SEÑORES REPRESENTANTES DE LA ASOCIACIÓN INTERNACIONAL DE SUPERVISORES DE SEGUROS, SEÑORES REPRESENTANTES DE LA ASOCIACION LATINOAMERICANA DE SUPERVISORES DE SEGUROS, SEÑORES MIEMBROS DE  FIDES, AUTORIDADES NACIONALES, SEÑORES MIEMBROS DE LA PRENSA ESPECIALIZADA, 

SEÑORAS, SEÑORES, 

AGRADEZCO A LOS ORGANIZADORES DEL SEMINARIO LA INVITACION QUE ME FORMULARAN PARA PARTICIPAR DEL MISMO.

LO HAGO EN MI CARÁCTER DE COORDINADOR GENERAL DE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION.  

EL TEMA SOBRE EL QUE ME HA TOCADO PARTICIPAR HA SIDO DESDE SIEMPRE DE PARTICULAR IMPORTANCIA EN EL DESARROLLO DEL MERCADO DE SEGUROS.

 NATURALMENTE EL TRATAMIENTO DE LAS INVERSIONES DE LOS ASEGURADORES HA SUFRIDO UNA IMPORTANTE MUTACIÓN A TRAVÉS DEL TIEMPO COMO CONSECUENCIA DE LOS CAMBIOS OBSERVADOS EN LA MATERIA A NIVEL INTERNACIÓNAL.

DICHOS  CAMBIOS  NO SOLO AFECTAN A LA NATURALEZA DE LAS INVERSIONES. 

LA INTERNACIONALIZACION DE LA ECONOMÍA, 
LOS AVANCES DE LA TECNOLOGÍA INFORMATICA Y LAS COMUNICACIONES PLANTEAN ESCENARIOS CAMBIANTES EN PERIODOS CADA VEZ MAS ESTRECHOS.

LOS RIESGOS ASOCIADOS A LAS INVERSIONES SON AHORA DE NATURALEZA DIFERENTE Y TAL VEZ MENOS PREDECIBLES  AUN CONTANDO CON  MODERNAS HERRAMIENTAS DE PRONOSTICO.

 EL FENÓMENO DE LOS CONGLOMERADOS FINANCIEROS, EL IMPACTO DE LOS MANEJOS FRAUDULENTOS DE CORPORACIONES LIDERES Y SU RELACION CON LOS GOBIERNOS CORPORATIVOS ENTRE OTROS ASPECTOS NOS IMPONEN LA NECESIDAD DE PROFUNDIZAR LOS CRITERIOS DE PRUDENCIA Y CONTAR CON NUEVOS Y MEJORES SENSORES DE ALERTA Y MEDICION DE LOS RIESGOS. 

TAMBIÉN ES CIERTO QUE DE ALGUNA FORMA HAN CAMBIADO LOS PARADIGMAS EXPLICITOS DE LA SUPERVISION DE LA ACTIVIDAD ASEGURADORA.

CREO QUE TODOS COMPARTIMOS QUE EL PRINCIPAL OBJETIVO DE UNA SUPERVISION EFICIENTE ES PROTEGER LOS DERECHOS DE LOS CIUDADANOS USUARIOS.

PARA PODER CUMPLIR CON ESTE OBJETIVO, EL ORGANISMO SUPERVISOR DEL MERCADO ASEGURADOR EN LA ARGENTINA HA INSTRUMENTADO LOS MECANISMOS NECESARIOS DENTRO DE SU ESTRUCTURA PARA ASEGURAR UNA PERMANENTE ATENCIÓN DE LOS CIUDADANOS, ESCUCHAR SUS CONSULTAS,  RECIBIR SUS INQUIETUDES Y CANALIZAR SUS RECLAMOS Y DENUNCIAS. EN TAL SENTIDO HA FIRMADA UNA CARTA COMPROMISO CON EL CIUDADANO Y MONITOREA EN FORMA PERMANENTE LOS ESTANDARES DE RESPUESTA QUE SE HA FIJADO COMO OBJETIVO. 

SIN EMBARGO TODOS TENEMOS MUY CLARO QUE ESTA POLITICA ES CONDICIÓN NECESARIA PERO NO SUFICIENTE PARA PROTEGER LOS DERECHOS DE LOS CIUDADANOS USUARIOS.

 EN ULTIMA INSTANCIA LA VERDADERA PROTECCIÓN CONSISTE EN GENERAR LAS CONDICIONES PARA  RECREAR UN MERCADO ESTABLE Y SOLVENTE.

EL TRATAMIENTO DE LAS INVERSIONES DE LAS ENTIDADES ASEGURADORAS ES NATURALMENTE DE CAPITAL IMPORTANCIA EN EL CUMPLIMIENTO DE ESTE OBJETIVO.

