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REGLAMENTO SOBRE VALORACION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

CAPITULO |
PRINCIPIOS GENERALES

Articulo 1. Carteras sujetas a valoracion

La cartera de inversiones de las entidades supervisadas por la Superintendencia General de Entidades
Financieras (SUGEF), Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), Superintendencia de Pensiones
(SUPEN) y Superintendencia General de Seguros (SUGESE), asi como las carteras mancomunadas que
las entidades supervisadas indicadas gestionen, independientemente del vehiculo juridico utilizado para
ello, deben valorarse a precios de valoracién en forma diaria, para lo que se debe utilizar una metodologia
de valoracion.

Articulo 2. Instrumentos financieros sujetos a valoracion

La valoracion es obligatoria para los instrumentos financieros que formen parte de las carteras indicadas

en el articulo 1 de este Reglamento.

En el proceso de valoracidn de las carteras se deben considerar los siguientes aspectos:

a)  Enelcaso de los instrumentos financieros de emisores locales, la metodologia que se utilice para la
valoracién debe corresponder a alguna de las metodologias registradas en la SUGEVAL por un
proveedor de precios autorizado segun lo dispuesto en este Reglamento.

b)  En caso de que no exista un proveedor que suministre precios para un instrumento financiero de un
emisor local en particular, y el proveedor ha confirmado que no lo incorporard dentro de la
metodologia registrada, las entidades pueden registrar en la SUGEVAL, de conformidad con lo
dispuesto en los capitulos Ill y IV de este Reglamento, una metodologia propia para la valoracién de
dicho instrumento.

c)  En el caso de instrumentos financieros de emisores extranjeros, se puede utilizar una metodologia
de un proveedor de precios autorizado por SUGEVAL o de un proveedor de precios internacional
que sea de aceptacion por parte del érgano regulador de su pais.

d)  En caso de que no exista un proveedor que suministre precios para un instrumento financiero de un
emisor extranjero en particular, las entidades pueden registrar en la SUGEVAL, de conformidad con
lo dispuesto en los capitulos Ill y IV de este Reglamento, una metodologia propia para la valoracién
de dichos instrumentos, una vez que se hayan realizado las acciones respectivas para solicitar esta
informacidn a los proveedores de precios autorizados segun este Reglamento. Estas metodologias
deberan utilizar como insumos los datos obtenidos de sistemas de informacion internacionales, tales
como Bloomberg LP, Reuters u otros sistemas que sean de aceptacién de los Superintendentes
mediante acuerdo conjunto.

e) Enelcaso de la valoracion de productos estructurados, los precios de valoracion que se utilicen no
pueden ser obtenidos del estructurador o emisor del producto o sus entidades relacionadas, ni de
metodologias 0 modelos internos de la entidad supervisada que pretenda adquirir el producto para
sus carteras propias o carteras administradas.

f) Las operaciones de reporto tripartito posiciéon vendedor a plazo no estan sujetas a un proceso de
valoracion.

g) Los instrumentos de deuda de las carteras de los fondos de inversién de mercado de dinero cuyo
plazo al vencimiento o remanente de amortizacion sea igual o menor a ciento ochenta dias, no esta
sujeta a un proceso de valoracion. En estos casos el administrador debe distribuir bajo el método de
interés efectivo las ganancias o pérdidas no realizadas por valoracion, desde el momento en que



dejé de valorarse y hasta su vencimiento.

h)  Las bolsas de valores pueden utilizar una metodologia propia para la valoracion de los subyacentes
de las operaciones de reporto, la valoracion de sus carteras propias y cualquier otro proceso
relacionado con los sistemas transaccionales del mercado de valores.

i) En caso de que no existan proveedores de precios en operacion segun se indica en los incisos a) y
c) anteriores, las bolsas de valores pueden ofrecer el servicio de determinacién y suministro de
precios a las entidades reguladas, previa autorizacion de la Superintendencia General de Valores
mediante una resolucion motivada.

Articulo 3.  Principio general de la valoracion

La valoracién implicara la estimacion diaria del precio de valoracion de los instrumentos financieros
correspondientes.

El precio de valoracion es el precio de mercado o tedrico obtenido con base en los algoritmos, criterios
técnicos y estadisticos y en modelos de valuacion, para cada uno de los instrumentos financieros.

