Informe de

Rendicidon de Cuentas
unio 2010 - Mayo 2011

2ndencia de Valo _—




Informe de Rendicion de Cuentas de la

Superintendencia de Valores
Junio 2010 - Mayo 2011

1. Presentacion
2. Resumen Ejecutivo

3. Plan institucional
e Vision y Mision
e Objetivos estratégicos
e Mapa estratégico 2010-2014
4. Gestion estratégica institucional
e Proyectos institucionales
0 Marco Regulatorio
0 Registro Publico Bursatil
0 Supervisién del mercado
0 Asuntos internacionales
e Proyectos institucionales reorientados
e Servicios prestados a la poblacion
e Coordinaciodn interinstitucional
e Mecanismos de participacion ciudadana
[}
5. Gestion financiera y ejecucion presupuestaria
e Presupuesto
e Ejecucion presupuestaria

Contrataciones y adquisiciones
¢ Informes de auditoria

6. Proyecciones



1. Presentacion

La rendicion de cuentas es un mecanismo de democratizacién de la Administracion
Publica impulsado por el gobierno del presidente Carlos Mauricio Funes Cartagena,
y dirigido a consolidar la cultura de la participacién de los salvadoreiios en la
gestion de las carteras de Estado, con el fin de facilitar la integracion de los
ciudadanos y servidores publicos al logro de las metas econdmicas y sociales del
pais y abrir los espacios para que la sociedad evalle su gestion.

En este sentido, la Superintendencia de Valores amplid su visién, redefiniendo sus
acciones y orientandolas a fortalecer la interaccidn entre la administracion publica
y la sociedad. Estas acciones se basan en principios de responsabilidad, eficiencia y
transparencia.

Es por ello que en junio de 2010 la Superintendencia realizé la presentacion del
primer Informe de Rendicidon de Cuentas Junio 2009-Mayo 2010, en la que reveld
informacién sobre la administraciéon de sus recursos, cumplimiento de metas y
definicion de compromisos, haciéndolo de manera abierta ante el publico,
resaltando los actos que implican una responsabilidad ante la poblacion.

Es un compromiso para la Institucion, el mantener a la poblacion debidamente
informada de los resultados anuales de su gestion, asi como su disposicion a
mantener la politica de puertas abiertas para la discusiéon de cualquier aspecto
relacionado al quehacer de la Superintendencia y asi lograr activar el control social
como estimulo para mejorar la gestion publica.

Para el afio 2011, esta Superintendencia participa en la Segunda Jornada de
Rendicion de Cuentas impulsada por el Gobierno, presentando los resultados de su
gestién ante la poblacién, con la informacién que se desarrolla en el presente
documento.



2. Resumen Ejecutivo

El presente informe de rendicién de cuentas de la Superintendencia de Valores, da cuenta a la
poblacién sobre los logros alcanzados en cumplimiento de sus objetivos estratégicos y de
gestién financiera.

Dentro de la gestidon estratégica institucional, la Superintendencia informa sobre los
proyectos orientados al fortalecimiento de los servicios que presta a sus usuarios, a los
inversionistas y los intermediarios, asi como al desarrollo del mercado de valores local.

En materia del marco Regulatorio. La Superintendencia colaboré en la propuesta y
elaboracion de un nuevo marco regulatorio y reformas al existente, principalmente en: a)
Elaboracién de un nuevo proyecto de Ley de Fondos de Inversidn; b)Proyecto de reformas a la
Ley de Mercado de Valores; c) Elaboracion del proyecto de reforma a la Ley de Titularizacién
de Activos; d) Participacion en el proceso de elaboracidn del proyecto de reformas a la Ley del
Sistema de Ahorro para Pensiones; y e) Participacién en la elaboracién del proyecto de Ley de
Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero.

En materia de Registro Publico Bursatil. De junio 2010 a mayo 2011 se otorgaron 587
asientos registrales, de los cuales se destaca que a finales de 2010 se autorizaron las dos
primeras emisiones bajo la figura de titularizacion de activos, participando como
originadores, en una de ellas, la Asociacion Liceo Francés y en la otra, la Alcaldia Municipal de
San Salvador, por un total de US$23.3 millones.

Es importante mencionar la participaciéon de la Superintendencia en el proceso de la emisidn
de la deuda soberana de El Salvador, correspondiente a las Notas 2041, emitidas por el
Ministerio de Hacienda por un monto de US$653.5 millones, listadas en Luxemburgo y
emitidas en Nueva York e inscritas en la Bolsa de Valores de El Salvador.

En materia de supervision del mercado. Durante el periodo se realizaron 61 visitas de
inspeccidn a los entes supervisados, con el objeto de verificar: a) el cumplimiento del marco
regulatorio por parte de las entidades fiscalizadas y vigiladas; b) los procedimientos de control
preventivo y de deteccién en sus sistemas de control interno aplicado al ciclo de las
operaciones por tipo de servicio; c) la seguridad fisica y logica de la tecnologia de informacion
y d) el adecuado funcionamiento de sus sistemas de informacién. Adicionalmente, se realizé el
monitoreo de la informacidon electrénica de las entidades, analizdndola y validandola para
determinar el cumplimiento al marco regulatorio y las posibles situaciones que puedan
representar riesgos. Los resultados de dichas inspecciones derivaron en diferentes actividades
por parte de la Superintendencia, desde reportes a las entidades hasta el inicio de procesos
administrativos sancionadores, que derivaron en sentencias notificadas: 2 amonestaciones
privadas, 1 absolucion y multas por un monto de US$3,700.00.



En materia de asuntos internacionales. La Superintendencia de Valores participd en la
Estrategia Regional de Supervision y Regulacién para fortalecer a los entes reguladores de
Costa Rica, El Salvador y Panama. Esta estrategia se da en el marco del Programa de Bien
Publico Regional del Banco Interamericano de Desarrollo (BID).

En materia de servicios prestados a la poblacion. La Superintendencia de Valores participd
activamente dentro del Programa de Educacion Financiera de El Salvador, en el marco del
cual realizé 35 charlas de temas bursatiles a universidades y gremiales, llegando a un total de
1,300 participantes. Esta institucion utiliza su sitio web como el principal medio de
informacién para el publico y promover la transparencia del mercado. Atencion a los
usuarios, se atendieron 35 requerimientos de informacién de estudiantes, inversionistas,
entes supervisores y empresas. Resultados en el Centro de Atencion a denuncias, de junio
2010 a mayo 2011 se recibieron dos denuncias contra emisores de valores de renta variable,
por supuestos incumplimientos a la Ley, las cuales fueron atendidas y resueltas a los
inversionistas conforme al marco regulatorio.

