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11 de marzo de 2022

SGF-DAJ-0025-2022	
PJD-SGS-002-2022
CO2/0-409
PJD-2-2022


Señor
Adrián Pacheco Umaña, 
Asesor
Conassif

Estimado señor:

En respuesta a su estimable correo de fecha 1 de marzo de 2022, en el cual a partir de lo indicado en el Comité de Superintendentes solicita la emisión del criterio legal por parte de las cuatro Divisiones de Asesoría Jurídica de las superintendencias, los suscritos directores legales de dichos órganos, brindamos el criterio solicitado luego de haber efectuado la revisión del texto definitivo enviado el 3 de marzo anterior.

I. Marco legal.

La propuesta de acuerdo regulatorio surge a partir de la emisión de la Ley 10.051 del 14 de octubre 2021 Ley para potenciar el financiamiento y la inversión para el desarrollo sostenible, mediante el uso de valores de oferta pública temáticos. Dicha ley establece en su artículo 2 inciso 16 la definición de Valores de oferta pública temáticos.

Adicionalmente, entre otras normas que refieren a reglamentación por emitir por parte del CONASSIF, el artículo 5 de dicha ley dispone: 

“ARTÍCULO 5- Acciones para potenciar el financiamiento e inversión para el desarrollo sostenible mediante el uso de valores de oferta pública temáticos

1) La Superintendencia General de talares (Sic.) (Sugeval), la Superintendencia de Pensiones (Supén), la Superintendencia General de Entidades Financieras (Sugef) y la Superintendencia die Seguros (Sugese) deberán proponer los ajustes normativos al Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (Conassif), para que las entidades supervisadas que realizan inversiones incluyan dentro de sus políticas estrategias de inversión sostenible o responsable, con el fin de que el dinero que administran no solo genere rendimientos financieros sino que además se pueda canalizar parte de esta inversión hacia actividades, obras y proyectos que contribuyan con el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible y la Estrategia Nacional de Cambio Climático.



2) El Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (Conassif), previo análisis de la oferta en el mercado y del riesgo, y en concordancia con la regulación del sistema financiero, podrá establecer a los fondos de pensión, fondos de inversión, aseguradoras v entidades bancarias un porcentaje mínimo de su portafolio de inversión que deberá destinarse a valores de oferta pública temáticos.

Al establecer este porcentaje mínimo, o cada vez que se modifique, el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero deberá otorgar un plazo razonable a las entidades supervisadas señaladas, para que realicen los ajustes correspondientes. Los fondos de pensiones de la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS) quedan excluidos de esta obligación.

3) Los emisores de valores temáticos, calificados como pequeñas o medianas empresas, podrán acceder al financiamiento en el mercado de capitales por medio de este tipo de valores, para lo cual el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (Conassif) podrá emitir la reglamentación que considere oportuna.

4) El proceso de autorización de valores de oferta pública temáticos será prioritario para la Superintendencia General de Valores (Sugeval) y deberán atenderse en un plazo menor al establecido para los valores ordinarios de oferta pública, para lo cual el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (Conassif) adoptará las modificaciones reglamentarias necesarias para lograr dicho propósito.”

Finalmente los transitorios II y III de la ley otorgan un plazo de seis meses a partir de la vigencia de la ley, es decir 29 de octubre de 2021 para:
· emitir las disposiciones reglamentarias que se deriven de las obligaciones de esa ley y;
· modificar la normativa de fondos de pensiones, aseguradoras, fondos de inversión y entidades bancarias, para que cumplan con lo dispuesto en el artículo 5 de la ley

II. Aspectos medulares del proyecto de acuerdo sometido a análisis.

El proyecto de acuerdo incorpora regulatoria para SUGEF[footnoteRef:1], SUPEN[footnoteRef:2] y SUGESE[footnoteRef:3] los siguientes temas: [1:  Modifica los Artículos 3, 7 y 9 del Reglamento sobre Administración Integral de Riesgos, Acuerdo SUGEF 2-10, e incorporación del Transitorio XI]  [2:  Modifica el artículo 6, del Reglamento de Gestión de Activos e incorporación del Transitorio V y modifica los artículos 3, 6 del Reglamento de Riesgos, e incorporación del Transitorio III.]  [3:  Modifica el Artículo 25 del Reglamento sobre la solvencia de entidades de seguros y reaseguros, Acuerdo SUGESE 02-13, e incorporación del Transitorio XIV y modifica los artículos 3 y 9 del Reglamento sobre los sistemas de gestión de riesgos y control interno aplicables a entidades aseguradoras y reaseguradoras, Acuerdo SUGESE 09-17, e incorporación del Transitorio III] 