Este precio se debe obtener de las observaciones de los mercados organizados. En los casos en que no
existan observaciones, o éstas sean insuficientes de conformidad con la metodologia propuesta, o se trate
de instrumentos no estandarizados, pueden utilizarse otros procedimientos de determinacion de precios,
tales como modelos estadisticos, modelos de valuacion, sondeos que consideren las opiniones de
diversos participantes del mercado, informacion de posturas u ofertas del mercado, una combinacién de
estos mecanismos, entre otros.

Articulo 4.  Principio especifico de las metodologias de valoracién de instrumentos de deuda

Las metodologias registradas en SUGEVAL deben buscar que la determinacion de los precios de
valoracion de los instrumentos de deuda guarde consistencia con el principio del valor presente neto, asi
como otros elementos que puedan incidir en la estimacién del precio (riesgo de crédito, volatilidad, riesgo
de prepago, entre otros).

Articulo 5.  Caréacter publico de las metodologias
Las metodologias de determinacién de precios de valoraciéon de instrumentos financieros que se
encuentren registradas en SUGEVAL son de acceso publico.

CAPITULOII
PROVEEDORES DE PRECIOS

Articulo 6.  Objeto social y régimen de autorizacion previa

Los proveedores de precios deben ser sociedades anonimas, cuyo objeto principal es la prestacion
profesional del servicio de calculo, determinacion y suministro de precios de valoracion para los
instrumentos financieros.

Para su funcionamiento, los proveedores de precios requieren de la autorizacion previa del
Superintendente General de Valores.

Articulo 7. Servicios complementarios
Los proveedores de precios pueden prestar otros servicios complementarios, siempre que el suministro de
estos servicios no genere conflictos de interés con su objeto principal.

Articulo 8.  Requisitos para la autorizacion

Los requisitos para autorizar un proveedor de precios son los siguientes:

a)  Solicitud suscrita por el representante legal del proveedor de precios.

b)  Escritura constitutiva 0 modificacién del pacto constitutivo, en los términos del articulo 6 de este
Reglamento.

c)  Curriculo y copia certificada de cédula de identidad, pasaporte u otro documento de identificacion



legalmente valido de los socios, personal directivo y representantes legales, asi como de una
declaracion jurada otorgada ante notario publico en escritura publica de cada uno, en la que se haga
constar que no se encuentran cumpliendo una condena de inhabilitacién que les impida ejercer las
funciones de su puesto. En el caso de que los socios sean personas juridicas con una participacion
igual o superior al diez por ciento del capital social (10%), debe suministrarse informaciéon sobre
todos los socios que figuran en la estructura de propiedad hasta el nivel final de persona fisica,
independientemente de que las acciones sean mantenidas a través de mandatarios, custodios u
otros vehiculos. Se excluye de este requerimiento cuando el socio persona juridica sea una
institucion publica o gubernamental, organismo internacional o multilateral para el desarrollo, o
empresa cuyas acciones se coticen en un mercado organizado nacional o extranjero.

d)  Declaracién jurada otorgada ante notario publico en escritura publica rendida por el representante
legal del proveedor, sobre la existencia de politicas y procedimientos para identificar y mitigar,
cualquier conflicto de interés actual o potencial, que pudiera influir en la determinacién de los
precios de valoracion de los instrumentos financieros, ya sea por las actuaciones del proveedor de
precios o cualquiera de las personas contratadas por el proveedor en la aplicacion de las
metodologias de determinacion de precios. Las politicas y procedimientos deben estar publicadas
en el sitio Web del proveedor de precios, ser actualizadas en funcion de la operativa del proveedor y
estar disponibles para efectos de supervision por parte del érgano regulador.

e)  Cumplir con los requerimientos de tecnologia de informacion (TI) que le permitan al proveedor de
precios brindar los servicios de forma adecuada, de conformidad con los lineamientos que defina la
SUGEVAL.

Articulo 9.  Tramite de autorizacion

La SUGEVAL resolvera las solicitudes dentro del plazo de cuarenta y cinco (45) dias habiles, de
conformidad con las facultades que establece la Ley General de la Administracion Publica.