En materia de coordinacion interinstitucional. Se participé activamente en la elaboracién,
revision e implementacion de la Politica Nacional de Proteccién al Consumidor, en conjunto
con la Defensoria del Consumidor, institucidn con la cual se trabajo en la revision de los
contratos de adhesidn depositados por las casas de corredores de bolsa. La Superintendencia
de Valores, en conjunto con las Superintendencias de Pensiones y Sistema Financiero, trabajo
en la elaboracién del plan de accién para la nueva Superintendencia del Sistema Financiero,
que se regira por la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero aprobada el
pasado mes de enero 2011 por la Asamblea Legislativa.

El informe también expone los proyectos para el proximo periodo de gestidn, correspondiente
a junio de 2011 a mayo de 2012, encaminadas siempre al desarrollo del mercado y a su
fortalecimiento institucional.

Finalmente, la Superintendencia de Valores reitera su voluntad de poner a disposiciéon de la
poblacién toda la informacion necesaria para fortalecer la transparencia de su gestion y su
compromiso de cumplir a cabalidad con las funciones que le han sido encomendadas.



3. Plan institucional

Vision:

Ser impulsores del mercado de capitales a través del fortalecimiento de la
supervisiéon eficiente y oportuna, propiciando condiciones para ampliar opciones
de inversién y financiamiento.

Mision:

Facilitar el desarrollo ordenado y transparente del mercado de valores a través de
la supervision efectiva y divulgacion oportuna para propiciar confianza en los
inversionistas.

Objetivos estratégicos:

e Promover o facilitar la inclusion de nuevos participantes en el mercado de
valores.

e Generar confianza en el sistema financiero, velando por la integridad y solidez
del mercado de valores.

e Fortalecer la supervision del mercado de valores

e Velar por un grado apropiado de proteccidon de los inversionistas.

e Fortalecer y promover la integracidon de los mercados de valores regionales e
internacionales.

e Agilizar los procesos de autorizacidén, registro, inspeccidn, verificacion vy
seguimiento.

Mapa estratégico

GraficoN° 1
Mapa estratégico institucional 2010-2014
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4. Gestion estratégica institucional

e Proyectos institucionales

Los proyectos correspondientes a este periodo estan orientados al fortalecimiento
de los servicios que esta Superintendencia presta a sus usuarios, a los
inversionistas y los intermediarios, asi como al desarrollo del mercado de valores
local.

Marco Regulatorio

Propuestas y colaboracion en la elaboracién de un nuevo marco regulatorio y
reformas al existente: La Superintendencia participd en la elaboracién de leyes y
normas relacionadas al mercado de valores, en las siguientes areas:

En materia de leyes:

1. Elaboracién de un nuevo proyecto de Ley de Fondos de Inversion,
consensuado con la Asociacidon de Casas de Corredores de Bolsa —ACABOLSA,
Bolsa de Valores y Banco Central de Reserva (BCR). Este proyecto esta proximo
a ser presentado al sefior Ministro de Hacienda, quien funge como coordinador
del Gabinete Econdmico Financiero, para su posterior presentacion a la
Asamblea Legislativa;

2. Proyecto de reformas a la Ley de Mercado de Valores, principalmente
orientadas a: a) Modificacién del proceso de registro de emisores y emisiones
de valores de oferta publica, para que primero se asienten en el Registro
Publico Bursatil que lleva la Superintendencia y luego en una bolsa de valores;
b) Establecimiento de los requisitos que deben cumplir las casas de corredores
bolsa a fin de ser autorizadas por la Superintendencia para prestar el servicio
de administracion de cartera individual; c) Reconocimiento de las
clasificaciones de riesgo otorgadas a los valores extranjeros, siempre y cuando
las agencias clasificadoras cumplan los requisitos establecidos en la norma; y d)
Establecimiento del proceso de liquidacién de las operaciones de
administraciéon de cartera colectiva que actualmente prestan las casas de
corredores de bolsa autorizadas para tal fin; e) Introduccién de la figura de
operadores remotos a efectos de que casas corredoras extranjeras puedan
actuar en sistemas locales de negociacion de valores;

3. Elaboracién del proyecto de reforma a la Ley de Titularizaciéon de Activos,
permitiendo la titularizacidn de los activos de las sociedades que pertenecen a
conglomerados financieros y grupos empresariales, a través de las
titularizadoras que pertenecen a su mismo conglomerado o grupo empresarial;

4. Participacion en el proceso de elaboracién del proyecto de reformas a la Ley
del Sistema de Ahorro para Pensiones, orientadas a permitir que los recursos
de los fondos de pensiones puedan ser invertidos en cuotas de participacion de
fondos de inversidn cerrados y abiertos locales y cerrados extranjeros;

5. Participacién en la elaboracién del proyecto de Ley de Supervision y Regulacién
del Sistema Financiero, que fue aprobada por la Asamblea Legislativa en enero



y publicada en el Diario Oficial el 2 de febrero de 2011, proyecto que requirid
de esta superintendencia, el apoyo técnico en la discusién del proyecto de ley,
gue contempla la supervision integrada de los diferentes mercados del sector
financiero: bancos, seguros, pensiones y valores.

Adicionalmente, se trabajé en un plan de accién conjunto para la integracion
de las superintendencias de Pensiones, Valores y del Sistema Financiero, con el
fin de dar continuidad a las funciones al momento de entrar en vigencia dicha
Ley.

En materia de normativa:

a. Modificaciones a la normativa existente para actualizar las disposiciones
referidas al manejo de la garantia de emisiones de valores de deuda cuando
dicha garantia se constituya con cartera de préstamos hipotecarios;

b. Modificaciébn a los lineamientos para la publicacion de comisiones vy
rendimientos de las entidades fiscalizadas para incorporar las disposiciones
establecidas en la Ley de Proteccién al Consumidor;

c. Actualizaciéon de las normas contables aplicables a las bolsas de valores,
almacenes generales de depdsito y sociedades de depdsito y custodia de
valores;

d. Modificacién de la norma aplicable a la negociacidon de valores extranjeros, a
fin de adecuar las reglas necesarias para la negociacion de los mismos en base
a la realidad de los otros mercados;

e. Reconocimiento de Alemania, Paises Bajos, Francia, Italia, Perd y Brasil como
paises en los cuales funciona un mercado de valores con similares o superiores
requisitos de supervisién con respecto al mercado de valores de El Salvador;

f. Modificaciones a la normativa que regula la figura de titularizacién de activos
en el mercado salvadoreiio:

e La regulacién del manejo de recursos de un fondo de titularizacién por
parte del representante de tenedores de valores, con el objeto de
establecer el mecanismo necesario que permita, al representante, cumplir
con su obligacion de cobrar y percibir el pago por los valores que se hayan
emitido con cargo a un fondo de titularizacion antes de su integracidn total.

e La norma aplicable al representante de tenedores de valores emitidos a
cargo de un fondo de titularizacion, incorporando los requisitos para que
una persona juridica que no sea banco o casa de corredores de bolsa,
pueda ser autorizada para prestar el servicio antes indicado.

