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Resumen Ejecutivo 

El presente trabajo se desarrolló en la Junta Administradora del Fondo de ahorro y Préstamo 

de la Universidad de Costa Rica (JAFAP); esta es la entidad encargada de recaudar y administrar 

los fondos recibidos de sus asociados y asociadas, tanto docentes como administrativos, así como 

del aporte de la Universidad de Costa Rica como patrono. 

La elaboración de este trabajo obedece al objetivo principal de proponer un modelo de 

gestión de riesgos financieros para la JAFAP, por medio de una investigación aplicada para 

identificar la brecha entre la gestión actual y la gestión adecuada según la normativa que regula 

el tema y las prácticas mundiales, lo cual permita fortalecer la administración de riesgos 

financieros de la JAFAP en el mediano y largo plazo. 

Para obtener y analizar la información con el propósito de elaborar la propuesta, se 

realizaron entrevistas al personal de JAFAP participante en la gestión de riesgos financieros, 

asimismo, al personal de riesgos pertenecientes a diferentes instituciones financieras del sistema 

bancario nacional, además se efectuó la indagación de la normativa nacional referente a riesgos 

de la Superintendencia General de Entidades Financiera (SUGEF), para desarrollar el análisis de 

información y la propuesta en el capítulo IV. 

El trabajo se compone de cinco capítulos los cuales se describen a continuación:  

En el primer capítulo se desarrolla el marco teórico desde la identificación del origen de la 

palabra riesgo, se precisa su concepto y se muestran cuáles son los aspectos teóricos del riesgo 

financiero la administración de riesgos y los procesos de gestión de riesgos. 
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El segundo capítulo se encuentra relacionado con la JAFAP, su estructura organizacional, su 

historia y su gestión de riesgos financieros. 

El tercer capítulo detalla la metodología de la investigación y el procedimiento para la 

construcción del modelo de gestión del riesgo; además, realiza la comparación reglamentaria, 

mejores prácticas y gestión actual de la JAFAP, por medio del estudio de la gestión de la 

normativa nacional e internacional, las mejores prácticas aplicadas por entidades financieras 

nacionales, el estudio de las prácticas políticas y procedimientos utilizados por la JAFAP para la 

gestión de riesgos y la comparación y definición de brechas entre normativa nacional y las 

prácticas de JAFAP. 

El capítulo cuarto comprende la propuesta de gestión de riesgos financieros de JAFAP; 

establece la relación con las políticas y procedimientos de normativa nacional identificadas en 

las brechas que, si se aplican a la JAFAP, se determinan los lineamientos para la definición del 

perfil de riesgo de la entidad, la estrategia de gestión del riesgo, su apetito y tolerancia, así como 

sus métodos de evaluación para estipular la propuesta de gestión del riesgo. 

Por lo demás, en el quinto capítulo se presenta y las recomendaciones finales del trabajo. 
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Introducción 

En el mercado financiero, la gestión de riesgos es de vital importancia, pues en caso de la 

materialización de eventos no deseados con posibles efectos negativos, las entidades puedan ver 

potencialmente deteriorado su valor. En Costa Rica, las entidades dedicadas a la intermediación 

financiera se encuentran reguladas por la Superintendencia General de Entidades Financieras, en 

adelante denominada SUGEF; la cual mediante el Acuerdo 2-10, presenta el Reglamento sobre la 

Administración Integral de Riesgos, donde se aplican recomendaciones del Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea sobre la gestión integral de riesgos.  

La Junta Administradora del Fondo de Ahorro y Préstamo de la Universidad de Costa Rica, 

en adelante denominada JAFAP, califica como ente financiero; sin embargo, a la fecha no es una 

entidad regulada por SUGEF, a pesar de esto la JAFAP pretende adoptar las mejores prácticas 

del mercado financiero costarricense, para lo cual desea apegarse a la normativa nacional en 

cuanto a riesgos financieros emitida por SUGEF.  

Mediante una previa entrevista con funcionarios de la JAFAP, se ha identificado la 

oportunidad de crear una propuesta de gestión adecuada y satisfactoria de los riesgos financieros 

en relación con las prácticas locales e internacionales para entidades financieras y aplicables a la 

entidad. Por medio de la elaboración del modelo de gestión de riesgos financieros, así como la 

recolección y análisis de datos, se pretende dar argumentos a favor o en contra de los esquemas 

teóricos de autorregulación que se están aplicando en la JAFAP; además, con la creación de esta 

propuesta, se pretende fortalecer la gestión de riesgos financieros de esta entidad en el mediano y 

largo plazo, habilitar el desarrollo de nuevas actividades financieras para una mayor rentabilidad 
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y crecimiento sano, además de crear un modelo de valoración de riesgos financieros adecuado a 

entidades financieras similares a esta. 

Por otra parte, la JAFAP está desarrollando esfuerzos sostenidos para mejorar la gestión en el 

apartado de riesgos financieros, y esta investigación viene a complementar dichos esfuerzos con 

un marco de referencia sólido en relación con los riesgos financieros. 
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Objetivo general 

Proponer un modelo de gestión de riesgos financieros para la JAFAP, por medio de una 

investigación aplicada que identifique la brecha entre la gestión actual y la gestión adecuada 

según la normativa que regula el tema y las prácticas mundiales, lo cual permita fortalecer la 

administración de riesgos financieros de la JAFAP en el mediano y largo plazo. 

Objetivos específicos 

1. Establecer y documentar la teoría de riesgo y los estándares locales e internacionales en 

cuanto a materia de riesgos financieros en las entidades que hacen intermediación 

financiera. 

2. Definir el estado actual y las perspectivas a futuro de la JAFAP, por medio de la 

descripción de la entidad desde su naturaleza administrativa, estructural, mercadológica y 

financiera, así como el método de gestión de riesgos financieros.   

3. Comparar la gestión actual de riesgos de la JAFAP a través de los modelos de referencia 

nacionales e internacionales relacionados a riesgos financieros, por medio de un marco 

metodológico de investigación aplicada, usando técnicas cuantitativas y cualitativas.  

4. Desarrollar una propuesta de gestión de los riesgos financieros ajustado a las necesidades 

actuales de la JAFAP. 

5. Elaborar las conclusiones y recomendaciones obtenidas a partir del trabajo desarrollado 

para la JAFAP. 
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Capítulo I  

Marco Teórico
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1 Estándares locales e internacionales en materia de riesgo para entidades financieras 

 Origen de la palabra riesgo 

 La palabra riesgo, según la Real Academia Española, hace mención de la “Contingencia o 

proximidad de un daño” (Real Academia Española, 2014) y deriva de la palabra “Riesco; risco 

por el peligro que supone” (Real Academia Española, 2014). 

 De acuerdo con Fernando Davara en su libro Reflexiones sobre la sociedad digital. Riesgos 

vs amenazas: ¿de qué se trata realmente?, se puede encontrar el origen de la palabra riesgo se 

deriva del árabe clásico “rizq”, cuyo significado se refiere a “lo que depara la providencia”, este 

término fue adoptado por el idioma italiano y formó la palabra “rischio” (Davara, 2015, pág. 3); 

riesgo, cuyo concepto según Joan Corominas en su obra, Breve Diccionario Etimológico de la 

Lengua Castellana, el riesgo es de similar naturaleza al de la palabra proveniente del latín 

“risco” (peñasco escarpado) y “resecare”; (cortar, dividir), ambas palabras hacen referencia “al 

peligro que corre el que transita por estos de lugares o el navegante que se acerca a un escollo” 

(Coromidas, 1987, pág. 508). 

 Las definiciones anteriores concuerdan entre sí, de acuerdo con el autor Jaime Santos, y se 

unifican para entender el riesgo como sinónimo de exposición al peligro, provocando un daño o 

bien crea una oportunidad (Santos, 2016, pág. 2), este autor también indica que dicho concepto 

evoluciona con la humanidad, debido a que este se presenta en los primeros intercambios entre 

navegantes y comerciantes; no obstante, aunque no se conocía el término riesgo, los participantes 

de dichas permutas sabían de la existencia de la suerte, el azar y destino ligados a cada una de 

sus decisiones, con las cuales quedaban expuestos sus bienes materiales (Santos, 2016, pág. 2). 
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 En el libro de Niklas Luhmann, Sociología del riesgo se establece, el riesgo es una palabra 

común en las actuaciones cotidianas, formando parte de las decisiones que los individuos toman 

sin saber el resultado, pero debe tenerse conciencia del desenlace, esto porque puede estar a su 

favor o, por el contrario, puede causar un daño. Luhmann también destaca el riesgo como un 

término usado en la antigüedad, aún sin tener una palabra para describirlo con claridad, era 

utilizado como medio de persuasión de las personas en beneficio de otras, como, por ejemplo, el 

caso del buen comportamiento y la concepción del pecado desde la perspectiva de la 

religiosidad.  

 Luhmann continúa citando el riesgo y su implicación no tiene naturaleza favorable o 

desfavorable, pues todo depende de la perspectiva de su observador y el contexto y por tanto 

“No existe ni psicológicamente ni bajo las condiciones sociales dominantes una preferencia 

positiva o negativa del riesgo” (Luhmann, 2006, pág. 77). 

 Concepto de riesgo 

 Según Jaime Santos, la palabra riesgo es la “probabilidad de ocurrencia de un peligro” 

(Santos, 2016, pág. 2); este concepto es el resultado de un acontecimiento ya sea “natural o 

antrópico” y la valoración de su desenlace según la perspectiva humana, basada en criterios 

sobre probabilidad del riesgo, así como la intuición e incertidumbre del hombre quien está a 

merced de este. 

