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Versión pública por supresión de datos personales. Art. 30 LAIP.
Licenciado
xxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxx
Presente

En San Salvador, a las dieciséis horas con treinta minutos del día dieciséis de diciembre de dos mil diecinueve; me refiero a su solicitud formulada a la Unidad de Acceso a la Información Pública de la Superintendencia del Sistema Financiero –en adelante SSF-, en fecha 4 de diciembre de 2019, y con referencia SSF-2019-0143, en el marco de la Ley de Acceso a la Información Pública (LAIP), cuyo petitorio cito textual:

“1) Administradoras de Fondos de Pensiones 
Según información de sus páginas web, en promedio, las dos Administradoras de Fondos de Pensiones, únicamente tienen 4.6% aproximadamente de sus fondos previsionales invertidos en valores del exterior, nuestra pregunta es: 

Esta cantidad en la normativa de inversión habla que puede ser entre un 10% y un 20%, pero en la realidad, no existe esa disponibilidad líquida para invertir; por lo tanto: 

i. Cuanto tienen todavía disponible para invertir en cuotas de inversión de Fondos Extranjeros. 

ii. Pueden ellos invertir directamente a valores del exterior? 

iii. ¿Es necesario registrarlos en Bolsa, a través de la normativa del BCR? ¿Cómo es el caso de los Fondos de Inversión Inmobiliarios de Costa Rica? 

iv. Es necesario registrarlos en una gestora de fondos de inversión local? 

Nota: Favor abarcar en su respuesta a las:

1. Cuotas de fondos de inversión del exterior

2. Exchange Trade funds o ETFs

3. Notas estructuradas

4. Bonos

2) Sociedades de Seguros 

La Ley de Sociedades de Seguros, señala en sus art.34, que las reservas técnicas deben de tener una adecuada liquidez y la diversificación de riesgos de sus activos, señalando que tales inversiones podrán ser realizadas, entre otros, en el Art. 34 literal i), hasta un 20% en valores emitidos en cuotas de fondos de inversión extranjeros. Ante lo antes expresado, les hacemos las siguientes consultas: 

1) Pueden las Sociedades de Seguros invertir directamente en cuotas fondos de inversión extranjeros?

2) Existe alguna normativa adicional que lo impida, regule o limite? 

Nota: Favor abarcar en su respuesta a las:

a. Cuotas de fondos de inversión del exterior

b. Exchange Trade funds o ETFs

c. Notas estructuradas

d. Bonos

3) Bancos del Sistema Financiero 

La Ley de Bancos, señala en su art. 45, como debe constituirse la reserva de liquidez. Además, señala que dicha reserva podrá estar invertida en el exterior, en depósitos en bancos del exterior, calificados y autorizados por la SSF, o en títulos valores emitidos en el exterior, de alta liquidez y bajo riesgo.

Ante lo antes expresado, les hacemos las siguientes consultas: 

1) ¿Si las inversiones de las reservas se harán en títulos valores emitidos en el exterior, hasta que porcentaje de dicha reserva de liquidez pueden invertirse en dichos títulos?
2) Pueden los Bancos invertir directamente dicha reserva en cuotas fondos de inversión extranjeros?

3) Existe alguna normativa adicional que lo impida, regule o limite? 

Nota: Favor abarcar en su respuesta a las:

a. Cuotas de fondos de inversión del exterior

b. Exchange Trade funds o ETFs

c. Notas estructuradas

d. Bonos

4) Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito 

La Ley de Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito, señala en su art. 28, como debe constituirse la reserva de liquidez. 

Ante lo antes expresado, les hacemos las siguientes consultas: 

1) ¿Así como las respectivas leyes facultan a las AFPs, a las compañías de seguros y a los bancos a realizar inversiones de sus fondos previsionales, reservas técnicas o reservas de liquidez, en valores del exterior, les consultamos si existen normativas que faculten a los bancos cooperativos y sociedades de ahorro y crédito para invertir en el extranjero?; o,

2) ¿Si los Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito, están limitados por ley a realizar sus inversiones en los instrumentos descritos en el art. 28 de su ley?
5) Inversionistas Privados 

Respecto a inversionistas privados locales que sus recursos los quieran invertir en títulos valores del exterior, las cuales frecuentemente, compañías del exterior vienen a nuestro país a ofrecerlas, deseamos consultar si hay alguna restricción legal para la colocación de fondos en dichos valores extranjeros directamente. 