e La regulacidn aplicable a la titularizacion de inmuebles, con el objeto de
ampliar las disposiciones aplicables al desarrollo de proyectos de
construccion, especificamente sobre los permisos requeridos, el estudio de
factibilidad econdmica del proyecto, las funciones de supervisién de obra,
requisitos para las empresas constructoras (solvencia de créditos,
existencia de fianzas de fiel cumplimiento) asi como cumplimiento de todos
los requisitos para la transferencia del activo.



e La norma que regula las obligaciones de las sociedades clasificadoras de
riesgo, con el objeto de ampliar, entre otros aspectos, el contenido minimo
de los informes de clasificacién emitidos por las referidas sociedades,
cuando se trate de informes de clasificacion de riesgo de emisiones a cargo
de fondos de titularizacion.

g. Aprobacidn de nuevos servicios a la Central de Depdsito de Valores S.A., de C.V.
(CEDEVAL), respecto a la custodia en bdéveda de todo tipo de instrumentos
relacionados con procesos de titularizacion,

h. Modificacion al modelo de contrato de servicios entre CEDEVAL y las
administradoras de fondos de pensiones (AFP), para que éstas puedan realizar
transacciones en el extranjero, a fin de adquirir valores emitidos por el
Gobierno de El Salvador,

i. Actualizacién de capitales minimos de casas de corredores de bolsa autorizadas
para brindar el servicio de administracion de cartera, correspondiente al
periodo 2010-2012, en cumplimiento de las disposiciones definidas en la Ley
del Mercado de Valores.

j.  Aprobacién de modificaciones al Instructivo de Operatividad Bursatil emitido
por la Bolsa de Valores de El Salvador.

Registro Publico Bursatil

Otorgamiento de asientos del Registro Publico Bursatil. El otorgamiento de los
asientos registrales para los distintos participantes del mercado bursatil,
representa: La opcidn de hacer oferta publica de valores, prestar servicios
bursatiles y de clasificacion de riesgos, y que los inversionistas cuenten con
informacidn suficiente para la toma de decisiones de inversidn. Los actos y sujetos
asentados en el Registro Publico Bursatil poseen eficacia juridica frente a terceros.

De junio 2010 a mayo 2011 se otorgaron 587 asientos registrales, seglin lo muestra
la siguiente tabla:



TablaN°1
Asientos Registrales otorgados junio 2010 -mayo 2011

Modificaciones =~ Cancelaciones y

Registros Nuevos . .
y renovaciones suspensiones

Emisiones de Valores 36 77 10 123
Emisores de Valores 4 36 0 40
Casas de Corredores de Bolsa 0 9 0

Clasificadores de Riesgo 0 1 0 1
Auditores Externos 0 32 0 32
Administradores 116 188 78 382
Total 156 320 111 587

Nota: No se listan en esta tabla los registros especiales de sociedades especializadas en el depésito
y custodia de valores, bolsas de valores y titularizadoras de activos, ya que durante el periodo no se
generaron asientos registrales.

Fuente: Departamento de Autorizacidn y Registro de la Superintendencia de Valores

Monto de las emisiones de Registro publico Bursatil. EIl monto total de las

emisiones registradas durante el periodo que se informa, alcanzo los US$70,186

miles de millones. Los asientos registrales nuevos otorgados a valores nacionales
alcanzaron un monto total de USS530 millones, cifra que incluye:

a. Tres asientos nuevos de acciones representativas de capitales sociales por
USS5.0 millones;

b. Asientos registrales de emisiones de titulos de deuda (certificados de
inversidn), por US$502 millones, registradas a: i) tres bancos del sistema por un
total de USS450 millones; ii) una sociedad distribuidora de energia eléctrica por
USS30 millones; iii) una sociedad constructora por US$20 millones y iv) una
sociedad productora de alimentos para animales por US$2 millones; y

c. USS23.3 millones de valores de titularizacion de activos correspondientes a,
una entidad educativa por USS$2.5 millones y a la Alcaldia Municipal de San
Salvador por US$20.8 millones.

Asimismo, en valores extranjeros se otorgaron asientos registrales por el monto de
USS$69,656 miles de millones.

Las modificaciones de asientos registrales de valores nacionales, en concepto por
registro de aumentos de capital, valores extranjeros y marginaciones de colocacion
de valores, implicéd un monto total en circulacién de USS60.6 millones de aumentos
de capital social; colocaciones de emisiones de titulos de deuda por USS$171.8
millones y el registro de valores extranjeros correspondientes a aumentos de
unidades de participacion y notas de mediano plazo por el total de US$3,150 miles
de millones. Las cancelaciones de asientos registrales correspondieron a emisiones
de valores nacionales por US$228,710 millones, e igualmente se cancelaron cuatro
asientos registrales de emisiones de valores extranjeros por US$1,360 mil millones,
por vencimiento de su plazo, correspondiente a notas y bonos de dos Estados
extranjeros y bonos de una sociedad privada extranjera.
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Emisiones de la Republica de El Salvador. La Superintendencia de Valores
participé en el proceso de la emisién de la deuda soberana de El Salvador,
correspondiente a las Notas 2041, emitidas por el Ministerio de Hacienda por un
monto de US$653.5 millones, a 30 afios plazo, a una tasa de rendimiento de
7.625%, valores que estan listados para su negociacién en la Bolsa de Valores de
Luxemburgo, colocada en dicho mercado el 1 de febrero 2011. Valores que a su
vez han sido inscritos en la Bolsa de Valores de El Salvador, lo que permitio la
participacidn de inversionistas locales en un alto porcentaje.

La titularizacion de activos. Un nuevo producto financiero. Como parte del
desarrollo e innovacion del mercado de valores en el 2010, nuevos actores
entraron a operar al mercado bursatil, generando expectativas positivas, uno de
ellos fue la Titularizadora Hencorp Valores, S.A., quien realizd6 en noviembre de
2010 la primera colocacion de una emisidon proveniente de una titularizacién de
activos (VTHVALFO1), cuyo originador es la Asociacion Liceo Francés, quien tiene
como objetivo el desarrollo de actividades educativas, por lo que la misma estuvo
garantizada por los flujos futuros de las cuotas mensuales de la Asociacion Liceo
Francés. El monto colocado fue de USS2.5 millones, a un plazo de 10 afios, con una
tasa de interés de 6%, reajustable semestralmente. La segunda emisidn realizada
por Hencorp Valores (VTHVAMSO1), fue colocada en diciembre de 2010,
proveniente de una titularizacion de activos, cuyo originador es la Alcaldia
Municipal de San Salvador, por lo que la misma estuvo garantizada con flujos
futuros de los impuestos que recauda la Alcaldia Municipal y cuyo monto ascendio
a USS$20.8 millones, colocados en dos tramos: El Tramo 1, por USS14.6 millones a
un plazo de 10 afios y a una tasa de interés fija del 6.25% y el Tramo 2 por USS$6.2
millones a un plazo de 5 afios a una tasa de interés fija del 5%. Lo anterior es una
muestra de que el mercado de valores cuenta con nuevos y accesibles mecanismos
de financiamiento, los cuales pueden ser aprovechados por las empresas,
independientemente de su tamafio.