 Continúa citando Jaime Santos el riesgo como un espejo inverso de la seguridad, puesto que 

no se presenta una seguridad absoluta sobre la probabilidad de ocurrencia o bien la conclusión de 

un acontecimiento; al contrario, únicamente cuentan con una seguridad razonable o bien certeza 

positiva o negativa según corresponda relacionada con el azar. El riesgo está vinculado con el 
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resultado de la consecución o no de una acción, una decisión o una actividad, cuyo fin 

generalmente lleva a cabo una “pérdida o un evento indeseable” (Santos, 2016, pág. 2). 

 Asimismo, la palabra riesgo se refiere a la probabilidad de ocurrencia de un evento no 

deseado, la materialización y sus efectos negativos. Este concepto está relacionado con la 

incertidumbre o falta de certeza sobre si se puede presentar o no, según el comportamiento de las 

variables relacionadas a un proceso específico (De Lara Haro, 2005, pág. 13).  

(…) «riesgo» se define como la probabilidad de ocurrencia de un efecto adverso 

determinado sobre la salud humana, los bienes materiales o el medio ambiente, 

como consecuencia de la exposición a un «peligro» (ciertos productos químicos, 

tecnologías, fenómenos naturales, ...) que puede materializarse a través de un 

suceso accidental (Ruiz, Ruiz, Gonzalez, Miñana, Ruiz, & De Marcilla, 2004, 

pág. 11).  

Ilustración 1.1 Concepto Riesgo, Peligro y Desastre 

 

 De acuerdo con Juan Carlos Ávila, los riesgos preceden de factores tanto internos como 

externos, relacionados con las tareas cotidianas de un individuo, una empresa o cualquier otro 

tipo de organización (Ávila, 2005, pág. 6).  

 Al respecto, en el siguiente recuadro se muestra la relación entre el riesgo, peligro y daño que 

podría suceder en empresas de diversa índole.  

Riesgo

Probabilidad de que 
un peligro se 
materialice.

Peligro

Fenómeno actual o 
potencial originador 

de un mal.

Desastre

Resultado de daños 
producto de un 

peligro sujeto a un 
riesgo.

Fuente: Elaboración propia basado en (Aneas de Castro, 2000). 
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Tabla 1.1 Ejemplo de relación, riesgo, peligro y daño 

Tipo de Riesgo Peligro Daño 

Trabajo en altura. Caída de un andamio posicionado 

gran distancia del suelo. 

Caída de los operarios provocando 

fracturas en diversas partes del 

cuerpo. 

Mantenimiento de 

Equipo. 

Mantener una máquina batidora de 

cemento conectada y encenderla 

mientras se está limpiando su 

interior. 

Amputación de extremidades del 

encargado de la limpieza. 

Plagas en 

sembradíos 

Contaminación de cultivos. Pérdida de cultivos, plantas y 

frutos. 

Trasporte de cargas 

pesadas 

Vuelco de camiones o choques. Pérdida de la carga. 

Pisos mojados Resbalar sobre la superficie 

mojada. 

Golpes varios para quienes sufren 

la caída. 

Trabajos Eléctricos Recibir descargas eléctricas. Quemaduras graves, daño de 

órganos. 

 

 Aspectos teóricos del Riesgo Financiero 

 Continuando con Juan Carlos Ávila (2005), cada riesgo está asociado a un daño, el cual, sin 

importar el tipo de riesgo, siempre va a representar una pérdida económica (Ávila, 2005, pág. 6). 

 En términos económicos, para la Asociación Española para la Calidad (AEC): 

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet 
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…el riesgo financiero se entiende como la probabilidad de una pérdida económica 

derivada de comportamientos con resultado incierto dados en el entorno macro y 

micro económico de una entidad. Este riesgo se puede generar por variaciones en 

tasas de interés, tipo de cambio, solvencia económica, recuperación de créditos o 

nuevas inversiones (AEC , 2017). 

 El riesgo financiero se compone por otros, tales como, el riesgo cambiario, riesgo de precio, 

riesgo de tasa de interés, riesgo de liquidez y riesgo de crédito; todos ellos son causantes de 

diferentes efectos negativos los cuales desembocan en pérdidas económicas para una 

organización. 

 En el siguiente recuadro se muestra la relación entre el riesgo, peligro y daño y el efecto 

negativo en términos económicos.   

Tabla 1.2.Ejemplo de relación entre riesgo, peligro y daño en términos de riesgo financiero 

Tipo de 

Riesgo 

Peligro Daño Efecto Económico 

Cambiario Importación de productos 

de limpieza desde 

Estados Unidos. 

Devaluación del colón 

frente al dólar. 

Disminución de la 

rentabilidad en la 

transacción comercial. 

Precio Aumento en el precio de 

los combustibles. 

Encarecimiento de las 

rutas de transporte para 

entrega de productos. 

Reducción en la 

rentabilidad debido al 

incremento en los gastos 

de venta. 
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Tasa de 

interés 

Aumento en la tasa 

básica pasiva. 

Incremento en los 

intereses a cancelar por 

deudas a largo plazo. 

Reducción en la 

rentabilidad debido al 

incremento en los gastos 

por intereses. 

Liquidez Incumplimiento de pagos 

de deudas a largo plazo. 

Cesión de activos no 

corrientes (edificios, 

terrenos, vehículos) 

para cancelación de 

deudas. 

Pérdida de activos y 

mancha del historial 

crediticio ante entidades 

reguladoras. 

Crédito Incumplimiento de pagos 

por parte de los clientes. 

Recuperación nula del 

dinero financiado a los 

consumidores. 

Disminución en la 

rentabilidad debido al 

incremento en las 

cuentas por incobrables. 

 

1.3.1 Aspectos teóricos del riesgo cambiario. 

 Según Cruz, Duran, Mayorga, & Muñoz (2000): 

El riesgo cambiario se define como la exposición a los movimientos en el tipo de 

cambio que pueden generar una reducción en los ingresos o un incremento en los 

gastos financieros de una institución dedicada a captar y prestar recursos en divisa 

extranjera, o sea el efecto directamente sobre el margen financiero (Cruz, Durán, 

Mayorga, & Muñoz, 2000, pág. 11). 

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet 
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  Este mismo documento indica el grado de exposición al riesgo cambiario de una entidad 

bancaria depende del volumen o posición existente entre activos y pasivos en moneda extranjera. 

 También, los autores explican como principal causa directa del riesgo cambiario las 

fluctuaciones en el tipo de cambio y la exposición a estas fluctuaciones puede minimizarse 

mediante técnicas de cobertura “lo que pretenden es asegurar, en la medida de lo posible, los 

beneficios obtenidos de sus activos o los costos de sus pasivos sean menos sensibles a las 

variaciones de los tipos de cambio” (Cruz, Durán, Mayorga, & Muñoz, 2000, pág. 13). 

 Por otra parte, según María Milagros Vivel (2010), el riesgo cambiario se clasifica de tres 

formas: riesgo de transacción, riesgo económico y riesgo contable. Las definiciones para cada 

uno son las siguientes: por riesgo de transacción se entiende aquel “que se deriva de los efectos y 

las alteraciones no previstas en el tipo de cambio pueden tener sobre los cobros y/o los pagos 

aplazados en divisas” (Vivel, 2010, pág. 1).   

 En cuanto al riesgo económico se indica, este se compone de: 

(…) las exposiciones transaccionales y el impacto de estas alteraciones cambiarias 

sobre los flujos de tesorería futuros, tanto aquellos denominados en divisa como 

en moneda local, y que tiene en consideración el impacto de las variaciones 

cambiarias sobre el valor de la empresa (Vivel, 2010, pág. 1). 

 Por último, está el riesgo contable el cual “se refiere a la merma en beneficio o pérdida que 

puede ocasionar la elaboración de los estados contables consolidados en las empresas 

multinacionales, así como por el mantenimiento en balance de activos y/o pasivos en moneda 

extranjera” (Vivel, 2010, pág. 2). 



14 
 

 Según el texto, Principales áreas de riesgo para el análisis de entidades bancarias, realizado 

por Cruz y colaboradores (2000), el riesgo cambiario puede afectar las entidades financieras a 

corto y mediano plazo, como se cita a continuación: 

 En el corto plazo, el riesgo cambiario se puede reflejar en los estados financieros, en función 

de la posición de sus activos y pasivos en moneda extranjera con respecto a la moneda local de 

cada institución o a nivel de sistema bancario global (Cruz, Durán, Mayorga, & Muñoz, 2000, 

pág. 12). 

 Además, en el mediano plazo, el riesgo cambiario puede convertirse en riesgo crediticio 

cuando la devaluación dificulte a los deudores hacerles frente a sus obligaciones, dado el 

incremento en el costo financiero de la moneda extranjera (Cruz, Durán, Mayorga, & Muñoz, 

2000, pág. 12). 

 En el caso específico de Costa Rica, el Acuerdo SUGEF 24-00 Reglamento para juzgar la 

situación económica – financiera de las entidades fiscalizadas, indica en el artículo número siete 

que se usará un indicador de riesgo cambiario para medir la sensibilidad al riesgo, y este se 

calculará usando el “Detalle del Cálculo del Indicador de Riesgo Cambiario” establecido en el 

anexo 2 del reglamento de este acuerdo.  

 Este anexo indica la fórmula para calcular este indicador es la siguiente: 

[(Valor absoluto de: Activos en moneda extranjera - pasivos en moneda extranjera) / Tipo de 

cambio de compra] * (Variación máxima esperada en el tipo de cambio para un año) / (Capital 

base). 
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 Una vez que se obtiene el resultado de la fórmula anterior, se debe comparar con la tabla 

indicada en el artículo 7 mencionado anteriormente, la cual indica lo siguiente: 

Riesgo cambiario: Nivel normal: menor o igual a 5%; Nivel 1: mayor a 5% pero igual o menor a 

20%; Nivel 2: mayor a 20% pero menor o igual a 35%; y Nivel 3: Mayor a 35%. (CONASSIF 

Acuerdo SUGEF 24-00, 2017, pág. 10). 