EL PROGRAMA DE ACTIVIDADES HA PREVISTO EL TRATAMIENTO DEL TEMA DENTRO DEL MARCO DEL DOCUMENTO GUIA EDITADO POR LA IAIS ASOCIACION INTERNACIONAL DEL SUPERVISORES DE SEGUROS DENOMINADO   “ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS DE INVERSION” ASI COMO LOS PRINCIPIOS BASICOS 21 Y 22 DE LA INSTITUCION.

CUANDO UNO ES INVITADO A PARTICIPAR EN UNA ACTIVIDAD ACADEMICA COMO LA QUE NOS CONVOCA ES DIFICIL SUSTRAERSE A LA TENTACIÓN DE INCLUIR LA EXPERIENCIA DEL PROPIO PAIS, SOBRE TODO COMO EN EL CASO DE QUIEN LES HABLA QUE DE ALGUNA MANERA TUVO RESPONSABILIDAD PRIMARIA EN LA CONFECCIÓN DE LA NORMATIVA VIGENTE EN MATERIA DE INVERSIONES. 

DE TODAS MANERAS CREO EL PROCESO DE CRISIS  VIVIDO EN LA REPUBLICA ARGENTINA  PUEDE SER DE INTERÉS ACADEMICO, AUN CUANDO HAYA SIDO SUMAMENTE DOLOROSO PARA QUIENES LO VIVIMOS Y DE ALGUNA MANERA EJEMPLIFICATIVO DE LAS COSAS QUE NO SE DEBEN HACER O SE DEBEN EVITAR.

POR LO TANTO TRATARÉ DE REFERIRME AL PROCESO DE IMPLEMENTACIÓN DE LA NORMATIVA VIGENTE EN MATERIA DE INVERSIONES EN LA REPUBLICA ARGENTINA Y SU RELACIÓN CON EL DOCUMENTO GUIA DE LA IAIS Y LOS PRINCIPIOS BASICOS DEL MISMO ORGANISMO.

COMO AVION QUE ATERRIZA EN UN AEROPUERTO EN CONDICIONES DE NORMALIDAD NO ES NOTICIA,  LA ESTABILIDAD DEL CONJUNTO DE LAS INVERSIONES DE LAS ENTIDADES ASEGURADORAS NO PARECEN ESTAR AFECTADAS A RIESGOS DE CARÁCTER CATASTROFICO Y HASTA PUEDEN PARECER EXAGERADAS LAS PREVENCIONES CONTENIDAS EN EL DOCUMENTO GUIA SOBRE ADMINISTRACION DE RIESGOS DE INVERSIÓN Y EN LOS PRINCIPIOS SOBRE LA MATERIA.

NADA MAS ALEJADO DE LA REALIDAD QUE ESTA AFIRMACIÓN. EN LOS PRIMEROS AÑOS DE LA DECADA DEL 90 LA REPUBLICA ARGENTINA COMO MUCHOS DE USTEDES RECORDARAN IMPLEMENTÓ UN REGIMEN BASADO EN LA CONVERTIBILIDAD DEL PESO ARGENTINO CON EL DÓLAR ESTADOUNIDENSE: 1 PESO ARGENTINO IGUAL A UN DÓLAR ESTADOUNIDENSE.

 LA REPUBLICA ARGENTINA SOLO EMITIA PESOS EN LA MEDIDA QUE TUVIERA EL RESPALDO COMO RESERVA SIMILAR CANTIDAD DE DOLARES CONVERTIBLES. 

EL MODELO FUNCIONÓ DURANTE VARIOS AÑOS DE UNA MANERA EJEMPLAR Y TUVO EL APOYO DE LOS ORGANISMOS MULTILATERALES DE CREDITO Y EL RESPALDO DE UN IMPORTANTE CAUDAL DE INVERSIONES HACIA NUESTRO PAIS.

NO ESTE EL LUGAR PARA DISCUTIR LAS FORTALEZAS Y DEBILIDADES DE LA CONVERTIBILIDAD. 

SÍ NATURALMENTE NOS DETENDREMOS UNOS INSTANTES EN SEÑALAR LOS ASPECTOS MAS SALIENTES DEL COLAPSO DEL SISTEMA DE CONVERTIBILIDAD QUE DIO LUGAR A LA CRISIS MAS IMPORTANTE VIVIDA POR LOS ARGENTINOS  DESDE EL PUNTO DE VISTA ECONOMICO E INSTITUCIONAL  Y SUS EFECTOS SOBRE LAS INVERSIONES DEL SISTEMA ASEGURADOR ARGENTINO.