Como parte de la infraestructura necesaria para ofrecer este nuevo producto de
titularizacién de activos, fue creada la figura de los representantes de tenedores de
valores.

Representantes de tenedores de valores. A la fecha existen dos casas de
corredoras de bolsa que actian como representantes de tenedores de valores de
fondos de titularizacién, de conformidad a la Ley de Titularizacion de Activos.

Peritos valuadores de activos. En el periodo la Superintendencia calificd a una
firma de auditores externos como perito valuador de activos financieros, creando
los controles correspondientes. Adicionalmente, se reconocieron por Ley los
peritos valuadores de activos inmobiliarios, registrados por la Superintendencia del
Sistema Financiero. Controles que se publican en el sitio web de la
Superintendencia.
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Supervision del mercado

Supervision y vigilancia del mercado de valores. Durante el periodo en estudio se
realizé el monitoreo de la informacion electrdnica de las entidades fiscalizadas y
vigiladas, analizandola y validandola para determinar el cumplimiento al marco
legal y normativo y las posibles situaciones que puedan representar riesgos.

Adicionalmente se realizaron visitas de inspeccion in situ, con el objeto de verificar
muestralmente: a) el cumplimiento del marco legal y normativo por parte de las
entidades fiscalizadas y vigiladas; b) los procedimientos de control preventivo y de
deteccion en sus sistemas de control interno aplicado al ciclo de las operaciones
por tipo de servicio; c) la seguridad fisica y légica de la tecnologia de informacién y
d) el adecuado funcionamiento de sus sistemas de informacién. Las inspecciones
realizadas se detallan en la tabla siguiente:

Tabla N°2
Visitas de inspeccidn realizadas
de junio de 2010 a mayo de 2011

Entidades Inspecciones

Bolsas de valores 1
Sociedades de depdsito y custodia de valores 2
Casas de corredores de bolsa que intermedian 8
Casas de corredores de bolsa que administran cartera 6
Casas de corredores que negocian valores extranjeros 9
Auditorias de sistemas y seguridad informatica 8
Clasificadoras de riesgo 5
Titularizadoras de activos y sus fondos 3
Investigaciones por denuncias 2
Almacenes generales de depdsito 4
Auditores externos 5
Emisores de valores 8
TOTAL 61

Los resultados de dichas inspecciones derivaron en diferentes actividades por
parte de la Superintendencia, desde reportes a las entidades hasta el inicio de
procesos administrativos sancionadores.

La Superintendencia inicid procesos administrativos sancionadores que resultaron
en las sentencias que se muestran a continuacioén:
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Tipo de entidad
administrada

TablaN° 3
Sentencias notificadas

Del 1 de junio de 2010 al 31 de mayo de 2011

Presunta disposicion violada

Fecha de
notificacion de
sentencia

Fallo dictado

Casa de corredores

Incumplimiento a la RSTG.1/2007 y RSTG.1/2008 literal d) articulo 15y 17,
y art. 15 literal a) “Sistema Electrdnico de Transferencia de Informacion

de bol WEB” (SETIWEB); Incumplimiento al numeral 1y 2 del literal G de la 08/06/2010 Multa por $900.00
e bolsa
Resoluciéon RCD.60/1997 Manual y Catalogo de Cuentas de Casas de
Corredores de Bolsa
Incumplimiento al articulo 41 del Reglamento de la Ley del Mercado de
Casa de corredores . . o, .
de bol Valores y al Numeral 2 del Literal Gy literal E de la RCD.CB.60/1997 22/06/2010 Amonestacion privada
e bolsa
Manual y Catédlogo de Cuentas de Casas de Corredores de Bolsa
Incumplimiento al articulo 60, inciso 4° de la Ley del Mercado de Valores y
a los articulos 48 y 51 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores; a
Casa de corredores | los literales d) y e) del articulo 100 de la Ley del Mercado de Valores, e
. o ] i . 22/06/2010 Multa por $300.00
de bolsa incumplimiento al literal I) del articulo 22 de la Ley del Organica de la
Superintendencia, y al literal d) del articulo 12 y literal g) del articulo 6, del
Instructivo de Etica Bursatil.
3 Incumplimiento al lit. E vy literal F, numeral 2 de la NS.AG.45/1998 Manual
Almacén general de .. s
d it Contable de los AlImacenes Generales de Depdsito, art. 246 Cédigo de 22/06/2010 Multa por $500.00
eposito
P Comercio y articulo 221 LICOA.
Amonestacion privada por
Incumplimiento a la RCD.60/1997"Manual y Catalogo de Cuentas de Casas el incumplimiento a la
Casa de corredores X
de bol de Corredores de Bolsa" y al numeral 4 de la RS.CB.22/2002 "Registro de 29/07/2010 RCD.60/1997 y absuelto
e bolsa
ordenes de compra y venta de valores" por el incumplimiento a la
RS.CB.22/2002
Incumplimiento al art. 14, 84, 91 y 92 de la Ley Mercado de Valores;
» Incumplimiento a la RCTG-14/2008 Norma sobre obligaciones de las
Clasificadora de . o X . L
sociedades clasificadoras de riesgo, e incumplimiento a la RCTG-1/2008 10/03/2011 Multa por $2,000.00

Riesgo

normativa para el registro de los administradores en el Registro Publico
Bursatil de la Superintendencia de Valores

Vale hacer notar que a enero de 2011 no se encontraban procesos pendientes de
sentenciar correspondientes a afios anteriores.

Proyecto Sistema de control de las operaciones de depdsito, administracion y
custodia de valores. La recopilacidon de la informacion técnica de la base de datos
de CEDEVAL, permitid la elaboracion de los modelos de consulta, reporte y alerta,
gue se implementaran en dicho sistema para efectos de supervisar las operaciones
de depdsito, administracion y custodia de valores en tiempo real.

Implementacidn de un sitio de datos alterno para respaldo de la informacién mas
critica. En este periodo se puso en marcha el sitio de datos alterno que fortalece la
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continuidad de operaciones en caso de una contingencia en el sistema informatico
de la Institucidn. El sitio consiste en un servidor, que permite mantener disponible
y actualizada una copia de la informacidon mas critica.