Aspectos teóricos del riesgo de precio. 

 Según Carlos Mora en su artículo de riesgos de precios de mercado, el riesgo de precio se 

entiende como: 

(…) la posibilidad de tener un descuento o de recibir un menor monto de lo 

invertido en el momento de vender un título de deuda, en virtud del rendimiento, 

que está generando el título para inversionista es menor al rendimiento que en un 

momento dado exige el mercado para este mismo título, para el plazo que le 

queda de vencimiento al título y sobre la base de que no hay cambios en la 

capacidad de pago del deudor (Mora, 2004, pág. 4). 

 El autor explica también sobre los rendimientos generados por el mercado pueden estar por 

encima o por debajo del rendimiento ofrecido por determinado título en el cual se haya invertido; 

entonces, si el rendimiento del mercado es superior al que un inversionista está obteniendo de un 

título en un momento dado, si lo vendiera en ese momento deberá hacerlo con un descuento (o 

pérdida de principal), de esta forma el nuevo propietario pueda obtener el rendimiento del 

mercado (el descuento compensa al nuevo inversionista la diferencia entre el rendimiento 

obteniendo actualmente en el título y el rendimiento mayor exigido en el mercado en ese 
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momento). En caso contrario, si el título tiene un rendimiento por encima del rendimiento del 

mercado en un momento dado, entonces su venta producirá una ganancia de capital o premio, 

recibiendo el inversionista, como principal, un monto superior a lo invertido (el premio 

compensa al actual inversionista la diferencia a su favor, entre el rendimiento que está 

obteniendo por la inversión en el título y el menor rendimiento exigido en ese momento por el 

mercado) (Mora, 2004, pág. 4). 

 De acuerdo con Mora (2004) las variaciones en los rendimientos de mercado están dadas por 

los cambios en las tasas de interés, debido a la influencia de factores tanto internos como 

externos de la economía del país; estos cambios en las tasas de interés del mercado, provocan un 

efecto contrario con los precios de los bonos o títulos de deuda, de esta forma, si las tasas de 

interés suben, el precio de los bonos baja; si las tasas de interés bajan, el precio de los bonos sube 

(Mora, 2004, pág. 4). 

 Según Mora (2004), Costa Rica por ser un mercado pequeño, no cuenta con instrumentos de 

administración de este riesgo, como sí sucede en países desarrollados y donde existe mucha 

especialización en esta área; por lo tanto, se considera “un mercado que desconoce los riesgos y 

toma decisiones principalmente por rendimientos” (Mora, 2004, pág. 4). 

1.3.2 Aspectos teóricos de riesgo de tasas de interés. 

 Según autores, el riesgo de tasa de interés es la posibilidad de “cambios en la tasa de interés 

puedan afectar negativamente la situación financiera de un banco” (Cruz, Durán, Mayorga, & 

Muñoz, 2000, p. 16). Y por tasa de interés según Richard Roca (2002) se entiende “es un precio, 

el costo de usar recursos ajenos y como el recurso ajeno que se usa en los mercados financieros 
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es el dinero se suele decir la tasa de interés es el costo del dinero (prestado)” (Roca, 2002, pág. 

4). 

 Este documento realizado por Cruz y colaboradores (2000) explica este riesgo puede afectar 

desde dos puntos de vista diferentes, el primero es los ingresos del banco y el segundo el valor 

económico del banco; al final estos dos enfoques se complementan. Al respecto, los autores 

brindan los siguientes conceptos: 

 El ingreso financiero neto (la diferencia entre los ingresos percibidos y los pagados) es una 

medida que se concentra en el corto plazo, en el efecto de los cambios en la tasa sobre los 

ingresos netos en los próximos 3 a 12 meses. Esta tiene un carácter contable y está orientada a un 

objetivo de ingresos (Cruz, Durán, Mayorga, & Muñoz, 2000, pág. 16). 

 Asimismo, el valor de mercado del patrimonio es la diferencia entre los valores presentes de 

los activos y los pasivos. Esta es una medida orientada al concepto de capitalización, al ingreso 

económico a largo plazo y al valor de mercado del banco. La razón entre el patrimonio y el 

activo es otra medida orientada al valor de mercado y a la proporción del activo correspondiente 

al capital (Cruz, Durán, Mayorga, & Muñoz, 2000, pág. 16). 

 En este sentido, Roca (2002) menciona el efecto provocado por los cambios en las tasas de 

interés está dado por la ley de la oferta y la demanda del crédito; de esta forma, si la oferta de 

créditos es alta en relación con la demanda, la tasa de interés bajará, esto para que la gran 

cantidad de créditos puedan ser colocados ante tanta oferta y poca demanda; lo contrario 

sucedería si la oferta es baja y la demanda alta; en dicha situación la tasa de interés tenderá a 

subir. De esta forma la demanda deberá pagar más para poder obtener un crédito de los pocos 

ofertados (Roca, 2002, pág. 4).  
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1.3.3 Aspectos teóricos de la liquidez y el riesgo de la liquidez. 

 Según El Concejo de Asuntos Económicos y Financieros (ECOFIN por sus siglas en inglés) 

de la Unión Europea: 

(…) la liquidez puede entenderse como la capacidad de atender las disminuciones 

de pasivo y los incrementos del activo”; por lo tanto, “un banco tiene una 

adecuada liquidez cuando puede obtener fondos suficientes, ya sea incrementado 

los pasivos o transformando sus activos, rápidamente a un costo razonable 

(ECOFIN, 2007, pág. 4).  

Entonces, el riesgo de liquidez comprende: 

(…) la pérdida potencial ocasionada por eventos que afecten a la capacidad de 

disponer de recursos para enfrentar sus obligaciones pasivas ya sea por 

imposibilidad de vender activos, por reducción inesperada de pasivos comerciales 

o por ver cerradas sus fuentes habituales de financiación (ECOFIN, 2007, pág. 4). 

 Es así como el riesgo de liquidez es el resultado de la interacción de tres tipos de riesgos 

presentes en las entidades financieras, estos son: el riesgo de fondos, el riesgo contingente, y el 

riesgo de mercado (ECOFIN, 2007, pág. 5). 

 El riesgo de fondos comprende la posibilidad de una entidad financiera no poder cumplir con 

sus obligaciones de pago debido a problemas con sus flujos de fondos de activos y pasivos. El 

riesgo contingente se entiende como la probabilidad de ocurrencia de situaciones adversas a 

futuro que provoquen mayores desembolsos de fondos de los previstos, y como resultado el flujo 

de fondos de la entidad se vea afectado. El riesgo de mercado, “mide la capacidad de una entidad 
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para generar o deshacer posiciones sin incurrir en pérdidas inaceptables” (ECOFIN, 2007, pág. 

5). 

 Además, explica el documento realizado por ECOFIN (2007), para tener liquidez, es 

necesario contar con instrumentos a corto plazo y de calidad; ello implicaría “renunciar al mayor 

ingreso que se obtendría invirtiendo a plazos más largos y/o activos de menor calificación”, este 

concepto mencionado anteriormente, se conoce como el precio de la liquidez (ECOFIN, 2007, 

pág. 6).  

 También, se indica en el texto, cuando existen condiciones desfavorables en el mercado, las 

entidades financieras se ven obligadas a adquirir pasivos adicionales o reestructurar los ya 

existentes. Por lo tanto, se puede entender también, el precio de la liquidez “es una función de las 

condiciones del mercado y de la percepción por el mercado del riesgo de interés y de crédito 

reflejados en las operaciones de balance y fuera de balance de la entidad” (ECOFIN, 2007, pág. 

6). 

 El riesgo de liquidez se considera asimétrico, esto debido a la falta de liquidez afecta la 

situación financiera de la entidad, pero también, un exceso de liquidez puede afectar la situación 

financiera de una entidad (ECOFIN, 2007, pág. 8). 

 Para gestionar el riesgo de liquidez, es necesario contar con una estructura que permita 

identificar, medir y dar seguimiento y control al riesgo. Como indica el texto (ECOFIN, 2007, 

pág. 8), “a un nivel básico, la medida del riesgo de liquidez supone comparar los vencimientos 

de todos los flujos de fondos procedentes de sus operaciones activas, pasivas, y fuera de balance, 

para identificar la posible existencia de desfases futuros”. 
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1.3.4 Aspectos teóricos del riesgo crediticio. 

 La palabra crédito se deriva de la “raíz etimológica “cedere”, significa ceder o dar confianza” 

(Finanzas prácticas, 2017, pág. 1). De ahí, el término crédito significa dar confianza o ceder 

determinados recursos a una persona o institución y confiar en que este cumplirá con sus 

obligaciones contraídas. El crédito está integrado a la vida cotidiana y es clave en el desarrollo 

de un país (Finanzas prácticas, 2017, pág. 1). 

 Por su parte, el riesgo de crédito es la posibilidad de tener pérdidas debido al incumplimiento 

por parte de los acreditados (Muñoz, 2007).  

 De forma similar al riesgo de liquidez, en el riesgo de liquidez, el riesgo de crédito es el 

resultado de la interacción de otros tres tipos de riesgo, los cuales son: riesgo de incumplimiento, 

riesgo de exposición, y riesgo de recuperación. 