SOBRE LOS ULTIMOS MESES DEL AÑO 2001 EL SISTEMA FINANCIERO ARGENTINO SE DERRUMBÓ ESTREPITOSAMENTE. LAS TRANSFERENCIAS HACIA EL EXTERIOR SE AGUDIZARON  LAS EXTRACCIONES DE FONDOS DE LOS BANCOS PONIAN EN RIESGO SU EXISTENCIA. LOS PRESTAMOS DE CARÁCTER INTERNACIONAL QUE CONTRIBUIAN A FINANCIAR EL DEFICIT FISCAL CRONICO DESAPARECIERON  ABRUPTAMENTE.

  LAS AUTORIDADES EN PROCURA DE CONTENER TODOS LOS DESBORDES INTENTARON ESTABLECER UN REGIMEN TRANSITORIO DE PROHIBICIÓN DE RETIRO DE FONDOS EN CUENTAS A LA VISTA  DE LOS BANCOS QUE LO UNICO QUE LOGRO FUE ACELERAR EL COLAPSO Y CONCLUYO CON UNA SERIE DE MEDIDAS QUE SE FUERON TOMANDO EN EL TRANSCURSO DE LOS PRIMEROS MESES DEL AÑO 2002 DE LAS CUALES SOLO HAREMOS MENCIÓN DE LA ALGUNAS DE LAS  QUE NOS INTERESAN EN EL TRATAMIENTO DEL TEMA QUE NOS CONVOCA.

· CONGELAMIENTO DE TODOS LOS DEPOSITOS BANCARIOS.

· FINALIZACIÓN DEL REGIMEN DE CONVERTIBILIDAD DE CAMBIOS, CON FLOTACION RELATIVA DEL DÓLAR, QUE LLEGABA A TOMAR VALORES DE $4 , $5 O $6. A PESAR DE QUE EL GOBIERNO PROMETIA QUE DEVOLVERÍA LOS DEPOSITOS CONGELADOS A UN VALOR DE $1,40 MAS UN INDICE DE AJUSTE POR INDICE DE PRECIOS.

· PESIFICACIÓN DE TODOS LOS CONTRATOS NOMINADOS EN DOLARES (LA MAYORIA DE LOS CONTRATOS DE SEGUROS Y REASEGUROS ESTABAN FIJADOS EN ESTA MONEDA)

· DECLARACIÓN UNILATERAL DEL NO PAGO DE LA DEUDA SOBERANA.

NO RESULTARÁ DIFICIL ADVERTIR CUALES FUERON LAS CONSECUENCIAS DIRECTAS DE ESTOS HECHOS EN LA VIDA DE LAS ENTIDADES ASEGURADORAS Y EN LA VALUACIÓN DE SU CARTERA DE INVERSIONES, PERO PODRIAMOS SINTETIZARLAS EN LOS SIGUIENTES ASPECTOS:

· LAS ENTIDADES ASEGURADORAS NO PODÍAN DISPONER DE LOS FONDOS DEPOSITADOS EN LOS BANCOS PARA PODER HACER FRENTE A SUS OBLIGACIONES; POR GESTION DE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACIÓN SE LOGRO PARA LAS ENTIDADES ASEGURADORAS UN REGIMEN DE EXCEPCIÓN Y SE LES PERMITÍA EXTRAER LOS FONDOS NECESARIOS PARA SU DESENVOLVIMIENTO.

· LAS ENTIDADES QUE TENIAN SUS CONTRATOS EN DOLARES DEBIERON  COBRARLOS EN PESOS. DEBE SEÑALARSE TAMBIEN  QUE  LOS SINIESTROS LOS PAGABAN EN ESA MONEDA.

· LAS INVERSIONES EN TITULOS PUBLICOS QUEDARON CONGELADAS  COMO CONSECUENCIA DEL DEFAULT (TODAS  LAS ENTIDADES CONTABAN CON GRAN PARTE DE SUS INVERSIONES EN ESTAS CONDICIONES POR LAS DISPOSICIONES SOBRE INVERSIONES VIGENTES EN EL PAIS).

· LOS CONTRATOS DE REASEGUROS DEBIERON SER RENEGOCIADOS Y LOS CONFLICTOS SE MULTIPLICABAN PUES LOS REASEGURADORES PRETENDIAN COBRAR SUS ACREENCIAS EN MONEDA ORIGINAL A PESAR QUE LAS OBLIGACIONES EMERGENTES DE SUS CONTRATOS SE HUBIERAN CONVERTIDO A PESOS.

PODRIAMOS SEGURAMENTE EXTENDERNOS DURANTE MUCHO TIEMPO PARA ANALIZAR EL FENOMENO DE LA CRISIS PERO CREO QUE ESCAPA AL AMBITO DEL TEMA QUE NOS OCUPA.