Asuntos internacionales

Bien Publico Regional - Banco Interamericano de Desarrollo. La Superintendencia
de Valores esta participando en la Estrategia Regional de Supervisiéon y Regulacién
para fortalecer a los entes reguladores de Costa Rica, El Salvador y Panama. Esta
estrategia se da en el marco del Programa de Bien Publico Regional del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), y busca apoyar a los reguladores para la
determinacién de estandares de supervisién y regulacién en las areas de ofertas
publicas, negociaciéon, compensacion y liquidacién de valores y operadores de
mercados, como base para el establecimiento de un mercado de valores regional
eficiente y transparente.

Cooperacion con entidades homdlogas en otras jurisdicciones. La
Superintendencia de Valores, con el objeto de fortalecer el desarrollo de los
mercados de valores tanto local como internacional, mantuvo comunicacién con
entidades homdlogas en otras jurisdicciones, con la finalidad de intercambiar
consultas y aspectos relacionados con el mercado de valores. Dentro de las
referidas instituciones se encuentran: la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras de Guatemala, la Superintendencia General de Valores de Costa Rica
(SUGEVAL), la Comision de Valores del Reino de Marruecos, la Superintendencia
Financiera de Colombia, la Superintendencia de Compafiias de Ecuador y la
Comisién Nacional de Valores de la Republica de Panama (CONAVAL).

Seguimiento de mejores practicas relacionadas a operadores de mercados y a
sistemas de compensacion y liquidacion de valores. En el marco de este proyecto,
la Superintendencia de Valores esta brindado su apoyo al Instituto Iberoamericano
de Mercados de Valores para la elaboracién del estudio sobre el registro, tenencia,
compensacion y liquidacion de valores mobiliarios. El cual evaluara la estructura y
caracteristicas de las infraestructuras de la post-contratacion de valores en los
paises de Iberoamérica. Asi mismo, ha colaborado con el Banco Centroamericano
de Integracidon Econdmica en el proyecto de evaluacidn de regulacién y supervisién
de los sistemas de custodia y liquidacién de valores de la region, con el objeto de
realizar un andlisis de la situacién actual de cada pais, discusion de mejores
practicas internacionales, y la elaboracién de planes de accién para cada pais, con el
fin de alcanzar un estandar internacional comun para la region.
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e Proyectos institucionales reorientados

Estandarizacidn y modernizacion del sitio web institucional.

La Superintendencia tenia como meta alcanzar el 100% de los estandares de sitios
web institucionales e implementar la plataforma propuesta por el Gobierno de la
Republica, pero esto ultimo significaba para la Institucién realizar cambios
profundos en su sitio, incurrir en gastos y designar personal a tiempo completo
para esta funcion. Dada la cercania al evento de integracion de las
Superintendencias de Pensiones, Valores y del Sistema Financiero para formar un
nuevo ente supervisor, en el 2011 se tomad la decisidon de reorientar este proyecto
a la creacion de un sitio web integrado, que se convertira en el portal para la
informacidn especializada de las tres dreas antes mencionadas. El nuevo sitio web
estara a disposicion de los usuarios a partir del 2 de agosto de 2011.

e Servicios prestados a la poblacién
a. Cultura bursatil

Programa de Educacion Financiera de El Salvador. La Superintendencia de Valores
participé activamente dentro del Programa de Educacién Financiera de El Salvador.
En el marco de esta iniciativa se realizaron aproximadamente 35 charlas a
gremiales y a diferentes universidades a nivel nacional, logrando llegar a un total
aproximado de 1,300 participantes.

Los principales temas abordados en esta jornada fueron: El mercado de valores
una oportunidad de financiamiento e inversion, titularizacion de activos,
contabilizacidon de operaciones bursatiles y funcionamiento del mercado bursatil,
entre otros.

La educacion en temas financieros es un compromiso de esta Superintendencia,
gue hace los esfuerzos necesarios para que los usuarios del sistema financiero, en
especial los inversionistas en el mercado de valores, cuenten con la informacién
necesaria para tomar sus decisiones de inversion.

Sitio web. La Superintendencia continud utilizando su sitio web como el principal
medio de informacién para el publico, enfocando sus esfuerzos en mantener
informacién actualizada y orientada a promover la transparencia del mercado,
ofreciendo informacion eficiente en cuanto a la cantidad, calidad y oportunidad.
De esta forma, la Superintendencia publica: los hechos relevantes de los emisores
registrados, las estadisticas del mercado de valores, la informacién contenida en el
Registro Publico Bursatil, el marco regulatorio, las preguntas frecuentes. En ese
sentido, el sitio web en su totalidad se convierte en una herramienta de
informacién y educacién para el publico y un mecanismo de comunicacion directa
con los usuarios, al contar con espacios abiertos de participacion ciudadana.
Ademas, se trabajé en un Registro Estadistico de las emisiones de valores de la
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Republica de El Salvador, Banco Central de Reserva y de otras entidades cuyas
emisiones, de conformidad con el Art. 3 de la Ley del Mercado de Valores, no
requieren asentarse en el Registro Publico Bursatil.

Boletin electrénico Noticias y Valores. La Superintendencia edité y publicd 11
boletines electrénicos, cuyo contenido se centra en los Ultimos acontecimientos
del mercado de valores, los cuales fueron enviados via correo electronico a mas de
200 suscriptores y ademas se publican en el sitio web.

b. Atencidn al usuario

Atenciodn a los usuarios. La Superintendencia cuenta con un area de atencién a los
usuarios del mercado de valores, en esta drea se atienden: i) Estudiantes que
buscan informacién sobre el funcionamiento del mercado o buscan consultar
bibliografia especializada, ii) Personas interesadas en realizar inversiones en bolsa,
quienes necesitan de orientacidon sobre la forma en que pueden realizar sus
inversiones y los beneficios y riesgos que esto conlleva vy iii) Requerimientos de
informacidn de otros entes supervisores o empresas interesadas en las estadisticas
de mercado que se generan en esta Superintendencia. Durante el periodo en
estudio se atendieron aproximadamente 35 requerimientos, a través de llamadas
telefénicas, visitas y por correo electrdnico.

Centro de Atencidn a denuncias. De junio 2010 a mayo 2011 se recibieron, a
través del Centro de Atencién a Denuncias, dos denuncias contra emisores de
valores de renta variable por supuestos incumplimientos a la Ley, las cuales fueron
atendidas y resueltas a los inversionistas conforme al marco regulatorio.

Coordinacion interinstitucional

Participacion en el Sistema Nacional de Proteccidn al Consumidor. Se participd
activamente en la elaboracidn, revisiéon e implementacién de la Politica Nacional
de Proteccidn al Consumidor (PNPC) a través de diferentes reuniones de discusién
y trabajo del Comité Ejecutivo y Comités Sectoriales.