 En este sentido, por riesgo de incumplimiento se tiene: 

(…) la probabilidad de que se presente un incumplimiento en el pago de un 

crédito dentro del periodo pactado”; el riesgo de exposición “se genera por la 

incertidumbre respecto a los montos futuros en riesgo”; y el riesgo de 

recuperación como el “evento de incumplimiento, la recuperación no se puede 

predecir, y depende del tipo de incumplimiento y de numerosos factores 

relacionados con las garantías recibidas, el tipo de garantía y de la situación al 

momento del incumplimiento (Muñoz, 2007). 

 Como indican Cruz y Colaboradores (2000), para el caso de Costa Rica, es recomendable 

utilizar el indicador tradicional para medir el riesgo de crédito, este indicador es el siguiente: 
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“Cartera morosa / cartera total del banco (Por tipo de moneda, nacional y extranjera)” (Cruz, 

Durán, Mayorga, & Muñoz, 2000, pág. 8). 

 Además, para gestionar el riesgo de crédito, se debe contar con una estructura para 

identificar, medir y dar seguimiento y control al riesgo; esto con el objetivo de reducir las 

amenazas, manejar la incertidumbre, y explotar las oportunidades (Muñoz, 2007). 

 Administración de riesgos 

 De acuerdo con Morales (2016), la administración de riesgos se puede definir “como el 

proceso de identificación, medida y administración de los riesgos que amenazan la existencia, 

los activos, las ganancias o al personal de una organización, o los servicios que ésta provee” 

(Morales, 2016, pág. 1). 

 Continúa citando el autor: 

El principal objetivo de la ciencia de la administración de riesgos debe ser el de 

permitirle a la organización tomar los riesgos adecuados, proveyendo el 

conocimiento y la comprensión de dichos riesgos, identificando los recursos y 

esfuerzos necesarios para alcanzar los resultados deseados, movilizando las 

energías necesarias para ello y midiendo los resultados contra las expectativas 

presupuestas; además de proveer los medios para la temprana detección y 

corrección de decisiones erradas o inadecuadas (Morales, 2016, pág. 1). 

 Según Ávila (2005), se entiende como administración de riesgos, el proceso por medio del 

cual una entidad busca asegurar el cumplimiento de sus objetivos, así como regular y fomentar 

una sana relación entre el riesgo y el rendimiento, lo anterior por medio del fortalecimiento de la 
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eficiencia en las actividades de las organizaciones y el resguardo patrimonial de las mismas 

(Ávila, 2005, pág. 7). 

 Sobre la manera como se deben administrar los riesgos, Jorge Porras (2009) establece, en su 

libro Riesgo y Mejores Prácticas Fiduciarias, es recomendable tomar las siguientes actitudes: 

Primero, verlos como una oportunidad, esto es, en pro de la capacidad de innovar; 

segundo verlos como una incertidumbre, y determinar la forma de impedir 

eventos futuros tengan un impacto negativo y, tercero, verlos como una amenaza, 

para lo cual se debe actuar en forma reactiva mitigando el daño causado (Porras, 

2009, pág. 27). 

1.4.1 Administración de riesgos financieros. 

 A nivel internacional existen entidades, acuerdos y normativas que estipulan lineamientos 

para la adecuada administración de riesgos con énfasis financiero, como los acuerdos de Basilea 

y los lineamientos establecidos por la Organización para la Cooperación y el Desarrollo 

Económicos (OCDE). 

 La OCDE fue creada en 1961, se encuentra ubicada en París, Francia, actualmente agrupa 35 

países miembros. Esta organización busca “promover políticas que mejoren el bienestar 

económico y social de las personas alrededor del mundo” (OCDE, 2016). 

 Cuenta con una sede en México para América Latina y busca aumentar la visibilidad de la 

OCDE en esta región. Actualmente, Colombia se encuentra en proceso de adhesión y en 2015 

Costa Rica inició las conversaciones para ello (OCDE, 2017).  
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 En este sentido, la OCDE ofrece herramientas a sus países miembros para que puedan en 

forma conjunta compartir sus experiencias y buscar soluciones a problemas en común.  

 En el Documento Systemic financial risk: agent based models to understand the leverage 

cycle on national scales and its consequences (OCDE, 2011, pág. 7), esta organización expone 

que los niveles de apalancamiento excesivo en los mercados financieros pueden generar un 

“accidente sistemático”, esto porque los bancos o entidades financieras se ven obligados a no 

otorgar créditos tras la amenaza de no poder recuperar los préstamos otorgados y la posibilidad 

al mismo tiempo de no poder cubrir sus pasivos.  

 Lo anterior puede afectar la economía global, esto porque se produce un riesgo de contagio 

de esa incertidumbre, provocando que, si las entidades financieras limitan su colocación de 

créditos, muchas empresas, ya sean grandes o pequeñas, sufren las consecuencias, debido a la 

falta de financiamiento y esto de forma directa repercute en las personas, y en muchos casos son 

las responsables de esos créditos ya entregados, afectando la posibilidad de recuperación para la 

entidad bancaria. 

 De la misma forma, todas las Compañías alrededor del mundo toman riesgos de forma diaria 

en diferentes áreas o sectores de su desarrollo; por lo cual es de esperarse posean fallas a nivel de 

su fuerza principal de negocios tanto de forma interna como de forma externa, en el momento en 

que se materialice un riesgo financiero. Por esta razón las empresas deberán de gestionar de 

forma anticipada los costos y el tiempo necesario a invertir en la rectificación de errores o fallas, 

esto como parte de asumir el riesgo dentro de la organización.  

 A partir de las necesidades de gestión anticipada y efectiva surgen una serie de lineamientos, 

principios y normativa aplicable a las organizaciones; por ejemplo, los Principios de Gobierno 
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corporativo de la OCDE, los cuales son un conjunto de buenas prácticas que los países siendo 

miembros o no miembros a la OCDE vienen implementado y pretenden fortalecer la estructura 

del gobierno corporativo por medio del intercambio de experiencias entre todos los participantes, 

estos principios son: 

I. Consolidación de la base para un marco eficaz de gobierno corporativo. 

 El marco de gobierno corporativo promoverá la transparencia y la equidad de los mercados, 

así como la asignación eficiente de los recursos. Será coherente con el Estado de Derecho y 

respaldará una supervisión y una ejecución eficaces (OCDE, 2016, pág. 13).  

 Este principio brinda las bases para crear un marco eficaz de gobierno corporativo, indica 

este marco debe tomar en cuenta los resultados globales de la economía, la integridad del 

mercado y los beneficios ofrecidos a los mercados. Por otra parte, establece que las regulaciones 

legales que impacten sobre el gobierno corporativo deberán ser coherentes con el régimen legal, 

transparentes y aplicables (OCDE, 2004, pág. 17). 

 Este principio también pretende garantizar una distribución de las responsabilidades de forma 

clara y que permita ser garantía a los intereses públicos, además, las autoridades supervisoras 

deben contar con el poder, la integridad y los recursos necesarios para poder cumplir con sus 

funciones de regulación y ejecución (OCDE, 2004, pág. 17). 

II. Derechos y tratamiento equitativo de los accionistas y funciones de propiedad clave. 

 El marco del gobierno corporativo protegerá y facilitará el ejercicio de los derechos de los 

accionistas y garantizará el trato equitativo a todos ellos, incluidos los minoritarios y los 
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extranjeros. Todos tendrán la posibilidad de que se reparen de forma eficaz las violaciones de sus 

derechos (OCDE, 2016, pág. 18). 

 Como se indica en la cita anterior, este principio busca amparar los derechos de los 

accionistas, dentro de los cuales, se citan como fundamentales los siguientes: 

1) asegurarse métodos para registrar su propiedad; 2) ceder o transferir acciones; 

3) obtener información relevante y sustantiva sobre la sociedad de forma puntual 

y periódica; 4) participar y votar en las juntas generales de accionistas; 5) elegir y 

revocar a los miembros del Consejo; y 6) participar en los beneficios de la 

sociedad (OCDE, 2004, pág. 18). 

III.  Inversores institucionales, mercados de valores y otros intermediarios. 

 El marco del gobierno corporativo debe proporcionar incentivos sólidos a lo largo de toda la 

cadena de inversión y facilitar que los mercados de valores funcionen y contribuyan al buen 

gobierno corporativo (OCDE, 2016, pág. 31). 

 Según este principio, para un marco del gobierno corporativo eficaz, este debe ser aplicado 

tomando en cuenta la realidad económica sobre la que va a tener impacto. También, indica que la 

cadena de inversión es larga; y en la relación empresa y beneficiario final (accionista) existen 

muchos intermediarios influyentes en las decisiones, incentivos y gobierno corporativo (OCDE, 

2016, pág. 31). 

IV. El Papel de los actores interesados en el ámbito del gobierno corporativo. 
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 El marco de gobierno corporativo reconocerá los derechos de los actores interesados que 

disponga el ordenamiento jurídico o se estipulen de mutuo acuerdo y fomentará la cooperación 

activa entre éstos y las sociedades con vistas a la creación de riqueza y empleo, y a la 

sostenibilidad de empresas sólidas desde el punto de vista financiero (OCDE, 2016, pág. 37). 

 El gobierno corporativo involucra varios actores, para los cuales se debe encontrar la forma 

de motivarlos a invertir en capital humano; el éxito de una empresa viene dado por el trabajo en 

conjunto realizado por estos actores, ya sean clientes, proveedores, trabajadores, inversionistas 

por mencionar algunos, y cuyo trabajo en equipo brindaría un resultado final satisfactorio. Por 

esto, este principio busca fomentar el buen trabajo en equipo de los diferentes actores, para así 

lograr todos puedan contribuir al logro final de los objetivos de las empresas, para garantizar una 

buena rentabilidad económica y a la vez una fuente de generación de empleos, inversiones, entre 

otros (OCDE, 2016, pág. 38). 