LOS COMENTARIOS Y EL REPASO DE LA CRISIS SOLO TIENEN POR OBJETO PONER DE ESPECIAL RELEVANCIA LA NECESIDAD DE PRESERVAR LAS INVERSIONES DE LAS ENTIDADES SUPERVISADAS Y LA PREOCUPACION Y EL CELO QUE EL SUPERVISOR DEBE PONER DE MANIFIESTO PARA VALUAR EL RIESGO DE LA MISMAS Y PROCURAR LA INTANGIBILIDAD DE  TALES INVERSIONES.

APARECE COMO DE INTERÉS COMENTAR CUALES FUERON LOS CAMINOS ELEGIDOS POR LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION PARA HACER  FRENTE A ESTA SITUACION Y LA NECESIDAD DE IMPLEMENTAR UN REGIMEN QUE PERMITA A LAS ENTIDADES PROTEGER SUS INVERSIONES AL MARGEN DE LAS DECISIONES DE LOS GOBIERNOS DE SUS PROPIOS PAISES.

HE ESCUCHADO MUCHAS VECES QUE CRISIS SIGNIFICA OPORTUNIDAD Y EN TAL SENTIDO PARECE QUE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION  OBRO CON RAPIDEZ Y EFICACIA RESPECTO DE SU RESPONSABILIDAD DE FORTALECER LA SOLVENCIA DE LAS ENTIDADES ASEGURADORAS.

EN PRIMER TERMINO LA SUPERINTENDECIA DE SEGUROS PROMOVIO UN REGIMEN DE INCREMENTO DE LAS RESERVAS. IMPLEMENTO UN NUEVO MODELO PARA EL CALCULO RIGUROSO DE LOS SINIESTROS OCURRIDOS Y NO REPORTADOS , LA CREACIÓN DE RESERVAS POR INSUFICIENCIA DE PRIMAS Y UNA MEJOR  PREVISIÓN PARA DEUDORES INCOBRABLES.

LUEGO DEFINIÓ EL REGIMEN VIGENTE DE INVERSIONES CUYAS CARACTERISTICAS Y SU VINCULACIÓN CON LAS NORMAS INTERNACIONALES RECOMENDADAS TRATAREMOS DE ANALIZAR.

MERECE DESTACARSE QUE EL REGIMEN VIGENTE EN LA REPUBLICA ARGENTINA FUE PUESTO EN VIGENCIA POR LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACIÓN EL 22.04.03. 

EN ESTE CASO  CONSIDERO DE PARTICULAR INTERÉS TENER EN CUENTA LA FECHAS. 

EN PRIMER TERMINO PORQUE EL REGIMEN EN CUESTIÓN ES ANTERIOR A LA PROMULGACIÓN DE LOS PRINCIPIOS EN SU VERSIÓN DE OCTUBRE DE 2003 Y CON SINGULAR DISTANCIA DEL DOCUMENTO GUIA SOBRE ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS DE INVERSIÓN QUE SE APROBO RECIEN EN OCTUBRE DE 2004.

TAMBIEN ES IMPORTANTE DESTACAR LA FECHA DE PROMULGACIÓN DEL REGIMEN DE INVERSIONES EN LA ARGENTINA QUE SE COMENZÓ A ELABORAR EN LOS ULTIMOS MESES DE 2002 Y SE PUSO EN VIGENCIA COMO HABIAMOS DICHO EN ABRIL DE 2003.

LO QUE QUIERO DESTACAR FUNDAMENTALMENTE ES QUE ACTUAL REGIMEN DE INVERSIONES DE LAS ENTIDADES SUPERVISADAS FUE ELABORADO EN PLENA CRISIS O EN EL MEJOR DE LOS CASOS CUANDO ESTABAMOS EMPEZANDO A SALIR DE LO MAS PROFUNDO DEL COLAPSO.

Y PRECISAMENTE LO DESTACABLE QUE NO SE INTENTÓ PROMOVER UN MODELO  TRANSITORIO ADAPTADO A LA PARTICULAR CIRCUNSTANCIA QUE ESTABAMOS ATRAVESANDO SINO QUE DELIBERADAMENTE PENSAMOS EN UNA PLATAFORMA QUE FUERA DE UTILIDAD PARA EL EJERCICIO RESPONSABLE DE LA POLITICA DE INVERSIONES CON REGLAS ESTABLES DE COMPORTAMIENTO DESTINADAS A PROTEGER LAS INVERSIONES DE RESERVAS Y EL MARGEN DE SOLVENCIA EN  UNA ETAPA  DE NORMALIDAD.