Si la documentacion presentada estuviese incompleta, la SUGEVAL notificara por escrito al solicitante
para que en el plazo maximo de diez dias habiles subsane las omisiones detectadas. Este plazo puede ser
prorrogado por el Superintendente hasta por veinte (20) dias habiles. Si el proveedor de precios no
cumpliera en este plazo adicional, la solicitud se denegara.

La SUGEVAL puede requerir por una segunda vez correcciones sobre la documentacion presentada, si el
solicitante no cumplié en forma completa y correcta con lo notificado originalmente.

Si en esta segunda oportunidad el solicitante no cumple en un lapso maximo de diez (10) dias habiles, la
solicitud se denegara. Los apercibimientos suspenderan el plazo de la Superintendencia para resolver.
Una vez que el proveedor de precios haya cumplido con los requisitos e incorporado las correcciones que
se hayan indicado, y haya presentado los documentos finales en original mencionados en el articulo
anterior, la SUGEVAL extendera la resolucién de autorizacién.

Articulo 10. Incompatibilidades de los socios 0 miembros de junta directiva

No pueden ser socios 0 miembros de la junta directiva de un proveedor de precios las siguientes personas:

a)  Empresas integrantes de grupos o conglomerados financieros, entidades financieras y empresas de
banca de inversion, sus socios, representantes legales, miembros de junta directiva, fiscales,
ejecutivos o funcionarios en general, actuando directamente o a través de entidades que conformen
su grupo vinculado.

b)  Las bolsas de valores, puestos de bolsa, sociedades administradoras de fondos de inversion,
entidades aseguradoras, reaseguradoras y operadoras de pensiones complementarias constituidos
bajo la legislacion costarricense, asi como sus socios, representantes legales, miembros de junta
directiva, ejecutivos o agentes corredores de bolsa.

c) Las empresas emisoras de valores autorizadas para oferta publica bajo la legislacién costarricense,
sus socios, representantes legales, miembros de junta directiva, fiscales o ejecutivos.

d)  Miembros de 6rganos de direccién de Regimenes de pensiones complementarios creados por leyes
especiales y de los regimenes basicos de pensiones.



El concepto ejecutivo comprende a cualquier persona fisica que, por su funcion, cargo o posicion en una
entidad, intervenga o tenga la posibilidad de intervenir en la toma de decisiones importantes dentro de la
entidad. Sin limitarlos a los siguientes, son ejemplos de ejecutivos: el gerente, el subgerente, el gerente de
finanzas, el gerente de operaciones, el gerente de crédito, los gerentes y subgerentes de las sociedad de
fondos de inversion, puestos de bolsa, operadoras de pensiones complementarias, entidades
aseguradoras, reaseguradoras y de las otras empresas del grupo o conglomerado financiero, miembros de
drganos de direccion de Regimenes de pensiones complementarios creados por leyes especiales, y todos
los ejecutivos de este nivel 0 en puestos equivalentes.

Articulo 11. Inicio de operaciones

Si el proveedor de precios no inicia operaciones en el plazo de doce meses contados a partir de la fecha
de recibido de la resolucion de autorizacion, ésta quedara sin efecto. Se entiende que un proveedor de
precios ha iniciado operaciones cuando haya registrado una metodologia de valoracién para al menos un
tipo de instrumento financiero y haya suscrito al menos un contrato de suministro de precios.

Articulo 12. Desinscripcion voluntaria de un proveedor de precios

La desinscripcion de un proveedor de precios debe ser autorizada por el Superintendente General de
Valores. Para lo anterior se requiere de la presentacion de una solicitud suscrita por el representante legal
del proveedor, asi como la informacion requerida en el articulo 22 sobre la exclusién de las metodologias.

Articulo 13. Revocacion de la autorizacién de un proveedor de precios

Procede la revocacion de la autorizacion cuando concurra alguna de las siguientes causales:

a)  El proveedor de precios no haya suscrito contratos para el suministro de precios de valoracion para
ningun tipo de instrumento financiero durante un plazo continuo de doce meses. Este plazo puede
ser prorrogado hasta por seis meses, siempre y cuando el proveedor solicite la prérroga de forma
justificada antes del vencimiento del plazo original.

b)  El proveedor no cumpla con los requisitos y disposiciones establecidos en este capitulo ni con lo
dispuesto en la metodologia registrada. La SUGEVAL puede solicitar un plan de correccién en un
plazo determinado. No obstante, si al final de dicho plazo no se solventa la situacion, se continuara
con el proceso de revocacion de la autorizacion.