V. Divulgación de información y transparencia. 

 El marco del gobierno corporativo garantizará la comunicación oportuna y precisa de todas 

las cuestiones relevantes relativas a la empresa, incluida la situación financiera, los resultados, la 

propiedad y sus órganos de gobierno (OCDE, 2016, pág. 41). 

 Este principio busca garantizar “la divulgación oportuna de todas las novedades relevantes 

que surjan durante el tiempo transcurrido entre los diferentes periodos” (OCDE, 2016, pág. 41). 

Sin embargo, esta condición de divulgar información de forma oportuna no debe implicar una 

demanda excesiva de recurso administrativo y financiero. Por otra parte, tampoco pretende se 

deba revelar información que pueda poner en peligro la empresa, a excepción de situaciones 
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donde su conocimiento sea necesario para la toma de decisiones de sus interesados (OCDE, 

2016, pág. 41). 

VI. Las responsabilidades del consejo de administración. 

 El marco para el gobierno corporativo debe garantizar la orientación estratégica de la 

empresa, el control efectivo de la dirección por parte del Consejo y la rendición de cuentas ante 

la empresa y los accionistas (OCDE, 2016, pág. 51). 

 Básicamente este principio establece es la responsabilidad del Consejo de Administración, el 

cual indica lo siguiente: “el Consejo es principalmente responsable de controlar los resultados de 

la dirección y ofrecer una rentabilidad adecuada a los accionistas, al mismo tiempo debe evitar 

conflictos de intereses y lograr un equilibrio entre las exigencias contrapuestas que afronta la 

empresa” (OCDE, 2016, pág. 51). 

 El Gobierno Corporativo, tiene como objetivo garantizar que los riesgos de la Compañía sean 

entendidos, administrados y comunicados de forma apropiada y oportuna. De esta forma, si la 

Compañía posee un riesgo, pero el mismo está claramente identificado, en caso de 

materializarse, podrá ser mitigado de una forma adecuada y procurando el menor impacto 

posible en las áreas involucradas. No obstante, si la empresa posee un riesgo el cual es 

completamente desconocido y este se materializa, los impactos a nivel de la organización pueden 

generar grandes problemas en las áreas financieras, administrativas y de negocios. 

 Actualmente, los estándares relacionados con el gobierno corporativo se basan en procurar 

mantener controles organizacionales y auditorías periódicas, con la finalidad de identificar 
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riesgos financieros importantes y gestionarlos de la manera más integral posible, ya sea que estos 

se materialicen o no.  

 Bajo la misma línea de normativa internacional, existe otro marco de referencial enfocado en 

la administración de riesgos financieros denominados, Acuerdos Basilea; estos consisten en 

recomendaciones o guías prácticas brindadas por el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea 

en relación con temas de legislación y de reglas bancarias. 

 A lo largo de la historia económica mundial, han existido tres acuerdos de Basilea; estos han 

tenido que ir evolucionando con la finalidad de adaptarse a los frecuentes cambios de la 

economía y a todos los acontecimientos históricos relacionados. El propósito de estas 

reglamentaciones siempre ha sido reducir el endeudamiento de las entidades bancarias que 

utilizan estos marcos de referencia, así como tratar de obtener un tipo de garantía en relación con 

la capacidad de respuesta ante el riesgo de tipo operacional, financiero, crediticio y de mercado.  

 Durante el año 1988 (PowerData Especialistas en Gestión de Datos, 2013, pág. 1) se 

establecieron los principios básicos en los cuales se deben de fundamentar las actividades 

bancarias. Basilea I entró en vigor sino hasta el año 1992, los acuerdos de mayor significancia se 

basaron en “el capital regulatorio, el requisito de permanencia, la capacidad de absorción de 

pérdidas y la de protección ante quiebra” (PowerData Especialistas en Gestión de Datos, 2013, 

pág. 1).  

 Este primer acuerdo tenía por objetivo establecer un porcentaje mínimo del 8% de capital. 

Este 8% debía estar constituido por el total de activos de riesgo, ya fuera riesgo crediticio, riesgo 

de mercado o riesgo de tipo de cambio o todos los anteriores riesgos de forma conjunta. Este 

primer acuerdo era más tomado en cuenta o considerado como una exigencia para las industrias, 
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además, su aplicación tuvo mucho éxito debido a la simplicidad en su aplicación y a la evolución 

en relación con la información de criterios disímiles que se manejaban en muchas industrias.  

 Seguidamente, para el año 2004 se procedió a realizar la aprobación del acuerdo Basilea II; 

este acuerdo se desarrolló de una manera más extensa y con mayor detenimiento, se consideró 

más allá de ser un complemento a lo relacionado con la gestión de riesgos que establecía Basilea 

I, correspondía a un marco regulatorio e incentivador de la gestión de riesgos. 

 Este nuevo acuerdo poseía tres pilares, los cuales se describen a continuación de acuerdo con 

Martín Svarzman (2004) en su artículo “Basilea II: un gran incentivo a la gestión de riesgos”: 

 Pilar I. Requerimiento mínimo de capital: persigue un adecuado gerenciamiento de riesgos 

por parte de las entidades bancarias fomentando el desarrollo de modelos de gestión de riesgos 

propietarios (Svarzman, 2004, pág. 1). 

 Pilar II: Proceso de examen supervisor: busca un doble objetivo de aumentar la fiscalización 

por parte de los Bancos Centrales a la vez de hacer más profesional la administración bancaria 

(Svarzman, 2004, pág. 1). 

 Pilar III: Disciplina de mercado: se pretende uniformar la gestión de informaciones a brindar 

al mercado asegurando su corrección y transparencia (Svarzman, 2004, pág. 1). 

 Además, este acuerdo obliga indistintamente a todos los bancos activos, a aplicar Basilea II, 

esto porque presenta notorias ventajas en comparación con Basilea I, y se puede observar una 

relación completamente mejorada además de estrecha entre capital económico y regulatorio, 

utilizando una gestión de riesgos moderna que incluye según lo establece el Dr. Martín 

Svarzman en su artículo llamado: “Basilea II: Un gran incentivo a la gestión de riesgos” 

(Svarzman, 2004, pág. 1) contiene los siguientes elementos: 
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1. La utilización de sistemas integrados de gestión de riesgos de crédito, mercado y operacional. 

2. La utilización de indicadores permite la gestión de riesgos en el día a día. 

3. Herramientas de estimación de pérdidas futuras. 

4. El compromiso de la Alta Dirección con la gestión de Riesgos. 

5. La figura del Risk Officer (Gestor de Riesgos) exigiendo una oficina de riesgos totalmente 

independiente de la gestión operativa. 

 Por medio de estos tres pilares, este acuerdo desarrolla de una forma mucho más extensa el 

cálculo de los activos ponderados por riesgo (PowerData Especialistas en Gestión de Datos, 

2013, pág. 1), lo cual permite de alguna manera a las entidades bancarias a realizar calificaciones 

de riesgo basadas en modelos internos, por ello este acuerdo incorporaba nuevas tendencias en la 

medición y seguimiento de las diferentes clases de riesgo. Asimismo, se realizó un “énfasis en 

las metodologías internas la revisión de la supervisión y la disciplina de mercado (Svarzman, 

2004, pág. 1). 

 En el momento en el cual el mercado bancario quedó en un completo estado de anti liquidez 

y con un eminente riesgo de colapso, explica por qué los acuerdos han evolucionado entre los 

años 2004 y 2010.  

 La crisis financiera mundial del 2007 estuvo ligada con el hecho de que muchos de los 

bancos, a nivel mundial, contaban con activos tóxicos, y su efecto generalizado provocó un 

miedo relacionado con su propagación y generación de insolvencia en todos estos. 

 Debido a la crisis bancaria a partir de julio del año 2007, las agencias de calificación 

procedieron a realizar una reducción en sus ratings, esto alegando un cambio relacionado con las 
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metodologías de calificación; no obstante, estas modificaciones tan drásticas produjeron 

desconfianza y hasta miedo en los inversores lo cual generó frenaran sus actividades. 

 Esto llevó al Comité de Basilea a analizar las debilidades dentro del sistema financiero 

mundial y replantear un nuevo acuerdo, el resultado de la propuesta de mejora es Basilea III, el 

cual se analiza en el siguiente apartado. 

 Para el 2010 se procedió a realizar la aprobación del acuerdo Basilea III, de acuerdo con el 

Espiñeira y asociados (2011); los principales cambios recomendados por Basilea III son: 

1. Nueva definición de capital y mejor transparencia. 

2. Nueva reserva de capital contra ciclos económicos. 

3. Mayores requisitos de capital. 

4. Medidas para aumentar la calidad, consistencia y transparencia de los recursos propios. 

5. Medidas para el refuerzo de la liquidez, mediante la incorporación de: indicador de cobertura 

de liquidez a corto plazo e indicador de liquidez estructural. 

6. Indicador de endeudamiento. 

7. Reservas de capital. 

8. Medidas contra la prociclicidad. 

9. Requerimientos adicionales para el riesgo de contraparte (Espiñeira, Sheldon y Asociados., 

2011, pág. 4) 

 Este nuevo acuerdo, impactó los Pilares de Basilea II de la siguiente forma: 

 Pilar 1: Incremento en los requerimientos de capital y aumento del análisis de crédito para la 

actividad de titularización de activos (Espiñeira, Sheldon y Asociados., 2011, pág. 6). 
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 Pilar 2: Los bancos necesitan reevaluar el marco de la administración de riesgos para 

ajustarse a los cambios requeridos.  (Espiñeira, Sheldon y Asociados., 2011, pág. 6). 

 Pilar 3: Restricciones adicionales requeridas, evaluando la restricción del marco de 

gobernabilidad (Espiñeira, Sheldon y Asociados., 2011, pág. 6). 