Y FUE JUSTAMENTE FRENTE A LA RIGIDEZ DEL SISTEMA ANTERIOR Y SU SENSIBILIDAD MANIFIESTA A LAS DECISIONES DEL GOBIERNO Y LA SITUACIÓN ECONOMICA LOCAL QUE  ELABORAMOS UN MODELO DONDE NOS ACERCAMOS LO MAS POSIBLE AL CRITERIO DEL “HOMBRE PRUDENTE” Y PUSIMOS DEL LADO DE LOS ORGANOS DE ADMINISTRACIÓN DE LAS ENTIDADES SUPERVISADAS LA RESPONSABILIDAD DE LA ADMINISTRACIÓN DE SUS INVERSIONES.

EL ACTUAL REGIMEN VIGENTE FUE PROMULGADO POR LA RESOLUCIÓN Nº 29211 DE ABRIL DE 2003 Y PUESTO EN CONOCIMIENTO DE LAS ENTIDADES SUPERVISADAS MEDIANTE LA COMUNICACIÓN DE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION  Nº  263.              .

ME VOY A PERMITIR RECORDAR  LOS PRIMEROS RENGLONES DE LA NORMATIVA COMENTADA PORQUE DE ALGUNA MANERA REFLEJAN CON CLARIDAD EL ESPIRITU DEL NUEVO CRITERIO ADOPTADO PARA REGULAR LAS INVERSIONES DE LAS ENTIDADES.

LA RESOLUCIÓN COMIENZA DICIENDO:

“LAS ENTIDADES ASEGURADORAS SUJETAS A LA SUPERVISIÓN DE ESTA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION, APROBARÁN BAJO LA RESPONSABILIDAD Y POR INTERMEDIO DE SU ORGANO DE ADMINISTRACIÓN, LAS “NORMAS SOBRE POLITICA Y PROCEDIMIENTO DE INVERSIONES” A LAS QUE OBLIGATORIAMENTE DEBERAN AJUSTARSE, A FIN DE CUBRIR LOS IMPORTES CONSIGNADOS EN SUS ESTADOS CONTABLES EN CONCEPTO DE “DEUDAS CON ASEGURADOS”, DEUDAS CON REASEGURADORES, ETC.

LAS “NORMAS SOBRE POLITICA Y PROCEDIMIENTO DE INVERSIONES” ENTRARAN EN VIGENCIA CON LA SOLA APROBACION DEL ORGANO DE ADMINISTRACIÓN” VALE DECIR QUE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION NO VERIFICABA NI RATIFICABA LA DECISIÓN DEL ORGANO DE ADMINISTRACION.

ESTO NO SIGNIFICA DEJAR DE OBSERVAR EL COMPORTAMIENTO DE LAS SUPERVISADAS. MAS AUN A CONTINUACIÓN DE ESTE PARRAFO SE SEÑALA QUE

“LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION MANTENDRÁ EN TODO MOMENTO LA FACULTAD DE OBSERVAR DICHO CUERPO NORMATIVO Y ORDENAR SU CAMBIO EN AQUELLOS PUNTOS QUE SE ALEJEN DE LOS PRINCIPIOS FIJADOS POR ESTAS NORMAS.”

Y CUALES SON LOS PRINCIPIOS QUE SE FIJAN EN LA NORMA?

SINTETICAMENTE LOS SIGUIENTES:

LAS INVERSIONES DE LAS ENTIDADES DEBERAN ESTAR CONDICIONADAS POR 

A) LA NATURALEZA DE LAS OBLIGACIONES QUE RESPALDAN Y LA MONEDA EN QUE FUERON ASUMIDAS 

B)  LOS PLAZOS EN QUE DICHAS OBLIGACIONES HAN DE TORNARSE EXIGIBLES

C) LA NECESIDAD DE MANTENER UN GRADO DE LIQUIDEZ QUE PERMITA HACER FRENTE A LOS COMPROMISOS DE CADA OPERATORIA.

SOBRE LA BASE DE ESTAS REGLAS PRUDENCIALES LAS NORMAS QUE LAS COMPAÑIAS DEBERÍAN ADAPTAR PARA SUS INVERSIONES DETERMINARIAN LOS ACTIVOS ELEGIBLES Y LAS REGLAS DE PROPORCIONALIDAD QUE DEBERÍAN GUARDAR LOS MAXIMOS DE INVERSION POR TIPO Y ESPECIE CON RESPECTO A:

A) EL PATRIMONIO DE LA ENTIDAD ASEGURADORA.

B) EL PATRIMONIO NETO DE LA ENTIDAD FINANCIERA EN LA QUE SE EFECTUEN IMPOSICIONES.

C) EL PATRIMONIO NETO DE LA EMPRESA DE LA QUE SE ADQUIERAN ACCIONES O TITULOS DE DEUDA.