Articulo 14. Contratos de determinacién de precios

Los servicios de suministro de precios de valoracion que presten los proveedores de precios se deben
establecer a través de contratos con cada uno de sus clientes. Estos contratos deben, al menos, identificar
la metodologia 0 metodologias que se contrate, las condiciones y responsabilidades que se aplicaran
cuando el proveedor de precios deje de suministrar el servicio, las causas de rescision del contrato y el
plazo minimo con el cual se hara el aviso previo a los usuarios de la metodologia cuando se deje de
suministrar el servicio, el cual debe ser de al menos dos meses.

Articulo 15. Obligaciones de divulgacion en relacion con los contratos

El proveedor de precios debe revelar si los ingresos provenientes de un mismo cliente 0 su grupo
economico, exceda el equivalente al 20% de sus ingresos totales de los ultimos doce meses.

Esta revelacion debe realizarse por medio de un comunicado de hechos relevantes, en los primeros diez
dias habiles del mes de enero y julio de cada afio, en caso de presentarse un exceso durante los doce
meses anteriores a las fechas indicadas.

Articulo 16. Conservacion de la documentacion de trabajo

El proveedor de precios debe mantener la documentacion de las metodologias y los resultados de su
aplicacion por un plazo minimo de cinco afios. En todo caso esta informacion debe estar disponible
cuando la SUGEVAL lo requiera en el domicilio fiscal del proveedor de precios, en el plazo maximo de un
dia habil.



Tratandose de documentacion emitida por medios fisicos, esta puede mantenerse en el domicilio fiscal o
en el lugar de depdsito que estime apropiado; pero ello no lo exime de su responsabilidad de custodia y,
en consecuencia, de su obligacién de velar por la integridad y seguridad de la documentacion.

El Superintendente General de Valores establecera los requerimientos minimos para mantener la
documentacion en medios electronicos.

CAPITULO Il ,
METODOLOGIAS DE VALORACION

Articulo 17. Registro de metodologias

Los proveedores de precios, las bolsas de valores o las entidades supervisadas en caso de presentarse

alguna excepcion indicada en el articulo 2 de este Reglamento, deben registrar las metodologias de

determinacion de precios de valoracion ante la SUGEVAL.

Para el registro se debe presentar:

a)  Solicitud suscrita por el representante legal del proveedor de precios o de la entidad.

b)  Documento que contenga la metodologia de determinacion de precios de valoracion.

c)  Copia de los resultados de la aplicacion de la metodologia propuesta, al menos para los ultimos 20
dias habiles previos a la presentacion de la solicitud.

El registro estara condicionado a la verificacién de que la metodologia propuesta cumple con lo dispuesto

en el articulo 18 y demas principios generales establecidos en este Reglamento. La SUGEVAL no emitira

un criterio u opinion sobre la exactitud, suficiencia o razonabilidad de los procesos de calculo que se

utilicen para la determinacion de los precios de valoracion de las metodologias que se registren.

Las otras Superintendencias, a través de la SUGEVAL, pueden requerir a la entidad solicitante, como

parte del tramite de registro, que presente los resultados de la aplicacion de la metodologia propuesta

indicado en el inciso ¢ anterior, hasta por un plazo de dos afios.

Las metodologias presentadas para su registro deberan comunicarse a las otras Superintendencias en el

momento que se reciban para que realicen sus observaciones en un plazo de 15 dias habiles.

La SUGEVAL resolvera las solicitudes dentro del plazo de cuarenta y cinco (45) dias habiles. Las

observaciones a la metodologia, se trasladaran al solicitante por escrito para que en el maximo de diez

dias habiles, realice los cambios pertinentes o justifique su posicion. En caso de que el solicitante no

realice los cambios correspondientes 0 no se reciban a satisfaccion, la solicitud de registro de la

metodologia se denegara. Las notificaciones suspenderan el plazo de la Superintendencia para resolver.

