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Comisión valora cambios bursátiles 

Recomendaciones incluyen impulso a fideicomisos, capital de riesgo y mejorar acceso a emisiones
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Impulsar los fideicomisos para desarrollar obra pública, así como los fondos de capital de riesgo y mejorar el acceso de inversionistas institucionales a emisiones son parte de los cambios que está valorando la comisión de alto nivel del mercado de valores.
A lo anterior se suma crear condiciones para la oferta privada de valores y hasta modificar esquema de financiamiento de las superintendencias, según adelantó el presidente del Banco Central y coordinador de la comisión, Rodrigo Bolaños.
No obstante, inevitablemente varios de estos ajustes tendrán que pasar por un cambio en la Ley reguladora del mercado de valores, reconoció el jerarca.
El grupo se conformó a finales del 2010 a pedido del vicepresidente de la República, Luis Liberman.

El pasado 19 de agosto la comisión presentó sus primeras ideas a entidades y personas vinculadas al sector. Para esa labor, se contó con la asesoría de Clemente del Valle, exsuperintendente de valores de Colombia y consultor del Banco Mundial.
Por el momento, ningún documento definitivo se ha dado a conocer, pero Bolaños mencionó parte de las recomendaciones en un seminario de la Bolsa Nacional de Valores, que se realizó el pasado 25 de agosto.
Lo inevitable 

El jerarca aceptó que no compartía la idea de plantear reformas a la Ley. Sin embargo, tras el análisis decidió apoyar los cambios legales debido a que las condiciones actuales son consideradas como limitantes para propiciar mejores condiciones del mercado.
Como posibilidades para hacer cambios, se incluyen las que se puedan hacer por la vía de los reglamentos o directrices emitidas por el el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (Conassif) y de las diferentes superintendencias.
Bolaños explicó que otra de las propuestas consiste en que una entidad del Gobierno sea la que se encargue de hacer las propuestas específicas para mejorar el mercado de valores y que no sean los supervisores quienes se encarguen de originar las ideas. “Yo veo que el papel estará más en el Central”, agregó.
De acuerdo con las recomendaciones hechas por del Valle, los reguladores o supervisores tienen una labor importante en el desarrollo de los mercados, pero al mismo tiempo corren el riesgo de entrar en conflictos de interés, indicó Bolaños.
Respecto a estas primeras ideas, el especialista en finanzas, Allan Rodríguez, afirmó parte de los cambios no deberían implicar el trámite legislativo de una reforma legal. Para él, sería suficiente con variar algunas las normas bajo el control del Conassif.
Según Rodríguez, algunas de las decisiones que se pueden tomar consisten en obligar a los inversionistas institucionales a realizar una mayor diversificación de sus carteras. También recomendó hacer una reforma para incrementar las habilidades de los asesores de inversión y que estén capacitados para manejar instrumentos más sofisticados que los bonos soberanos.
Sugirió que las instituciones encargadas de regular y autorizar a los participantes en el mercado tengan un mayor y mejor financiamiento para que puedan hacer los trámites expeditos y con personal capacitado.

El asesor financiero, Danilo Montero, recomendó –en una publicación de julio de pasado en EF– que el Conassif se integre de manera distinta y no con representantes fijos de los dos principales emisores del país (Banco Central y Ministerio de Hacienda).
Él es del criterio que el financiamiento de los reguladores debe correr por cuenta de los supervisados, lo que provocaría una mejor rendición de cuentas.
Ideas iniciales

Temas recomendados por la comisión para desarrollo del mercado de valores creada por el Poder Ejecutivo en el Banco Central de Costa Rica. 
Desarrollo para: Fideicomisos de obra pública, fondos de capital de riesgo, acceso simplificado para emisiones de corto plazo a los inversionistas institucionales, instrumentos estructurados sobre bonos, fondos de inversión de arquitectura abierta donde el vendedor es el responsable ante el inversionista y deuda de fondos de desarrollo. 
Mejoras: Gestión de la deuda pública y garantizar su liquidez en emisiones claves. 
Amerca: Impulsar el mercado regional que permita el acceso de los agentes a los países participantes. 
Mercados: Incorporar y crear las condiciones para la oferta privada y cuasiprivada como escalones previos a la oferta pública. 
Fuente Rodrigo Bolaños, BCCR. 