La creacidon del Sistema Nacional de Proteccién al Consumidor (SNPC) tiene su
origen en el articulo 151 de la actual Ley de Proteccidon al Consumidor, que
establece que el Sistema “estara compuesto por La Defensoria del Consumidor,
dependencias del Organo Ejecutivo y demas instituciones del Estado que entre los
asuntos de su competencia les corresponde velar sectorialmente por los derechos
de los consumidores o vigilar a las empresas que operan con el publico.”

A partir de septiembre de 2010 se formaron equipos de trabajo para la
implementaciéon de la PNPC, quedando de la siguiente forma: un Consejo de
Titulares, un Comité Ejecutivo y los Comités de Coordinacién Sectorial, la
Superintendencia de Valores tiene representacion en cada uno de ellos.
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De las acciones prioritarias que a corto plazo se ha planteado alcanzar el Comité
Sectorial de Servicios Financieros estan:
e Desarrollar una ventanilla Unica virtual;
e Actualizar y publicar las cartas de derecho en cada una de las instituciones
miembros del comité;
e Crear y promover un cédigo de buenas practicas para el sector financiero
como un complemento a la regulacion existente;
e Crear un sistema de alerta temprana y sugerir las acciones a tomar ante
situaciones de fraude financiero;
e Retomar la creacién de leyes aplicables relacionadas con el tema de la
usura y comercio electrénico;
e Renovar el suplemento que publica la Superintendencia del Sistema
Financiero en relacién a las tasas, comisiones y recargos, en cumplimiento
al Art. 64 de la Ley de Bancos.

Nuevo supervisor del sistema financiero.

Con fecha 14 de enero de 2011 la Asamblea Legislativa aprobd la Ley de
Supervisidon y Regulacién del Sistema Financiero, la cual se convierte en el marco
legal que regira a la nueva Superintendencia del Sistema Financiero. La
Superintendencia de Valores, junto a las Superintendencias del Sistema Financiero
y de Pensiones, trabajo en la puesta en marcha del plan de accién para la
integracidn de las tres instituciones. En tal sentido, se han realizado esfuerzos en la
identificacion de las acciones a seguir para la integracion de las diferentes areas
tales como los registros publicos, centro de atencién a usuarios del sistema
financiero, capital humano, plataformas tecnoldgicas, entre otras.

Trabajo con la Defensoria del Consumidor

La Superintendencia ha continuado trabajando en el presente periodo, en
conjunto con la Defensoria del Consumidor en la revision de los contratos de
adhesién depositados por las casas de corredores de bolsa, los cuales firman con
sus clientes.

e Mecanismos de participacion ciudadana

La Superintendencia de Valores abre espacios para que el publico realice consultas,
denuncias o comentarios, relativos a la industria o a los servicios que presta la Institucion,
ya sea de forma escrita, verbal o electrénica.

Consciente de la importancia de mantener al publico informado, fomentar Ia
transparencia del mercado de valores y conocer la opinidn del publico sobre los servicios
gue presta, en el periodo de junio 2010 a mayo 2011, mantuvo comunicacién con sus
usuarios por los siguientes canales:
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Sitio web institucional.

Encuesta virtual. Es la forma de conocer la utilidad de Ia
informacién que se publica periédicamente en el sitio web de Ila
Superintendencia. Los usuarios realizaron 85 evaluaciones de dicha
informacién, dando como resultado los datos siguientes: un 40% la
calificaron como Excelente, Muy bueno/Bueno 38%, vy
Regular/Pobre 22%.

Seccion de comentarios y sugerencias. Los usuarios del sitio web
institucional participaron activamente, enviando sus comentarios o
sugerencias. En el periodo se recibieron 13 comentarios orientados
a la informacion publicada en el sitio web.

Buzén de correo institucional. Es el mecanismo de comunicacion mas
inmediato y eficiente con que cuenta la Superintendencia, en él se
reciben consultas de estudiantes, de participantes del mercado, de
otros entes reguladores, de agentes de la industria en otros paises de la
region y de instituciones gubernamentales y del negocio a nivel
internacional. De la misma forma es el mecanismo mas eficiente para el
intercambio de informacidn entre instituciones supervisadas, otros
entes reguladores y la Superintendencia. Para el periodo que se
informa, la Superintendencia recibié aproximadamente 30 consultas a
través del correo electrénico.
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5. Gestion financiera y ejecucion presupuestaria

Presupuesto

El presupuesto aprobado de la Superintendencia de Valores es financiado principalmente
por el Fondo General de la Nacidn, el cual representd para el ejercicio 2010 el 83% y para
el ejercicio 2011 el 88%.

Ejecucion presupuestaria
e Ingresos y gastos 2010 -2011
A continuacion se detallan los ingresos y los gastos presupuestados y ejecutados en los
periodos de junio a diciembre de 2010 y de enero a mayo de 2011, con el fin de
mostrar de manera clara y precisa la situacion financiera ejecutada.

TablaN°5
Ingresos presupuestados y percibidos.
Junio a diciembre de 2010

Concepto Ingresos Ingresos percibidos Porcentaje
presupuestados (1) (2) (2/1)
En USS En USS

Tasas y Derechos 79,405.00 44,398.97 56%
Venta de Bienes y Servicios 71,760.00 50,872.93 71%
Ingresos Financieros y Otros 450.00 45.51 10%
Transferencias Corrientes 790,613.00 766,392.72 97%
Totales 942,228.00 861,710.13 91%

Fuente: Reporte Estado de Ejecucion Presupuestaria de Ingresos al 31 de diciembre de 2010 de la Superintendencia de Valores.

Las Transferencias Corrientes, es decir las transferencias de recursos del Fondo
General de la Nacion, representan la mayor parte de los ingresos percibidos (89%).
Dichas transferencias percibidas representan el 97% de las que fueron
presupuestadas.

El total de los ingresos percibidos en el periodo junio - diciembre de 2010 alcanzaron
91% respecto de los ingresos presupuestados, para el mismo periodo. Los ingresos
propios del periodo, por concepto de derechos de registro, mostrados en la cuenta
Tasas y Derechos, y los ingresos por servicios de fiscalizaciéon en la cuenta Venta de
Bienes y Servicios, no alcanzaron los montos presupuestados debido, entre otras
razones, a la disminucién de la actividad del mercado en 2009 y a la liquidacién de las
operaciones de administracion de cartera de algunas casas de corredores de bolsa.
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Grafico N° 2
Ingresos presupuestados y percibidos de junio a diciembre de 2010
(En Miles USS)
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Fuente: Reporte Estado de Ejecucion Presupuestaria de Ingresos al 31 de diciembre de 2010 de la Superintendencia de Valores.