Las metodologias podran ser utilizadas a partir de la comunicacion de registro correspondiente, que emita

el Superintendente General de Valores.

En el caso de entidades supervisadas que registren metodologias de valoracion, se debe cumplir con lo

dispuesto en el articulo 16 de este Reglamento.

Articulo 18. Lineamientos para las metodologias
Las metodologias deben considerar los siguientes aspectos:
a) Lafuente de informacién de:
I Operaciones de mercado local o extranjero, donde se indiquen las horas en que haran la
importacion de los datos y el origen de la informacion.
i Otro tipo de informacion financiera requerida, por ejemplo: tasas de interés, tasas de inflacién,
tipos de cambio, entre otros.
Como parte de las fuentes de informacién de una metodologia, no se pueden considerar los
precios que resulten de otras metodologias de determinacién de precios de valoracidn
registradas en la SUGEVAL.
En el caso de valores que se coticen en diferentes plazas, debe incorporarse en la
metodologia el procedimiento para evaluar la informacion que se genere en dichos mercados
y el proceso para incorporar dicha informacion en la determinacion de precios de valoracion,
en caso de ser relevante.



b)  Una explicacion detallada en donde se haga la diferenciacion de metodologia de calculo de precio
entre:

I Tipo de instrumentos: deuda, renta variable, productos estructurados, certificados de
participacién de fondos de inversidn, instrumentos provenientes de procesos de titularizacion,
y cualquier otro instrumento.

i Tipo de precio: Precios obtenidos de observaciones de mercado y precios determinados por
otros mecanismos.

c) La metodologia debe contemplar, entre otras variables: la forma de estimacion o proyeccién de
flujos futuros, de tasas de interés de descuento y de tasas equivalentes, tipos de cambio, valor
presente y otros procesos estadisticos-matematicos aplicados, en los instrumentos en que aplique.
En el caso de valores de renta variable y valores de participacion de fondos cerrados, solo cuando
no existan observaciones de mercado, se deben considerar los eventos patrimoniales como splits,
splits inversos, capitalizacion de utilidades, pago de dividendos en acciones, pago de beneficios de
participaciones, entre otros.

d)  Un detalle del procedimiento para la generacion de los precios hasta su entrega a los usuarios
finales de la informacion.

e)  Una descripcién de los mecanismos o lineamientos que se seguiran para administrar el riesgo
modelo presente en la generacion de precios de valoracion. El riesgo modelo es el riesgo de que un
instrumento financiero sea valorado usando un modelo inadecuado o un modelo adecuado con
parametros erroneos.

f) Una descripcion de los mecanismos a utilizar para gestionar las situaciones excepcionales no
previstas en los procesos de calculo de los precios de valoracion.

g)  Una descripcion de los mecanismos de contingencia a utilizar ante cualquier eventualidad que
pudiera retrasar o impedir la generacién y distribucion de precios por parte del proveedor o entidad,
en un dia especifico.

h)  En el caso de metodologias registradas por un proveedor de precios, descripcion del procedimiento
para presentar y resolver las objeciones que formulen los usuarios, para el caso particular de la
aplicaciéon de la metodologia para los precios que no provengan de las observaciones de los
mercados organizados. Las objeciones se deben resolver el mismo dia de su presentacion. Debe
informarse a la SUGEVAL y demas clientes de la metodologia, sobre la objecién presentada, la
decisién tomada asi como los fundamentos que la respaldan.

Articulo 19. Modificaciones a las metodologias

Las modificaciones a las metodologias deben registrase en la SUGEVAL, para lo cual debe procederse
con lo dispuesto en el articulo 17 de este Reglamento para el registro de metodologias, adicionalmente se
debe presentar un documento en donde se expliquen los cambios presentados y los motivos que lo
fundamentan.

Las modificaciones a las metodologias podran ser utilizadas a partir de la comunicacion de registro
correspondiente, que emita el Superintendente General de Valores.

Articulo 20. Obligatoriedad de la aplicacion de la metodologia

El proceso de determinacion de precios de valoracion debe llevarse a cabo con estricto apego a la
metodologia registrada. Los precios finales generados deben ser considerados definitivos y no pueden ser
modificados con posterioridad.