Nota: Favor abarcar en su respuesta a las:

a. Cuotas de fondos de inversión del exterior

b. Exchange Trade funds o ETFs

c. Notas estructuradas

d. Bonos”

Sobre la información solicitada

Recibida y analizada la solicitud de información y los requerimientos que contiene, en el marco de las facultades que le señala el artículo 50 de la Ley de Acceso a la Información Pública –en adelante LAIP-, la infrascrita Oficial de Información procedió a tramitar respuesta a la solicitud con las áreas administrativas correspondientes, a fin de emitir la resolución a que hace referencia el artículo 72 LAIP. 

Para tales efectos, en el marco de lo señalado por el artículo 62 inciso segundo y artículo 74, literal b de LAIP, referente a información ya disponible públicamente y que bastará con indicar al solicitante el lugar donde se encuentra publicada, a continuación se dará respuesta a cada apartado según corresponda:
1) Administradoras de Fondos de Pensiones 
i. Cuanto tienen todavía disponible para invertir en cuotas de inversión de Fondos Extranjeros. 

R/ Para este caso, los datos sobre las inversiones y el disponible de los Fondos de Pensiones puede obtenerse en la información estadística que esta SSF publica periódicamente en el sitio web institucional www.ssf.gob.sv en la siguiente ruta: Enlace Directo/ Estadísticas/ Boletín Estadístico del Sistema Financiero/ en el enlace directo: https://ssf.gob.sv/boletin-estadistico-del-sistema-financiero/
A continuación, se detallan los cuadros que contiene el “Boletín Estadístico del Sistema Financiero” publicado trimestralmente. Para el trimestre Abril - Junio 2019, en el CAPITULO VIII “SISTEMA DE PENSIONES”, consultar:
- En el Cuadro 1 “Series Históricas de los Fondos de Pensiones”.
- En el Cuadro 2 “Cifras del Balance General de los Fondos de Pensiones”.
- En el Cuadro 5 “Límites máximos de inversión establecidos por el Comité de Riesgo”, conforme a lo regulado por el artículo 89 y 91 literal o) de la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones. 
Dado lo anterior, la holgura en el límite de inversión que tienen los Fondos de Pensiones para invertir en valores extranjeros de todo tipo (Cuotas de Fondos de Inversión, ETFs, Notas Estructuradas, Bonos, Acciones, etc.), al 30 de junio de 2019, es del 5.8% del Activo de los Fondos. 

Asimismo, se puede consultar en el enlace siguiente https://ssf.gob.sv/informe-estadistico-previsional/ la información contenida en el “Resumen Estadístico Previsional” publicado mensualmente, debido a que también incluye información de las inversiones y el disponible de los Fondos de Pensiones, el cual se encuentra publicado a septiembre de 2019.