Y ASI SUCESIVAMENTE FIJARSE RESTRICCIONES PORCENTUALES QUE TIENDAN A EVITAR LA CONCENTRACIÓN DE LAS INVERSIONES Y MINIMIZAR EL RIESGO DE INSOLVENCIA DEL OBLIGADO.

DE ESTA FORMA LOS ORGANOS DE ADMINISTRACION DE LAS ENTIDADES CONSTRUYERON UNA MATRIZ DONDE INCLUYERON LAS INVERSIONES ELEGIBLES CON EL TOPE PORCENTUAL QUE SE AUTOIMPUSIERON CON REFERENCIA A LOS DIFERENTES PARAMETROS SEÑALADOS.

ESTE FUE EL PRINCIPAL MECANISMO CONDUCTOR DE LAS NORMAS VIGENTES SOBRE INVERSIONES.

LOS ASPECTOS COMPLEMENTARIOS QUE MERECEN SER CITADOS SON LOS SIGUIENTES:

TODOS LOS ACTIVOS ELEGIBLES DEBIAN ESTAR APROBADOS Y TENER UNA CALIFICACIÓN MINIMA.

EN PRIMER TÉRMINO SE AMPLIO NOTABLEMENTE EL LIMITE DE INVERSIONES ADMITIDAS EN EL EXTERIOR DEL PAIS, ELEVANDOLAS HASTA EL 50% DEL TOTAL DE LAS MISMAS O EL 50% DEL CAPITAL A ACREDITAR.

CABE DESTACAR QUE TENIENDO EN CUENTA LAS DIFICULTADES PARA PODER EVALUAR LA CALIDAD DEL RIESGO POR PARTE DEL SUPERVISOR SE RESTRINGIO ESAS INVERSIONES A ACTIVOS CALIFICADOS COMO INVESTIMENT GRADE POR UN GRUPO RESTRINGIDO DE CALIFICADORES.

EN ORDEN A LAS PREOCUPACIONES SUSCITADAS POR LAS INVERSIONES ENTRE CONGLOMERADOS SE RESOLVIÓ TAMBIEN LIMITAR LAS INVERSIONES ENTRE EMPRESAS PERTENECIENTES AL MISMO GRUPO ECONOMICO AL 20% DE LAS MISMAS O EL 20% DEL CAPITAL A ACREDITAR.

SE DETERMINA TAMBIEN QUE LOS ORGANOS DE ADMINISTRACION DE LAS ENTIDADES DEBERÁN PROCEDER A REVISAR ANUALMENTE LAS NORMAS SOBRE POLITICA Y PROCEDIMIENTO DE LAS INVERSIONES. NATURALMENTE QUE FRENTE A CIRCUNSTANCIAS QUE LO HAGAN NECESARIO, EL ORGANO DE ADMINISTRACIÓN PODRÁ EN CUALQUIER MOMENTO PROCEDER A LA MODIFICACIÓN DE LAS MISMAS EN ORDEN A PRESERVAR LA SOLVENCIA DE LA ENTIDAD.

EN CUENTO A LOS PROCEDIMIENTOS SUBYACENTES DEL REGIMEN DE INVERSIONES EL MODELO ADOPTADO TOMA ALGUNAS PREVISIONES SIN GENERAR UN CONTEXTO DE CONTROL INTERNO TODO LO EXIGENTE QUE HUBIERA SIDO DESEABLE. 

LO CIERTO ES QUE EL TAMAÑO DE LAS ENTIDADES EN ALGUNOS CASOS NO GUARDA PROPORCION CON EL COSTO DE UNA IMPLEMENTACIÓN ACORDE  A CIERTOS PARAMETROS SUGERIDOS INTERNACIONALMENTE. A  ESTO NOS REFERIREMOS UN POCO MAS ADELANTE.

POR ULTIMO CON RESPECTO A LAS NORMAS QUE ESTAMOS COMENTANDO CORRESPONDE SEÑALAR QUE ACORDE CON LOS CRITERIOS VIGENTES EN LAS NORMAS INTERNACIONALES ES POSIBLE DELEGAR LAS FUNCIONES Y ACTIVIDADES ASOCIADAS CON LAS INVERSIONES A TERCEROS ESPECIALIZADOS, QUIENES DEBERÁN SER NOTIFICADOS DEL CONTENIDO DE LAS NORMAS Y PROCEDIMIENTOS APROBADOS POR EL ORGANO DE ADMINISTRACIÓN Y NATURALMENTE TAL ASIGNACIÓN NO IMPLICA LA DELEGACIONES DE RESPONSABILIDADES EN EL PLANEAMIENTO NI EN LA EJECUCIÓN DE LA POLITICA DE INVERSIONES Y SU CONTROL.