 Básicamente, los cambios introducidos con Basilea III se resumen en tres áreas: “exigir más 

capital y de mayor calidad; establecer unos requerimientos mínimos de liquidez a corto y largo 

plazo; y fijar un indicador máximo de endeudamiento” (Espiñeira, Sheldon y Asociados., 2011, 

pág. 4). Lo anterior con el objetivo de dar respuesta a lo ocurrido durante la crisis financiera 

mundial de 2007, como una herramienta para volver más fuerte el sistema bancario mundial y de 

esta forma crear barreras para amortiguar los efectos de otra posible crisis financiera a futuro. 

 Es importante indicar el papel que juega Basilea en estas contingencias contra riesgos, esto 

porque después de la crisis financiera (época donde surgió Basilea como una herramienta para 

mitigar riesgos), los empresarios comenzaron a prestar más atención a las herramientas y 

técnicas existentes para la administración del riesgo; ello generó se observara un cambio 

relevante en la forma en la cual funcionaban las empresas. Estos cambios se pueden ver 

reflejados en el establecimiento de procedimientos formales y mucho más esquematizados, con 

la única finalidad de brindar un cambio en la manera de gestionar los riesgos y en cómo se les 

hace frente.  

 Asimismo, los acuerdos Basilea han sido modificados lo largo de la historia debido a las 

condiciones tanto de la economía, así como a nivel mundial, no son estáticos ni estables, sino son 

dinámicos y con cambios diarios, por lo cual estos acuerdos deben de ser adaptados a la industria 
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para obtener estándares a utilizar por las entidades bancarias, además, debe haber uniformidad en 

la documentación y en los resultados deseados por todas las empresas que los implementan. 

 En Costa Rica, en cuanto a legislación, existe el “Acuerdo SUGEF 16-16 Reglamento sobre 

Gobierno Corporativo”, cuyo objetivo es “Establecer los principios sobre Gobierno Corporativo 

que deben considerar las entidades incluidas dentro de su alcance” (CONASSIF Acuerdo 

SUGEF 16-16, 2016, pág. 6). 

 La definición sobre gobierno corporativo en el Acuerdo Sugef 16-16 indica:  

(…) conjunto de relaciones entre la administración de la entidad, su Órgano de 

Dirección, sus propietarios y otras Partes Interesadas, las cuales proveen la estructura 

para establecer los objetivos de la entidad, la forma y los medios para alcanzarlos y 

monitorear su cumplimiento. El Gobierno Corporativo define la manera en la cual se 

asigna la autoridad y se toman las decisiones corporativas. (CONASSIF Acuerdo SUGEF 

16-16, 2016, pág. 8). 

 Este reglamento, como su objetivo lo indica, busca establecer una serie de principios para ser 

utilizados por las entidades financieras, para el logro de los objetivos de la entidad bajo una 

estructura de gobierno corporativo robusta. Para lo cual se brindan recomendaciones sobre 

estructura organizacional, responsabilidades generales de la dirección, efectividad del gobierno 

corporativo, cultura corporativa sólida, código de conducta, gestión de riesgo, apetito de riesgo, 

gestión y control de riesgo, composición órgano de dirección, perfil de los miembros de la 

dirección, evaluaciones de desempeño, rol del presidente, conflicto de intereses, comités de 

auditoría, entre otros (CONASSIF Acuerdo SUGEF 16-16, 2016, págs. 6-39). 
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 A nivel nacional, también existe una entidad de supervisión encargada de emitir normativas y 

lineamientos relacionados con la adecuada administración de riesgos financieros, esta entidad es 

la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF) y esta tiene como fin:  

(…) velar por la estabilidad, la solidez y el funcionamiento eficiente del sistema 

financiero nacional, con estricto apego a las disposiciones legales y 

reglamentarias y de conformidad con las normas, directrices y resoluciones que 

dicte la propia institución, todo en salvaguarda del interés de la colectividad ( 

SUGEF, 2017). 

 Dentro de los documentos emitidos por esta Superintendencia, se incluye el Acuerdo SUGEF 

2-10, documento aprobado por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero 

(CONASSIF) el 25 de julio de 2010 y publicado en el diario oficial La Gaceta N°137 del 15 de 

julio de 2010, fecha a partir de la cual entra en vigor (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, 

pág. 1). Este acuerdo se basa en las recomendaciones del Comité de Basilea contenidas en el 

segundo pilar: Gestión del riesgo y supervisión. Según estas recomendaciones las entidades 

deben implementar un proceso integral de gestión de riesgos para identificar, evaluar, vigilar y 

controlar o mitigar todos los riesgos sustanciales, así como evaluar su suficiencia de capital en 

relación con su perfil de riesgos. Este proceso integral se conoce como “Administración del 

Riesgo”, y en el acuerdo SUGEF lo definen como “un proceso que permite equilibrar la relación 

entre los beneficios esperados de la estrategia comercial y la aceptación de determinado nivel de 

riesgo” (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 1). 

 El objetivo de este reglamento es establecer aspectos mínimos para el desarrollo, la 

implementación y el mantenimiento de un proceso de Administración Integral de Riesgos, 
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además, el ámbito de aplicación, refiriéndose a todas las entidades bajo la supervisión por 

SUGEF, deberán realizar las disposiciones establecidas en este reglamento Administración 

Integral de Riesgos (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 4). 

 Según el documento 2-10 la sofisticación de los mercados financieros actuales ha propiciado 

esta “Administración del Riesgo” se redefina, esto porque actualmente no se debe considerar los 

riesgos de forma individual, sino, se debe llevar un análisis conjunto y coordinado de las 

oportunidades y amenazas a los que se enfrenta la entidad, redefiniendo su enfoque a una 

“Administración Integrada de Riesgos” (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 2). 

 Las razones por las cuales el Acuerdo 2-10 define es imperativo que las entidades desarrollen 

y mantengan un proceso de “Administración Integral de Riesgos” son: 1. propicia la alineación 

entre el riesgo aceptado y la estrategia, 2. Provee el rigor para identificar el riesgo y seleccionar 

posibles alternativas de respuesta, y 3. Mejora la capacidad para la toma de decisiones y 4. La 

utilización de capital en función de las necesidades reales (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 

2015, pág. 3). 

 De acuerdo con este documento una organización debe establecer políticas para cada uno de 

sus riesgos relevantes y definir mecanismos de ajuste para dichas políticas en el momento en el 

cual se presenten modificaciones en el perfil de riesgo de la entidad o bien en su entorno. 

 En este sentido, el concepto de administración de riesgos ha evolucionado paulatinamente 

desde un enfoque de consideración individual de los riesgos hacia un análisis conjunto de los 

mismos, contemplando tanto las oportunidades como las amenazas que se deriven de estos 

basados en la estrategia de la entidad, la caracterización de sus operaciones y su perfil de riesgos, 

lo cual se convierte de esta manera en una administración integral de riesgos, a través de un 
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“proceso por medio del cual una entidad financiera identifica, mide, evalúa, monitorea, controla, 

mitiga y comunica los distintos tipos de riesgo a los cuales se encuentra expuesta” (CONASSIF, 

Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 4). 

 Para que el proceso de “Administración Integral de Riesgos” fluya de manera efectiva, las 

entidades deben contar con los siguientes recursos: un marco organizativo con funciones y 

responsabilidades claras, recursos humanos y materiales apropiados, todo lo anterior adecuado al 

tamaño, grado de sofisticación, estrategia de negocio y perfil de riesgos de la entidad 

(CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 3). 

 Como indica el Acuerdo SUGEF 2-10 en el punto 7 de los Considerandos del Acuerdo 

Original: 

(…) con la emisión del Reglamento sobre Administración Integral de Riesgos se 

establecen los aspectos fundamentales de un proceso de gestión de riesgos 

enfocado hacia la identificación, medición, monitoreo, control, mitigación y 

comunicación de los riesgos medulares de la entidad, debidamente conmensurado 

con su estrategia de negocio, el volumen y complejidad de sus operaciones y su 

perfil de riesgo (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 3). 

 La SUGEF determina, mediante el acuerdo 2-10, el proceso de administración integral de 

riesgos; “es responsabilidad de cada entidad supervisada contar con un proceso formal, integral y 

continuo de administración de riesgos de administración de riesgos, el cual debe ser congruente 

con la naturaleza la complejidad y el volumen de operaciones, así como su perfil de riesgo” 

(CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 6). 
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 El proceso se hace formal cuando cuenta con la aprobación y el respaldo de la junta directiva 

y de la administración superior, lo cual se hace evidente mediante la definición clara de 

objetivos, políticas y procedimientos de administración de riesgos, la documentación adecuada 

de estos, además la dotación de personal con experiencia necesaria le permitirá cumplir los roles 

de responsabilidad y la infraestructura apropiada para la ejecución de proceso, especialmente 

sistemas de información y bases de datos permitiendo generar información para la toma de 

decisiones (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 6). 

 El proceso es integral cuando se considera la totalidad de los riesgos relevantes a los cuales 

está expuesta la entidad, así como las interrelaciones entre estos, también se encuentran bien 

definidos de forma clara los actores y roles de responsabilidad que intervienen en el proceso. 

Asimismo, el proceso exige para los riesgos de equivalente naturaleza ser administrados de 

forma similar, esto se refiere tanto a lo interno de entidad financiera, como desde la perspectiva 

de consolidada del grupo o conglomerado financiero al cual pertenece (CONASSIF, Acuerdo 

SUGEF 2-10, 2015, pág. 7). 

 El proceso es continuo en tanto forma parte de la estrategia institucional de la entidad al estar 

plenamente incorporado a los demás procesos de decisiones, esto exige, se mantenga 

contantemente actualizado, en respuesta a cambios en el entorno y el perfil de la entidad, 

también, debe promoverse el autodiagnóstico sobre su efectividad (CONASSIF, Acuerdo 

SUGEF 2-10, 2015, pág. 7). 