TablaN° 6
Gastos presupuestados y ejecutados de junio a diciembre de 2010

Gastos Gastos
Presupuestados (1 ejecutados Porcentaje
CONCEPTO pEn uss (1) ) o - J
En USS
Remuneraciones 714,716.00 674,271.64 94%
Adquisiciones de Bienes y Servicios 175,149.00 163,922.89 94%
Gastos Financieros y Otros 625.00 18,136.63 2,902%
Inversiones en Activos Fijos 9,750.00 2,467.92 25%
Totales 900,240.00 858,799.08 95%

Fuente: Reporte Control de Crédito Presupuestario consolidado al 31 de diciembre de 2010 de la Superintendencia de Valores.

Para el periodo de junio a diciembre 2010, se ejecuté 95% de los gastos
presupuestados. El rubro de remuneraciones, que es de mayor importancia
porcentual representa un 79% del total de gastos ejecutados. A su vez lo ejecutado
del rubro de remuneraciones respecto de lo presupuestado representa 94%. El 6%
restante se reasignd, utilizandolo en el rubro de Gastos Financieros y otros.

El rubro Gastos Financieros y Otros sobrepasé el monto presupuestado, al
ejecutarse en dicho periodo gastos originalmente programados en enero de 2010,
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correspondientes al pago de la membresia a la Organizacidn Internacional de
Comisiones de Valores (OICV- I0SCO). Ademas se afectd el presupuesto 2010 para
complementar el pago de primas de seguros del ejercicio 2009, debido a los ajustes
por cambios en la ndmina de funcionarios.

GraficoN° 3
Gastos presupuestados y ejecutados de junio a diciembre de 2010
(En Miles USS)
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Fuente: Reporte de Control de Crédito Presupuestario consolidado al 31 de diciembre de 2010 de la Superintendencia de Valores.

TablaN°7
Ingresos presupuestados y percibidos de enero a mayo 2011

Ingresos Ingresos percibidos Porcentaje

Concepto presupuestados (1) (2) (2/1)
En USS En USS

Tasas y Derechos 46,225.00 7,769.19 17%
Venta de Bienes y Servicios 45,680.00 45,524.87 100%
Ingresos Financieros y Otros 100.00 19.41 19%
Transferencias Corrientes 629,775.00 616,266.48 98%
Totales 721,780.00 669,579.95 93%

Fuente: Reporte de Estado de Ejecucidn Presupuestaria de Ingresos al 31 de mayo de 2011 de la Superintendencia de Valores.

Las transferencias corrientes, es decir los recursos del Fondo General de la Nacidn,
representan la mayor parte de los ingresos percibidos (92%). Dichas transferencias
percibidas representan 98% de las que fueron presupuestadas.
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Los ingresos totales del periodo enero a mayo de 2011 alcanzaron 93% del ingreso
presupuestado para el periodo. Nuevamente el mayor déficit respecto de lo
presupuestado ocurrid en los rubros de ingresos propios. Asi, en el rubro Tasas y
Derechos se percibid sélo 17% de lo esperado, debido a la escasez de nuevas
emisiones privadas, no obstante las expectativas de incremento de emisiones de
titularizacién de activos y de la aprobacién de la Ley de Fondos de Inversion.

Grafico N° 4
Ingresos presupuestados y percibidos de enero a mayo de 2011
(En Miles USS)
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Fuente: Reporte de Estado de Ejecucién Presupuestaria de Ingresos al 31 de mayo de 2011 de la Superintendencia de Valores.

Tabla N° 8
Gastos presupuestados y ejecutados de enero a mayo de 2011

Gastos Gastos
Presupuestados ejecutados Porcentaje

CONCEPTO (1) 2) (2/1)

En USS En USS
Remuneraciones 419,575.00 396,354.08 94%
Adquisicidn de Bienes y Servicios 153,645.00 113,826.41 74%
Gastos Financieros y otros 134,250.00 151,801.92 113%
Inversiones en Activos Fijos 7,000.00 6,186.17 88%
Totales 714,470.00 668,168.58 94%

Fuente: Reporte de Control de Crédito Presupuestario consolidado a 31 de mayo de 2011 de la Superintendencia de Valores.

En el periodo enero a mayo de 2011 los gastos ejecutados alcanzaron 94% de lo
presupuestado para dicho periodo. El rubro Remuneraciones es el de mayor
importancia, ejecutandose el 94%, el 6% restante fue reasignado al rubro Gastos
Financieros y Otros. Una vez reasignados dichos fondos la cuenta tuvo un aumento del
13% del monto presupuestado, fondos utilizados para complementar el pago de las
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primas de seguros, cuyos costos sobrepasaron los montos presupuestados para el
presente ejercicio.

Grafico N° 5
Gastos presupuestados y ejecutados de enero a mayo de 2011
(En miles USS)
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Fuente: Reporte de Control de Crédito Presupuestario consolidado al 31 de mayo de 2011 de la Superintendencia de Valores.

Ejecucion presupuestaria consolidada.

A continuacion se muestran, para efectos de este informe, los datos para el periodo junio
de 2010 a mayo 2011 en forma consolidada.

TablaN°9
Presupuesto de ingresos.
Consolidado de Junio 2010-mayo 2011

Ingresos Ingresos Porcentaje

CONCEPTO presupuestados (1)  percibidos (2) (2/1)
En USS En USS

Tasas y Derechos 125,630.00 52,168.16 42%
Venta de Bienes y Servicios 117,440.00 96,397.80 82%
Ingresos Financieros y Otros 550.00 64.92 12%
Transferencias Corrientes 1,420,388.00 1,382,659.20 97%
Totales 1,664,008.00 1,531,290.08 92%

Fuente: Reporte Estado de Ejecucion Presupuestaria de Ingresos de junio 2010 y mayo 2011 de la Superintendencia de Valores.

A nivel de ingresos, en la tabla anterior se muestra una diferencia de 8% entre los ingresos
presupuestados y los percibidos, debiéndose principalmente a los ingresos por concepto
de tasas y derechos de registro, en los cuales se percibid Unicamente un 42% de lo
presupuestado.
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Tabla N° 10
Presupuesto de Gastos
Consolidado de Junio 2010-mayo 2011

Remuneraciones 1,134,291.00 1,070,652.72 94%
Adquisiciones de Bienes y Servicios 328,794.00 277,749.30 84%
Gastos Financieros y Otros 134,875.00 169,938.55 126%
Inversiones en Activos Fijos 16,750.00 8,654.09 52%

Totales 1,614,710.00 1,526,967.66 95%

Fuente: Reportes de Control de Crédito Presupuestario consolidado de junio 2010 y mayo 2011 de la Superintendencia de Valores.

A nivel de gastos se refleja una diferencia entre el monto ejecutado y el presupuestado de
5%, debido a reprogramaciones de gastos fuera del periodo. En el rubro de
remuneraciones, la diferencia se debe a economias salariales; en los gastos financieros el
mayor nivel de ejecucién corresponde a las reprogramaciones desde el rubro de
remuneraciones.

e Contrataciones y adquisiciones
Para el periodo de junio 2010 a mayo 2011, las contrataciones y adquisiciones que se

presentan en la siguiente tabla, agrupadas por Modalidad de Contratacién que en su
totalidad ascienden a un monto de US$465,967.38.