ii. Pueden ellos invertir directamente a valores del exterior? 
R/ Sobre el particular, la información está contenida en los artículos 91 y 96 de la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones. 
iii. ¿Es necesario registrarlos en Bolsa, a través de la normativa del BCR? ¿Cómo es el caso de los Fondos de Inversión Inmobiliarios de Costa Rica?
R/ Sobre el particular, lo solicitado está contenido en el artículo 91 de la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones. 
En relación a la emisión de valores extranjeros, consultar lo regulado por la NDMC-12 “NORMAS TÉCNICAS PARA LA NEGOCIACIÓN DE VALORES EXTRANJEROS”, en el enlace https://ssf.gob.sv/wp-content/uploads//ssf2018/Normas_Valores/Casas_Corredores_de_Bolsa/NDMC-12_NORMAS_TECNICAS_NEGOCIACION_VALORES_EXTRANJEROS.pdf, en la cual se establece entre otras regulaciones, que dichos valores extranjeros, deben ser autorizados y registrados por esta Superintendencia, para poder ser ofrecidos en el mercado de valores.
Las transacciones con valores extranjeros únicamente pueden ser realizadas por las casas de corredores de bolsa autorizadas por la Superintendencia, para negociar con dichos valores extranjeros, quienes son las que solicitan el registro de estos valores ante la Superintendencia, previo el cumplimiento de las disposiciones de la NDMC-12, arriba indicada.
iv. Es necesario registrarlos en una gestora de fondos de inversión local? 
R/ Los valores extranjeros requieren ser registrados en la Superintendencia, pero no por una gestora sino por una casa de corredores de bolsa, autorizada para negociar con dichos valores.
2) Sociedades de Seguros 

1) Pueden las Sociedades de Seguros invertir directamente en cuotas de fondos de inversión extranjeros?

R/ Sobre el particular, lo solicitado está regulado en el Capítulo III Reservas Técnicas – Inversiones, artículo 34 literal i) de la Ley de Sociedades de Seguros, en el enlace: https://www.ssf.gob.sv/descargas/Leyes/Leyes%20Financieras/Ley%20de%20Sociedades%20de%20Seguro.pdf
2) Existe alguna normativa adicional que lo impida, regule o limite? 

R/ Si, la normativa técnica se denomina: “NORMAS PARA EL CONTROL DE LA DIVERSIFICACION DE LAS INVERSIONES DE LAS SOCIEDADES DE SEGUROS” (NPS3-02), la cual puede encontrarse en el siguiente link: https://ssf.gob.sv/wp-content/uploads/ssf2018/Normas_Prud_Seguros/NPS3-02.pdf
Adicionalmente respecto a las inversiones que puedan realizar las sociedades de seguros, debe considerarse que existen otros parámetros de control como es el caso en el mercado bursátil, las “Normas Técnicas para el Registro y Comercialización de Cuotas de Participación de Fondos de Inversión Extranjeros” la cual puede encontrarse en el siguiente link: https://ssf.gob.sv/wp-content/uploads//ssf2018/Normas_Valores/Casas_Corredores_de_Bolsa/NDMC-12_NORMAS_TECNICAS_NEGOCIACION_VALORES_EXTRANJEROS.pdf 
Por otra parte, respecto a las NOTAS ESTRUCTURADAS, consultadas, se podrían considerar como  “otros instrumentos de oferta pública” situados en el literal q) del artículo 34 de la Ley de Sociedades de Seguros, de manera análoga a lo que establece el Instructivo No. SAP-02/2008 Inversión en Notas Estructuradas como Otros Instrumentos de Oferta Pública para el Sistema de Ahorro para Pensiones (http://www.bcr.gob.sv/regulaciones/upload/SAP-02-2008.docx).

3) Bancos del Sistema Financiero 

1) ¿Si las inversiones de las reservas se harán en títulos valores emitidos en el exterior, hasta qué porcentaje de dicha reserva de liquidez pueden invertirse en dichos títulos?
R/ Sobre el particular, lo solicitado está contenido en el artículo 3 de la Norma NPB3-10 “NORMAS TÉCNICAS PARA LAS INVERSIONES DE LAS RESERVAS DE LIQUIDEZ EN EL EXTRANJERO”, en el enlace siguiente: https://ssf.gob.sv/normas-prudenciales-2/
2) Pueden los Bancos invertir directamente dicha reserva en cuotas de fondos de inversión extranjeros?
R/ La Norma NPB3-10 establece que solamente se puede hacer en depósitos a la vista. 

3) Existe alguna normativa adicional que lo impida, regule o limite? 
R/No hay ninguna normativa en adición a la Norma NPB3-10 que lo regule o limite.

4) Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito 
1) ¿Así como las respectivas leyes facultan a las AFPs, a las compañías de seguros y a los bancos a realizar inversiones de sus fondos previsionales, reservas técnicas o reservas de liquidez, en valores del exterior, les consultamos si existen normativas que faculten a los bancos cooperativos y sociedades de ahorro y crédito para invertir en el extranjero?
R/ Bancos Cooperativos: En relación a Bancos Cooperativos no existe normativa técnica.
Sociedades de Ahorro y Crédito: Lo solicitado está señalado en el artículo 157 de la Ley de Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito y en el artículo 5 de las “NORMAS PARA EL CÁLCULO Y UTILIZACIÓN DE LA RESERVA DE LIQUIDEZ SOBRE DEPÓSITOS Y OTRAS OBLIGACIONES” (NPB3-06), en el enlace siguiente: https://ssf.gob.sv/normas-prudenciales-2/
Asimismo, consultar el literal c) del artículo 2 de las NPB3-10 “NORMAS TÉCNICAS PARA LAS INVERSIONES DE LAS RESERVAS DE LIQUIDEZ EN EL EXTRANJERO”
2) ¿Si los Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito, están limitados por ley a realizar sus inversiones en los instrumentos descritos en el art. 28 de su ley?
R/ Bancos Cooperativos: Los bancos cooperativos solo pueden invertir su reserva de liquidez en depósitos en dinero, títulos valores emitidos por el BCR y depósitos en dinero en bancos, de conformidad al primer inciso artículo 28 de la Ley de Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito. 
Sociedades de Ahorro y Crédito: En el caso de las sociedades de ahorro y crédito no existe limitante para realizar sus inversiones en los instrumentos descritos en el artículo 28 de la Ley de Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito, ya que el mismo, no les es aplicable, siendo el artículo 45 de la Ley de Bancos el que les rige para la constitución de la reserva de liquidez.
5) Inversionistas Privados 

Respecto a inversionistas privados locales que sus recursos los quieran invertir en títulos valores del exterior, las cuales frecuentemente, compañías del exterior vienen a nuestro país a ofrecerlas, deseamos consultar si hay alguna restricción legal para la colocación de fondos en dichos valores extranjeros directamente. 

R/ La negociación de valores extranjeros, en El Salvador, está regulada en el artículo 10 de la Ley del Mercado de Valores, así como también en la NDMC-12 “Normas Técnicas para la Negociación de Valores Extranjeros”

a) Los inversionistas locales, pueden adquirir títulos valores extranjeros a través de la Bolsa de Valores de El Salvador, por intermediación de una casa de corredores de bolsa.
b) Dentro de la oferta de valores extranjeros que se encuentra disponible en El Salvador, a través de las casas de corredoras de bolsa, existen distintos instrumentos entre los cuales se encuentran Exchange Trade Funds o ETFs,  Notas estructuradas y Bonos, así como también acciones y otro tipo de instrumentos que pueden ser consultados en nuestra página web en el siguiente vínculo: https://ssf.gob.sv/registro-publico/
c) Las compañías del exterior que vienen a ofrecer directamente instrumentos financieros extranjeros a los inversionistas, no están autorizadas por esta Superintendencia y cualquier inversión que se realice a través de dichas compañías será por cuenta y riesgo directo del inversionista, ya que las únicas autorizadas para realizar estas operaciones en el mercado de valores salvadoreño, son las casas corredoras autorizadas a negociar valores extranjeros, sociedades que deben cumplir rigurosos requisitos para realizar operaciones con este tipo de valores.
En ese sentido, la suscrita Oficial de Información de la Superintendencia del Sistema Financiero emite la siguiente: 
Resolución:

1.  Conceder acceso a la información solicitada por el peticionario disponible en esta Superintendencia del Sistema Financiero.
2. Comunicar la presente resolución a la dirección electrónica xxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxx proporcionada en la solicitud de información.

Sin otro particular,

      NOTIFÍQUESE

ORIGINAL FIRMADO POR OFICIAL DE INFORMACIÓN
Carmine Portillo de Domínguez

Oficial de Información

Superintendencia del Sistema Financiero
Resolución UAIP. SSF-2019/0143
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