 El reglamento sobre administración integral de riesgos determina las funciones de gobierno 

corporativo y este menciona las funciones y responsabilidades de la junta directiva, la 

administración superior, el comité de riesgos y por último la unidad de riesgos. 
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 Es responsabilidad de la junta Directiva establecer las políticas y en los casos donde proceda, 

los procedimientos para regir el proceso de Administración integral de riesgos, así como proveer 

las condiciones y estructuras necesarias que propicien una cultura de administración de riesgos, 

dirigida hacia todas las instancias de la organización, incluyendo la vigilancia por parte de la 

junta directiva y la administración superior de la entidad. En cuanto a las políticas y la estructura 

que rigen y permiten desarrollar la administración integral de riesgos deben ser congruentes con 

la naturaleza, complejidad y volumen de operaciones de la entidad, así como su perfil de riesgo 

además la entidad debe tener políticas para cada uno de los riesgos relevantes y mecanismos 

adaptados a su adecuación oportuna frente a cambios en su entorno o en su perfil de riesgos 

(CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 9). 

 El reglamento de administración de riesgos define las responsabilidades mínimas de las 

partes asociadas a este proceso, en cuanto a la junta directiva el reglamento define esta debe 

establecer un perfil de riesgo aceptable de la entidad, además, de aprobar las estrategias y las 

políticas referentes a la administración de riesgos, también aprobar los límites de tolerancia a los 

riesgos relevantes para la entidad (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 11). 

 Asimismo, es función de junta administradora designar a los miembros del comité de riesgos 

y el reglamento interno de funcionamiento, también es de vital importancia que la junta 

administradora se mantenga informada sobre el desempeño general de la entidad, así como el 

nivel de evolución de exposición a riesgos relevantes, también deberá nombrar el miembro 

independiente del comité de riesgos y designar a la firma de auditoría independiente para la 

auditoria del proceso de administración integral de riesgos (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 

2015, pág. 9). 
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 El reglamento de la administración integral de riesgos define para la administración superior 

las siguientes funciones: 

Reportar a la junta directiva los riesgos asumidos con la frecuencia que esta 

establezca, la administración superior también debe establecer programas de 

revisión y la frecuencia que se deben hacer por parte de la unidad de riesgos, 

respecto al cumplimiento de objetivos, procedimientos y controles de realización 

de operaciones, límites de exposición y niveles de tolerancia al riesgo, también de 

difundir e implementar planes de acción en caso de contingencia que por caso 

fortuito o por fuerza mayor no se puedan cumplir con los límites de exposición y 

niveles de tolerancia al riesgo (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 

11). 

 Es deber de la administración superior asegurarse de la existencia de sistemas de 

almacenamiento, procesamiento y manejo de información adecuados, así también de velar por el 

adecuado flujo, calidad y oportunidad de la información entre las unidades de negocio para la 

administración de riesgos, además, la administración superior debe establecer programas de 

capacitación y actualización para el personal de la unidad de riesgos y todos los relacionados en 

operaciones de la entidad  relacionadas con riesgos. Asimismo, diseñar e implementar 

mecanismos necesarios para un efectivo control y gestión de los riesgos inherente en procesos de 

titularización y el ejercicio de la actividad fiduciaria (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, 

pág. 11). 
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 El reglamento de administración de riesgos de SUGEF enfatiza, cada entidad financiera 

supervisada por la SUGEF debe contar con un comité de riesgos el cual responderá a la junta 

directiva y estará conformado por al menos 5 miembros, los cuáles serán:  

 Dos miembros de la junta directiva, con conocimiento en el negocio financiero, uno de ellos 

presidirá el comité de riesgos 

 Un miembro de la administración superior  

 El responsable de la unidad de riesgos y  

 Un miembro externo al grupo o conglomerado financiero, con conocimiento del negocio y de 

la gestión de riesgos  

 Estos cinco miembros del comité de riesgos contaran con derecho a voz y voto, además, en el 

comité pueden participar los miembros de cada unidad de negocio, con derecho a voz, pero sin 

voto (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 13). 

 La expectativa de la SUGEF hacia el comité de riesgo radica en su capacidad en tomar 

decisiones considerando los criterios de oportunidad y conveniencia, además de velar por el 

cumplimiento de políticas, objetivos y lineamientos sobre la administración de los riesgos 

relevantes para la entidad (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 13). El reglamento de 

administración de riesgo dicta las funciones mínimas requeridas a cumplir por el comité de 

riesgos en cada entidad, las cuales comprender los siguientes puntos: 

 Monitorear exposiciones al riesgo y contrastar dichas exposiciones con los límites de 

tolerancia aprobados por la junta directiva, el comité debe referirse al impacto sobre la 

estabilidad y solvencia de la entidad, el comité debe dar informes a la junta directiva de sus 
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valoraciones sobre exposiciones al riesgo de la entidad, con la frecuencia indicada por la junta 

directiva (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 13). 

 Recomendar límites, estrategias y políticas para contribuir con la efectiva administración de 

riesgos asimismo conocer y promover procedimientos y metodologías para la administración de 

los riesgos, además, proponer para su aprobación a la junta directiva: 

 Planes de contingencia en materia de riesgos 

 La designación de la firma de auditoria o profesionales independientes, para la auditoria del 

proceso de administración integral de riesgos  

 Los sistemas y metodologías de medición del nivel de exposición del riesgo crediticio  

 Por último, el reglamento de administración de riesgos de la SUGEF acuerdo 2-10 establece 

la conformación de una Unidad de Riesgos, la cual deberá ser independiente de las áreas 

comerciales y de negocio, a fin de evitar conflictos de intereses y de asegurar la adecuada 

separación de responsabilidades, este órgano supervisor dicta en el reglamento las funciones 

mínimas a realizar por la unidad de riesgo en la entidad, las cuales son:  

Identificar, evaluar y controlar que la administración integral de riesgos considere 

todos los riesgos que son relevantes para la entidad, también presentar al comité 

de riesgos para su consideración la metodología de análisis de estrés para 

determinar el impacto de la exposición al riesgo de crédito, de movimientos en el 

tipo de cambio, también presentar para su consideración las herramientas y 

técnicas para identificar y analizar riesgos y las metodologías, modelos y 

parámetros para medir y controlar los distintos tipos de riesgos (CONASSIF, 

Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 15). 
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 Verificar la observancia de los límites globales y específicos, así como los niveles de 

tolerancia aceptables por tipo de riesgo, verificar las deviaciones a los límites de establecidos de 

exposición al riesgo y recomendar al administrador del comité de riesgos, prácticas de gestión 

sobre las exposiciones observadas y modificaciones a los límites globales de exposición al riesgo 

y niveles de tolerancia (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 16). 

 Contrastar los requerimientos de capital por riesgo de crédito riesgo de mercado y riesgo 

operacional determinados por área de negocio y así también elaborar y presentar al comité de 

riesgos las metodologías para la valuación, medición y control de los riesgos en nuevas 

operaciones, productos y servicios, así como la identificación de riesgos implícitos que se 

presentan cuando sean relevantes para la entidad (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 

16). 

 Proceso de gestión de riesgos 

 El proceso de gestión de riesgos se refiere a los pasos a desarrollar con el fin identificar, 

priorizar y dar respuesta a los eventos que amenazan las operaciones de una entidad 

(CONASSIF, Acuerdo SUGEF 18-16, 2016, pág. 6). Este proceso además de ayudar a tomar 

decisiones a los directivos de las entidades permite generar valor para la organización el cual se 

ve reflejado a través de sus grupos de interés, lo cual corresponde a inversionistas, reguladores, 

clientes, proveedores y púbico en general (Porras, 2009, pág. 35). 

 Con el fin de definir los pasos a realizar para gestionar riesgos, se toma como base los 

marcos de referencia anteriormente mencionados, Basilea y el Acuerdo 2-10 de SUGEF; los 

cuales definen estructuras basadas en las mejores prácticas sobre el adecuado manejo del control 

interno y el proceso de gestión de riesgos. 
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 A continuación, se definen cuatro elementos de control ligados directamente al proceso de 

gestión de riesgos basados en (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 18-16, 2016, pág. 8). 

1.5.1 Identificación de eventos.  

 La primera fase corresponde a la identificación de eventos que amenacen a una entidad con 

una pérdida de valor económico; para conocer dichos eventos, es indispensable conocer las 

características de la empresa, sus procesos, su entorno y los puntos de vulnerabilidad de esta ante 

diversas situaciones originadoras de riesgos actuales y riesgos potenciales.  

 Sobre la identificación de riesgos el Acuerdo 2-10, inciso a) define en su artículo 15 

Funciones de la unidad de riesgos: la Unidad de Riesgos de las entidades es la encarga de este 

proceso, adicionalmente se menciona los siguientes procesos como facilitadores de esta 

identificación: 

 Contar con modelos y sistemas de medición de riesgos congruentes con el grado de 

complejidad y volumen de sus operaciones, encargados de reflejar en forma precisa el valor de 

las posiciones y su sensibilidad a diversos factores de riesgo, incorporando información 

proveniente de fuentes confiables (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 18). 

 Evaluar permanentemente los modelos y sistemas referidos, cuyos resultados deberán 

presentarse al comité de riesgos (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 18). 