Los proveedores de precios y entidades supervisadas con metodologias propias registradas, deben
establecer procedimientos que les permitan dar mantenimiento a las metodologias registradas vy, en el
momento en que determinen que debe ser actualizada o modificada, se proceda con lo dispuesto en el
articulo anterior.

Articulo 21. Comunicacion de resultados de aplicacion de la metodologia
Los proveedores de precios y entidades supervisadas con metodologias propias registradas deben



comunicar a las Superintendencias y a las bolsas de valores, en forma gratuita y diariamente, la totalidad
de los precios de los instrumentos financieros generados por la metodologia registrada, por los medios,
formatos y horarios que defina cada Superintendente.

En los casos en que se considere necesario para la adecuada supervision del proceso de determinacion
de precios, las Superintendencias pueden requerir al proveedor de precios o a la entidad supervisada que
registré una metodologia, el suministro de informacion complementaria como curvas de rendimientos, tipos
de interés, entre otros. Esta informacion debe presentarse con el contenido, el medio y el formato que
defina el Superintendente respectivo por resolucién motivada.

'Articulo 22. Exclusion voluntaria de registro de una metodologia

La exclusion voluntaria de registro de una metodologia deber ser solicitada al Superintendente
General de Valores, para lo cual se requiere de la presentacion de una solicitud suscrita por el
representante legal del proveedor o entidad supervisada que posea metodologias propias registradas.
En el caso de los proveedores de precios, ademas se debe presentar un informe que detalle los
contratos vigentes para el suministro de precios de valoracion, el plazo de vencimiento de los
contratos y las acciones previstas para la suspension del servicio.

La SUGEVAL puede requerir al proveedor de precios, tomando en consideracion la cantidad de
usuarios del servicio, su volumen de actividad y complejidad de los instrumentos financieros que
estaban siendo valorados, que continle con la prestacidn del servicio hasta por un plazo maximo de
tres meses contados a partir de la presentacion en forma completa de la solicitud de exclusion
voluntaria y la informacién indicada en el parrafo anterior, periodo en el cual las entidades reguladas
que utilicen los servicios del proveedor, deben cumplir con los tramites para designar a los sustitutos,
segun lo dispuesto en el articulo 24 de este Reglamento.

Articulo 23. Exclusion forzosa de metodologias

Procede la exclusion del registro de la metodologia cuando concurra alguna de las siguientes causales:

a)  La metodologia no sea utilizada por ningun cliente ni entidad supervisada para obtener los precios
de valoracion durante un plazo continuo de doce meses. Este plazo puede ser prorrogado hasta por
la mitad del plazo original, siempre y cuando el proveedor o entidad supervisada solicite en tiempo
la prorroga de forma justificada.

b)  Cuando se modifiquen los principios y lineamientos minimos establecidos en este Reglamento y la
aplicacién de la metodologia registrada no se ajuste a los cambios efectuados.

La SUGEVAL puede solicitar un plan de correccion en un plazo determinado. No obstante, si al final de

dicho plazo no se solventa la situacion, se procedera con la exclusion del registro de la metodologia.

CAPITULO IV
COMUNICACION Y APLICACION DE LA METODOLOGIA SELECCIONADA

Articulo 24. Comunicacion de la metodologia de valoracién seleccionada

Los grupos o conglomerados financieros, y las entidades supervisadas sometidas a la regulacién sobre
comunicados de hechos relevantes, deben comunicar la metodologia seleccionada mediante un
comunicado de este tipo. Las entidades que no se encuentren sometidas a dicha regulacion, deben
proceder a informar la seleccién de la metodologia, mediante un oficio a su dérgano regulador o un
comunicado de hecho relevante segun lo dispuesto en el Reglamento sobre el suministro de informacién
periddica, hechos relevantes y otras obligaciones de informacion.

La aplicacion de la metodologia seleccionada en las carteras propias 0 mancomunadas, debe realizarse al
término de los diez dias habiles posteriores a la comunicacién indicada en el parrafo anterior.