1.1. Definición de “Factores ambientales, sociales y de gobernanza”
1.2. Establecimiento por parte de supervisados de políticas de gestión de activos socialmente responsables, procurando que parte de los recursos se pueda canalizar a actividades económicas o productivas que apoyen el desarrollo sostenible, mejoramiento del ambiente, así como establecer límites o prohibiciones para las inversiones que fomentan la fabricación de armamento o cualquier producto que pueda afectar negativamente a las personas y su entorno.
1.3. Obligación del Órgano Director de análisis de los riesgos asociados a factores ambientales, sociales y de gobernanza. 
1.4. Para los efectos anteriores se otorga un transitorio de 18 meses.

En el caso de SUGEVAL[footnoteRef:4], se hacen los mismos ajustes pero en lugar del punto 1.2. se regula que en relación con el contenido del prospecto que en el mismo se puedan revelar los objetivos o lineamientos de gestión de activos socialmente responsables, que procuren que parte de los recursos se pueda canalizar a actividades económicas o productivas que apoyen el desarrollo sostenible, mejoramiento del ambiente, así como establecer límites o prohibiciones para las inversiones que fomentan la fabricación de armamento o cualquier producto que pueda afectar negativamente a las personas y su entorno. [4:  Modifica el artículo 19 del Reglamento general sobre sociedades administradoras y fondos de inversión- SUGEVAL, e incorporación del Transitorio XVI y modifica los artículos 3 y 5 del Reglamento de gestión de riesgos- SUGEVAL, e incorporación del Transitorio V] 


Adicionalmente SUGEVAL modificaría el Artículo 4B.3 de la Guía para la elaboración y remisión de prospectos de fondos de inversión para incluir lo siguiente:

“Artículo 4B.3. En el caso de que se hayan definido objetivos o lineamientos de la entidad en relación con los temas ambientales, sociales y de gobernanza, se debe revelar:
 
	Disposiciones ambientales, sociales y de gobernanza.

	Objetivos o lineamientos de gestión de activos bajo factores ambientales, sociales y de gobernanza. 
	Describir los objetivos o lineamientos aprobados para el fondo relacionados con los factores ambientales, sociales y de gobernanza, y describir la participación de los órganos de administración, dirección y supervisión en el seguimiento y supervisión de los avales realizados para la consecución de dichos objetivos.”




III. Criterio legal.

La propuesta de acuerdo regulatorio sometida a nuestro análisis se considera consistente con el ordenamiento jurídico aplicable y encuentra su fundamento específico en la Ley 10.051 del 14 de octubre 2021 Ley para potenciar el financiamiento y la inversión para el desarrollo sostenible, mediante el uso de valores de oferta pública temáticos.  

La ley, contempla algunos temas que no se encuentran cubiertos por esta propuesta de acuerdo regulatorio dado su carácter transversal, en particular:

· Reglamentación que reconozca estándares nacionales e internacionales bajo los cuales se emitirá el informe referido en el artículo 2 incisos 1, 9 y 17, artículo 8 y artículo 9 de la ley.
· Reglamentación que desarrollo estándares y principios nacionales e internacionales aplicables a la estrategia de inversión referida en el artículo 2 inciso 12 de la ley.
· Reglamentación para que los emisores de valores temáticos, calificados como pequeñas o medianas empresas, podrán acceder al financiamiento en el mercado de capitales por medio de este tipo de valores. En caso que el CONASSIF lo considere oportuno (Art. 5 inciso 3).
· Adopción reglamentaria de un plazo menor para proceso de autorización de valores de oferta pública temáticos según artículo 5 inciso 4.
· Reglamentación sobre requerimientos de experiencia, conocimiento, idoneidad y gestión de conflictos de interés, para las entidades que realicen el servicio de verificación referido en el artículo 9
Los mismos estarían siendo considerados en el proceso de elaboración de un reglamento sectorial del mercado de valores, cuyo marco conceptual fue presentado a CONASSIF en la sesión del pasado lunes 7 de marzo.

Atentamente,
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Elisa Solís Chacón. Directora, División Asesoría Jurídica 
Nelly Vargas Hernández. Directora, División Asesoría Jurídica 
German Rodríguez Aguilar. Director, División Asesoría Jurídica 
Luis González Aguilar. Director, División Asesoría Jurídica
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SUGESE

Superintendencia General de Seguros
Republica de Costa Rica
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SUPEN

Superintendencia de Pensiones
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Superintendencia General de Valores