Tabla N° 11
Contrataciones y adquisiciones
De junio de 2010 a mayo de 2011

Modalidad de
Contratacion

Servicio o bien Objetivo

Proveer a la Superintendencia

Contratacion de servicio Bloomberg, de las herramientas y los
Contratacion renovacién de membresia en 10SCO, US$191,790.13 servicios profesionales
Directa servicios de interventoria, y AR necesarios para el
arrendamiento de oficinas. cumplimiento de la misién
institucional.

Auditoria externa, telefonia,
Internet, limpieza, arrendamiento
de fotocopiadora, mensajeria,
proveeduria y mantenimientos.

Proveer a la Institucién de los
USS131,821.91 | servicios e insumos necesarios
para su funcionamiento.

Libre Gestion

Proveer a los funcionarios y
empleados de la
US$142,355.34 | Superintendencia de los
seguros de personas y bienes
de la Institucion.

Servicio de seguros para personas,

Licitacion . s
bienes y valores de la institucidn.

Total US$ 465,967.38

Fuente: Informe de la Unidad de Adquisiciones y Contrataciones Institucional de la Superintendencia de Valores

24




- Contratacion Directa. Para el periodo de junio 2010 a mayo 2011, se realizaron gastos
por un monto de US$191,790.13 que incluyd el pago de: servicio de informacién
financiera de Bloomberg; membresia anual de Organizacién Internacional de
Reguladores de Valores (IOSCO, por sus siglas en inglés); contratacion de servicios de
interventoria y servicios de arrendamiento al Banco Central de Reserva.

- Libre Gestion. Se realizaron las compras y adquisiciones de los servicios basicos para la
Institucion: limpieza, mensajeria, sitio de datos alterno, telefonia e Internet,
arrendamiento de fotocopiadora, fumigacién y limpieza de techos, articulos de
proveeduria y mantenimientos para bienes muebles, lo cual ascendié a
USS131,821.91.

- Licitacién. En septiembre de 2010 se canceld la cantidad de US$4,798.52 en concepto
de ajustes por movimientos en la pdliza de seguros de personas del afio 2009.
Ademas, se llevd a cabo el proceso de Licitacion Publica por Invitacion para la
contratacién de los Seguros de personas, bienes y valores para la Superintendencia de
Valores afio 2011, adjudicdndose, para el ramo de dafios a la compaiiia Seguros e
Inversiones, S.A. de C.V. por un monto de USS$5,156.82, y para el ramo de personas a
la compaiiia SISA VIDA, S.A. Seguros de Personas por un monto de US$132,400.00.

- Concurso Publico. En este periodo no se llevaron a cabo adquisiciones bajo esta
modalidad.

Informes de auditoria

Informe de la Corte de Cuentas de la Republica. La Superintendencia de Valores se

encuentra en el proceso de auditoria financiera para el afio 2010 por parte de este ente

contralor. Es importante mencionar que en el informe de auditoria financiera para el afio

2009, emitid dictamen con opinién limpia.

Informe de auditores externos. La firma de auditores externos para el ejercicio 2010
emitié dictamen con opinion limpia.
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6. Proyecciones

La Superintendencia de Valores tiene proyectado para el periodo junio 2011-mayo 2012
desarrollar una serie de actividades y proyectos, siempre encaminados al desarrollo del
mercado de valores, mejoras en los procesos de supervisién y la protecciéon a los
inversionistas. Estas iniciativas serdn retomadas por la nueva Superintendencia del
Sistema Financiero, que a partir del 2 de agosto de 2011 inicia funciones.

A continuacién se detallan los proyectos mas importantes:

Automatizacion de procesos de Registro. Se creard un mecanismo expedito para la
revision previa de las solicitudes de registro de emisiones a través de formatos
electronicos y automatizacion de los procesos internos del Registro Publico.

Creacidn de un sistema de carga y divulgacion automatica de hechos esenciales de los
participantes del mercado. Se creard un apartado en la pagina web de Ia
Superintendencia en el cual los entes registrados divulguen diariamente la informacion de
los hechos esenciales.

Mejoramiento de la supervisidn de operaciones transfronterizas y la cooperacion con
otros reguladores extranjeros. La Superintendencia de Valores ha solicitado a la
Organizacion Internacional de Reguladores de Valores (OICV-IOSCO), su insercién en el
Anexo A del Memordandum Multilateral de Intercambio de Informacién (MMOU, por sus
siglas en Inglés), a efectos de cooperar, coordinar e intercambiar informacién con otros
organismos de supervisién que cumplan funciones de similar naturaleza en otras
jurisdicciones, con el objeto de facilitar el cumplimiento de las funciones encomendadas
de acuerdo a las leyes y reglamentos aplicables. La Ley de Supervision y Regulacién del
Sistema Financiero establece facultades al nuevo ente para la firma de convenios como el
mencionado anteriormente.

Diseino de estrategia para fortalecer el buen gobierno corporativo de los supervisados. El
objetivo de desarrollar este proyecto es contar con un informe sobre el marco regulatorio
y las practicas de buen gobierno corporativo en el mercado de valores salvadorefio, para
futuras acciones institucionales. Como parte del proyecto se esta recibiendo asistencia del
Banco Mundial para elaborar un informe que permita determinar las practicas de
gobierno corporativo en el mercado de valores local y que ayude al ente regulador a
definir las acciones que le permitan fortalecer las practicas mencionadas. A la fecha los
consultores han realizado las entrevistas y la recopilacion de informacion.

Autoevaluacion y seguimiento de aplicacion de mejores practicas para reguladores de
valores. Pretende evaluar el cumplimiento de las mejores practicas para reguladores de
valores, elaborar un plan de accidn para corregir posibles fallas del regulador y dar
seguimiento a su cumplimiento.

Actualizacion del sistema de Monitoreo en Linea de las Operaciones de Bolsa. El
proyecto pretende actualizar el sistema con base a las necesidades actuales de
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supervisiéon de operaciones de mercado, a fin de evaluar y medir el riesgo de las
operaciones y la aplicacion de estandares internacionales, principalmente los referidos a
la regulacién de valores, los intermediarios del mercado y los mercados secundarios.

Verificacion y seguimiento de la aplicacion de las recomendaciones sobre prevencién y
combate del lavado de dinero y financiamiento del terrorismo, por parte de los
supervisados. Actualmente, se ha estado verificando el cumplimiento del marco legal y
normativo en esta materia. El proyecto pretende realizar acciones de verificacidon y
seguimiento a la implementacion, por parte de los supervisados, de las recomendaciones
qgue los organismos internacionales, tales como el Grupo de Accién Financiera (GAFI),
hacen en la materia.
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