asegurar la sostenibilidad a largo plazo de la
instituciodn

= Atraer y retener a los trabajadores

» Obtener buena reputacién corporativa

= Asegurar una toma de decisiones equilibrada

= Ser consistentes con un entorno cambiante

= Generar un marco de transparencia

Asimismo considera que para desarrollar los lideres éticos es
fundamental incorporar valores y ética en el ambiente laboral,
centrandose en el impacto de su comportamiento, de su
rendimiento y en el de las personas de su entorno (motivar e
involucrar a los trabajadores para alcanzar su maximo
potencial y lograr asi la sostenibilidad de la organizaciodn).

Estudio sobre el impacto de


https://www.fundacionmicrofinanzasbbva.org/revistaprogreso/how-to-develop-ethical-leaders-leadershape-global/
https://www.fundacionmicrofinanzasbbva.org/revistaprogreso/how-to-develop-ethical-leaders-leadershape-global/
http://leadershape.biz/leadershape-global
http://leadershape.biz/leadershape-global
https://www.fundacionmicrofinanzasbbva.org/revistaprogreso/estudio-impacto-las-microfinanzas-bienestar-social-republica-dominicana-2015/

las microfinanzas en el
bienestar social de Republica
Dominicana (2015)

El estudio analiza el impacto que tienen las microfinanzas
para los hogares y las microempresas productivas en Republica
Dominicana. Se centra en la medicidén del acceso al crédito
para el bienestar de los hogares y de las microempresas,
tomando como base los datos que arroja la Encuesta de Impacto
de las Microfinanzas en el Bienestar Social (IMBS), que ha
sido realizada en base a un grupo de microempresas que habian
recibido crédito de los fondos de la Fundacidén Reservas del
Pais y otro grupo de empresas pequefias que no habian tomado
crédito de ninguna entidad financiera durante el dltimo ano.

Se constata que el crédito otorgado de una manera adecuada
conduce a mejorar las condiciones de vida de quienes estan
involucrados directa e indirectamente en las microempresas.

Asimismo se analiza el comportamiento de las variables segun
el género y se afirma que existe una gran participacidn de las
mujeres en el mundo de las microfinanzas pero que acceden a
créditos de montos significativamente menores a los de 1los
hombres, independientemente del nivel educativo o del sector
de actividad.

También te puede interesar:

= Midiendo lo gque realmente importa. Informe de Desempeno
Social 2015 (Fundacién Microfinanzas BBVA)
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