QUISIERA AHORA PONER DE RESALTO QUE  LA NORMATIVA DE INVERSIONES VIGENTE SE ENCUENTRA EN PROCESO DE REVISIÓN. EN REALIDAD TODAS LAS NORMAS REGULADORAS ESTAN SIENDO ANALIZADAS Y REVISADAS.

 QUE COSAS HEMOS DETECTADO COMO DEBILIDADES A LA LUZ DE LAS RECOMENDACIONES CONTENIDAS EN LOS DOCUMENTOS DE IAIS Y DE LAS EXPERIENCIAS RECOGIDAS DURANTE SU VIGENCIA.

EN PRIMER TERMINO, SI BIEN NO HEMOS PROFUNDIZADO LO NECESARIO PARA SER CONCLUYENTES TENEMOS LA IMPRESIÓN QUE LAS ENTIDADES NO OTORGAN AL CUIDADO DE LA POLITICA  DE LAS INVERSIONES LA JERARQUÍA QUE DEBERIAN MERECER.

 EN GENERAL NO HEMOS DETECTADO QUE LA MAYORIA DE LOS SUPERVISADOS INCLUYAN ESPECIALISTAS EN SU ESTRUCTURA CON EXCLUSIVA DEDICACIÓN AL TRATAMIENTO DE SUS IMPOSICIONES

INFERIMOS QUE LA LIMITADA DISPONIBILIDAD  DE INSTRUMENTOS DE  INVERSIÓN Y LA RIGIDEZ DE LAS  DISPOSICIONES QUE HISTORICAMENTE EXISTIERON SOBRE LA MATERIA NO RESULTARON ALENTADORAS PARA LA INCORPORACION DE ESPECIALISTAS EN EL TRATAMIENTO DE LOS FLUJOS FINANCIEROS Y SUS RESULTADOS. 

ASIMISMO NO SON MUCHOS LOS CASOS EN QUE SE HA CONFIADO LA ADMINISTRACIÓN DE LOS PORTAFOLIOS DE INVERSIÓN A ESPECIALISTAS EN LA MATERIA.

NUESTRAS NORMAS EN MATERIA DE GOBIERNO CORPORATIVO NO CONTIENEN EXIGENCIAS ACERCA DE CONTAR CON IDONEOS EN LA MATERIA EN LOS ORGANOS DE ADMINISTRACIÓN COMO LO SUGIERE EL CONTENIDO DE LOS DOCUMENTOS DE LA IAIS  Y NO PARECE PROBABLE QUE LAS REVISIONES EN MARCHA PUEDAN CONTEMPLAR ESTE REQUERIMIENTO PUES EL TAMAÑO DE LAS ORGANIZACIONES QUE OPERAN EN  NUESTRO MERCADO DIFICULTARÍAN SU IMPLEMENTACIÓN. 

MAS ALLA DE LAS DISPOSICIONES DE CRITERIOS BASICOS QUE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION HA DETERMINADO COMO DE CUMPLIMIENTO OBLIGATORIO NO SE HA IMPUESTO A LOS SUPERVISADOS EL MONITOREO DE LAS INVERSIONES NI LA EXIGENCIA DE MODELOS PARA DETERMINAR EL STREES PARA DETERMINADOS RANGOS DE ESCENARIOS POSIBLES.

LOS CUIDADOS BASICOS INCLUYEN LA CALIFICACION DE LOS INSTRUMENTOS EN LOS QUE ESTA PERMITIDO INVERTIR Y EN LA REVISIÓN DE LA NORMATIVA EN VIGENCIA EXISTEN ALGUNAS PROPUESTAS SOBRE INSTRUMENTOS DE MEDICIÓN DE RIESGOS A CARGO DE LOS SUPERVISADOS.

 ASIMISMO SE CONTINUA –DE ACUERDO CON LOS CRITERIOS ACEPTADOS INTERNACIONALMENTE- CON LA POLITICA DE MARCADA RESTRICCIÓN EN EL USO DE DERIVADOS EN MATERIA DE INVERSIONES.

HABIAMOS DICHO QUE LAS NORMAS VIGENTES CONTEMPLABAN LA EXIGENCIA DE PROCEDIMIENTOS PARA EL PROCESO DE LAS INVERSIONES Y SUS RESPECTIVOS CONTROLES INTERNOS A IMPLEMENTAR. TAMBIÉN HABIAMOS MANIFESTADO QUE TALES CONTROLES ERAN MENORES QUE LOS DESEABLES. 

EN ESTE PUNTO HEMOS AVANZADO EN FORMA IMPORTANTE Y YA HEMOS CONCLUIDO CON UNA NORMATIVA COMPLETA SOBRE LA EXIGENCIA HACIA LAS ENTIDADES DEL DESARROLLO DE PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS ESCRITOS Y SU CONSECUENTE PROGRAMA DE CONTROL INTERNO. 