Las entidades supervisadas pertenecientes a un mismo grupo o conglomerado financiero deben valorar

Modificado mediante articulo 6, numeral 1, del acta de la sesi6n 944-2011 del 26 de octubre del 2011. Rige a
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cada tipo de instrumento de una manera uniforme, aplicando la misma metodologia de valoracién en todas
sus carteras, independientemente de que pertenezcan a su cartera propia o0 a las carteras
mancomunadas, administradas por alguna entidad del grupo o conglomerado.

Si las entidades de custodia prestan el servicio complementario de valoracion de carteras individuales o
mancomunadas, el custodio debe utilizar la misma metodologia seleccionada por su grupo o
conglomerado financiero, o utilizar la metodologia seleccionada expresamente por el cliente.

El 6rgano regulador del grupo o conglomerado financiero establecera los mecanismos de supervision que
estime pertinentes, incluyendo la coordinacién con las otras Superintendencias, con el propésito de
fiscalizar la aplicacion uniforme de la metodologia seleccionada en las empresas del grupo o
conglomerado.

2Articulo 25. Responsabilidad por la valoracién de instrumentos financieros y de carteras

El proceso de valoracion de los instrumentos financieros debe llevarse a cabo con estricto apego a la
metodologia registrada.

La entidad supervisada puede contratar los servicios de un proveedor de precios que realice la
valoracién de cada uno de los instrumentos financieros de la cartera que administre, pero esta
contratacion no la eximira de su responsabilidad ante terceros.

La valoracién de carteras, entendida como la aplicacion de los precios a las tenencias de cada
instrumento financiero, es responsabilidad de la entidad supervisada ante terceros, sin perjuicio de la
posible contratacién de otras entidades que le brinden dicho servicio.”

CAPITULOV
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 26. Responsabilidades de las bolsas de valores por la comunicacion de los precios de las
operaciones

Las bolsas de valores constituidas bajo la legislacion costarricense, deben mantener a disposicion de los

proveedores de precios inscritos y entidades supervisadas que registren metodologias de valoracién ante

la SUGEVAL, la informacién de las operaciones que se celebren, asi como de las ofertas de compra o

venta, en donde al menos se identifique para cada operacion y oferta, el instrumento, los montos y precios,

tipo de transaccion y la fecha y hora del evento.

Los términos y condiciones para el suministro de esta informacién deben publicarse en la pagina web de

las bolsas de valores.

Los contratos utilizados por las bolsas de valores para el suministro de esta informacion, no deben

establecer condiciones que limiten la libre competencia, ni impidan o retrasen a un participante el acceder

a la informacion requerida para promover la formacion correcta de precios.

Articulo 27. Derogatorias

Se deroga el “Reglamento sobre valoracion de carteras mancomunadas”, aprobado por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero mediante sesion 279-2002, articulo 12, celebrada el 1° de
febrero del 2002. Publicado en La Gaceta Oficial No. 33 del 15 de febrero del 2002.

Articulo 28. Vigencia

Este Reglamento rige a partir de su publicacion en el diario oficial La Gaceta.

Transitorio I.

En un plazo de tres meses a partir de la entrada en vigencia del presente Reglamento, las compafias que
ofrezcan el servicio de calculo, determinacién y suministro de precios de valoraciéon deben proceder a
realizar el registro como proveedor de precios de conformidad con lo dispuesto en el articulo 8 de este
Reglamento.
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Transitorio II.

En un plazo de seis meses a partir de la entrada en vigencia del presente Reglamento:

a.  Lasentidades supervisadas que posean metodologias propias registradas ante la SUGEVAL, deben
presentar la solicitud de modificacion o exclusion de la metodologia segun lo dispuesto en los
articulos 19y 22 respectivamente, para adecuarse a los principios y lineamientos dispuestos en este
Reglamento.

b.  Las bolsas de valores deben cumplir con lo dispuesto en el parrafo segundo del articulo 26.

Transitorio [ll.

De conformidad con lo acordado por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero, en el

articulo 6 del acta de la sesién 732-2008 del 31 de julio del 2008, y durante el plazo del recargo de

funciones de la Superintendencia General de Seguros en la Superintendencia de Pensiones, para efectos
de este reglamento debera entenderse que toda referencia a la competencia de la Superintendencia

General de Seguros lo es a la Superintendencia de Pensiones.
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