EL PROYECTO QUE SE ENCUENTRA EN LA FASE FINAL DE IMPLEMENTACIÓN INCORPORA EL DESARROLLO DE UN CONJUNTO MINIMO DE PROCEDIMIENTOS BASICOS OBLIGATORIOS QUE DEBERAN ESTAR VIGENTES EL 1 DE JULIO DE 2006. A ESTOS SE LE AGREGARAN LOS QUE LAS ENTIDADES DECIDAN INCLUIR PARA COMPLEMENTAR UN RAZONABLE AMBIENTE DE CONTROL INTERNO.

MERECE DESTACARSE QUE ENTRE LOS PROCEDIMIENTOS BASICOS OBLIGATORIOS SUJETOS A UN REGIMEN DE VERIFICACIONES SISTEMATICAS Y PERIODICAS SE ENCUENTRA INCLUIDO LA NORMATIVA SOBRE POLITICA Y PROCEDIMIENTO DE INVERSIONES.

POR ULTIMO CORRESPONDE DESTACAR QUE EN EL PROCESO DE REVISIÓN DE LA NORMATIVA QUE SE ESTÁ LLEVANDO A CABO EXISTEN ALGUNAS PROPUESTAS ENCAMINADAS A LA CONSTITUCIÓN DE PREVISIONES BASADAS EN LA PROBABILIDAD DE QUEBRANTOS POR LAS INVERSIONES SUJETAS A RIESGO. 

SOMOS CONSCIENTES QUE LA REVISIÓN DE LA NORMATIVA DEBERÁ INCLUIR LAS PRUEBAS NECESARIAS PARA MEDIR EL RIESGO DE LAS INVERSIONES COMO UNA FORMA DE IR AVANZANDO SOBRE LOS CRITERIOS DE ANALISIS DE RIESGOS VINCULADOS A CADA ENTIDAD EN PARTICULAR O GRUPOS DE ENTIDADES QUE EN UN FUTURO DEBEREMOS ANALIZAR SU  PROBABLE IMPLEMENTACIÓN.

PARA FINALIZAR QUIERO CONSIDERAR BREVEMENTE A UN TEMA QUE NOS PREOCUPA Y QUE ESTAMOS ESTUDIANDO SIN TENER UNA CLARA DEFINICIÓN AL RESPECTO: SE TRATA DEL TRATAMIENTO DE LAS INVERSIONES EN CREDITOS O PRÉSTAMOS DIRECTAMENTE OTORGADOS POR LAS ENTIDADES ASEGURADORAS. EXCLUYO DE ESTE ANALISIS LOS PRESTAMOS PREVISTOS EN LAS POLIZAS DE SEGUROS DE VIDA CON CAPITALIZACIÓN. 

ME REFIERO A LA ACTUACIÓN DEL ASEGURADOR COMO PRESTAMISTA, DONDE TIENE QUE ANALIZAR LOS RIESGOS DE LA OPERACIÓN, CONFORMAR LAS GARANTIAS A REQUERIR, ETC. ETC. O SEA A LA ACTUACIÓN DEL ASEGURADOR COMO UN BANQUERO.

SE QUE EXISTEN EXPERIENCIAS AUN CUANDO LIMITADAS COMO LAS EXISTENTES EN CHILE.

HE ESCUCHADO MUCHAS VECES RECLAMOS DE LOS ASEGURADORES EN ESTE SENTIDO. PORQUE LOS BANCOS PUEDEN VENDER SEGUROS Y NOSOTROS NO PODEMOS COMPETIR OTORGANDO CREDITOS?.

PODRÍA ARGUMENTARSE QUE EL BANCO NO CORRE RIESGOS COMERCIALIZANDO SEGUROS Y EL ASEGURADOR SI LO HACE OTORGANDO CRÉDITOS.

SIN EMBARGO CREO QUE EL RAZONAMIENTO NO DEBE SER TAN LINEAL Y QUE QUIZA LAS FORMAS SIMPLES DE CREDITOS PARA CONSUMO  AUTOLIQUIDABLES DE BAJO RIESGO DE QUEBRANTO PODRÍAN POR EJEMPLO SER UN FACTOR DE INCREMENTO DE LOS BENEFICIOS EN  LAS CARTERAS DE INVERSION INCREMENTANDO  LA SOLVENCIA DE LOS SUPERVISADOS.

QUIERO DE ALGUNA MANERA DEJAR ABIERTA LA DISCUSIÓN SOBRE EL TEMA QUE QUIZA PUEDA RESULTAR DE INTERÉS ACADEMICO EN ALGUN PROXIMO ENCUENTRO.

LES AGRADEZCO PROFUNDAMENTE VUESTRA ATENCIÓN. 
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