 Hay que asegurar que toda deficiencia detectada respecto a la calidad, oportunidad e 

integridad de la información empleada por la unidad sea reportada a las áreas responsables de su 

elaboración y control (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 19). 
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 Según Porras (2009), la creación y monitoreo de indicadores ayuda a la identificación de 

riesgos, esto porque, al crearse indicadores de gestión, las entidades establecen los puntajes por 

alcanzar en sus actividades, y los umbrales dentro de los cuales debe mantenerse los resultados 

de dichas actividades. Si un indicador sobrepasa o está por debajo de los límites considerados 

como normales o favorables por las compañías, entonces es ahí donde es posible identificar 

puntos de gestión los cuales deben de ser evaluados con principal atención (Porras, 2009, pág. 

38). 

 Continúa citando el autor, “para confeccionar los indicadores de manera adecuada, es 

necesario las entidades cuenten con procesos de gestión y control claramente definidos, esto con 

el fin de que los indicadores puedan ser cuantificables y funcionales” (Porras, 2009, pág. 37). 

1.5.2 Evaluación de riesgos. 

 Este elemento se refiere a la valoración dada a cada uno de los riesgos identificados según el 

efecto inducido sobre el valor de una entidad de manera global, en sus unidades de negocios o 

subsidiarias, en procesos, productos o servicios (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 18-16, 2016, pág. 

8). 

 La evaluación de riesgos es un proceso el cual permite establecer las prioridades de 

administración de riesgos basados en una comparación entre la importancia del riesgo y su 

impacto sobre los objetivos y metas de una empresa. 

 Los principales elementos de una evaluación de riesgos son el impacto, el cual tiene relación 

con las consecuencias que se presentarían como resultado de la materialización de un riesgo y 

por otro lado está la probabilidad de ocurrencia, la cual puede medirse con criterios de 
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frecuencia. Como resultado de la combinación de ambos se obtiene el nivel de exposición a los 

riesgos dentro de los procesos o actividades dentro de una compañía (Porras, 2009, pág. 39). 

 La definición de los criterios de medición apropiados va a depender en la mayoría de las 

ocasiones de las políticas, metas y objetivos internos de la organización, además de los intereses 

de las demás partes interesadas. Los criterios se verán afectados tanto por percepciones internas 

como externas y por requerimientos legales (Porras, 2009, pág. 39). 

 En cuanto a la evaluación de riesgos, el artículo 15 del Acuerdo 2-10, inciso a, de SUGEF, 

como parte de esta, es conveniente hacer uso de los siguientes procesos: 

 Llevar a cabo valoraciones de la exposición por tipo de riesgo (CONASSIF, Acuerdo 

SUGEF 2-10, 2015, pág. 18). 

 Cada una de las áreas responsables deben generar información sobre las posiciones de la 

entidad utilizada en los modelos y sistemas de medición de riesgos y que se encuentre disponible 

de manera oportuna (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 18). 

 Ejecutar un programa periódico de pruebas retrospectivas (back testing) cuando menos una 

vez al año, en el cual se comparen las estimaciones de la exposición por tipo de riesgo de los 

modelos internos contra los resultados efectivamente observados para el mismo período de 

medición y llevar a cabo las correcciones necesarias modificando el modelo cuando se presenten 

desviaciones significativas (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, págs. 18-19). 

 En el mismo artículo 15, pero en el inciso e, el acuerdo define estrategias para desarrollar la 

evaluación de los riesgos, la Unidad de riesgos de la entidad, debe definir; “El impacto sobre la 

suficiencia de capital conlleva la toma de riesgos por la entidad, considerando los análisis de 
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sensibilidad bajo diferentes escenarios (stress testing 1 ).” además, debe identificar “Las 

desviaciones estadísticamente significativas que se presenten con respecto a los límites de 

exposición y a los niveles de tolerancia al riesgo establecidos.” y conocer: “La evolución 

histórica de los riesgos asumidos por la entidad” (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 

20). 

 Para la evaluación exitosa de los riesgos, (Porras, 2009, pág. 40), establece la creación de los 

mapas de calor para medir la severidad de los riesgos. Estos mapas corresponden a esquemas que 

califican los riesgos según su probabilidad e impacto, considerando dos criterios de rigor o 

valoración, definidos por la empresa, siendo estos el apetito y tolerancia al riesgo.  

 Ambos términos según el Comité de Organizaciones Patrocinadoras de la Comisión 

Treadway (COSO) citados por Instituto de Auditores Internos de España; se definen de la 

siguiente manera: 

1. Apetito al riesgo   

 El apetito al riesgo se define como la cantidad de riesgo el cual una empresa desea aceptar 

respecto al logro de sus objetivos (Instituto de Auditores Internos de España, 2013, pág. 15). 

 Según los principios del Consejo de Estabilidad Financiera (2013), citado por el (Basilea, 

Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2015, pág. 1) el apetito al riesgo se define como, 

“Nivel agregado y tipos de riesgo que un banco está dispuesto a asumir, previamente decidido y 

dentro de su capacidad de riesgo, a fin de lograr sus objetivos estratégicos y plan de negocio.” 

                                                           
1Stress testing.: "Simulaciones hechas sobre el papel acerca de la capacidad de los bancos y cajas para enfrentarse a un deterioro general de la 
economía y algunas de sus secuelas como un aumento del desempleo, el impago de créditos y la devaluación de sus inversiones." (PAÍS, 2010) 
1Back testing:” Iis the process of applying a trading strategy or analytical method to historical data to see how accurately the strategy or method 
would have predicted actual results.” (Es el proceso de aplicar una estrategia comercial o un método analítico a los datos históricos para ver 
con qué precisión la estrategia o el método habría pronosticado los resultados reales) (InvestingAnswers, 2017, pág. 1) 
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2. Tolerancia al riesgo 

 A diferencia del apetito al riesgo, la tolerancia al riesgo consiste en la variación que una 

empresa puede tolerar en cuanto a la realización de un objetivo o bien la cantidad de riesgo al 

cual una organización está dispuesta a soportar sin ver comprometidas sus metas y operaciones 

(Instituto de Auditores Internos de España, 2013, pág. 7). 

 La siguiente ilustración muestra como en algunas entidades el apetito y la tolerancia pueden 

no estar en la misma dirección, pues los directivos de las entidades pueden tener poca aversión al 

riesgo, pero la entidad no la capacidad suficiente para afrontarlo o bien puede suceder de manera 

contraria donde una entidad posea mucha capacidad de asumir riesgo, pero sus dirigentes no la 

exponen a su nivel de estrés máximo. 

Ilustración 1.2  Esquema apetito y tolerancia riesgo 

 

 

 

 

 

 

 

 Sobre la tolerancia al riesgo, el Acuerdo 2-10 de SUGEF, cita en su primer punto del inciso 

m del artículo 9 “Responsabilidades de la Junta Directiva”; la Junta Directiva está en obligación 

de revisar anualmente la estrategia y principales políticas de riesgo de la entidad, dicha estrategia 

debe mostrar la tolerancia al riesgo y el rendimiento esperado a recibir al incurrir en varios 

Fuente: Elaboración propia basado en (Instituto de Auditores Internos de España, 2013, 

pág. 7). 
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riesgos, tomando en consideración el riesgo inherente o natural de las actividades de una entidad, 

de igual manera el artículo 11 del acuerdo, Manual de Administración Integral de Riesgo, indica 

que como parte del proceso de gestión de riesgos, las entidades deben definir límites de 

tolerancia para cada riesgo relevante. 

 Adicionalmente en el artículo 13, “Funciones del comité de riesgos” del acuerdo citado, se 

establece: el “Comité de Riesgos debe referirse al impacto de dichos riesgos sobre la estabilidad 

y solvencia de la entidad” (CONASSIF, Acuerdo SUGEF 2-10, 2015, pág. 17). 

 Tanto el apetito al riesgo como la tolerancia pueden estar en constante cambio según el 

comportamiento y evaluación de la estructura de riesgos de la organización. 

 A partir de los resultados de medición en términos de probabilidad e impacto económico se 

aplica la herramienta de mapa de calor de riesgos, este mapa está construido por los colores de 

un semáforo; el color rojo corresponde a la zona en donde se posicionan los riesgos a los cuales 

se les debe dar una pronta respuesta, y los colores amarillo y verde las zonas donde se ubican los 

eventos con menor frecuencia e impacto donde la respuesta requerida puede ser meramente de 

detección o preventiva.  

 Según Porras (2009), la construcción de un mapeo de riesgos, lleva a cabo el trabajo de 

diferentes etapas, siendo la primera de ellas la i) la identificación de factores y eventos de 

riesgos, ya sean estos provocados por factores internos o externos de las empresas, ii) 

seguidamente es necesario que el gestor de riesgos proceda a evaluar tanto la frecuencia y el 

impacto del riesgo por medio de la creación de indicadores definidos por el evaluador de riesgos 

los cuales se establecen tomando en consideración aspectos cualitativos y cuantitativos de la 

naturaleza de las entidades y su giro de negocio, iii) adicionalmente es necesario crear un plano 
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cartesiano en el cual se van a colocar los eventos de riesgo definidos y debidamente evaluados, 

en dicho plano el eje de las ordenadas o “y” se verá representado por las calificaciones dadas al 

impacto y en el eje de las abscisas “x” se colocaran las calificaciones de la probabilidad y 

finalmente según la posición de cada evento de riesgo dentro del mapa se procede a dar una 

respuesta al mismo (Porras, 2009, pág. 38). 

 A continuación, se muestra el proceso de creación del mapa de riesgos tomando la 

publicación de Rodríguez y colaboradores como base. 

1.5.2.1 Primera etapa: Identificación de Riesgos. 

 Para identificar correctamente los riesgos, es necesario conocer la naturaleza de la empresa, 

giro de negocio, entorno, conocer el ambiente y procesos de control de la empresa. Al tener 

suficiente conocimiento sobre la entidad, es posible investigar los eventos que pueden entorpecer 

sus actividades o giro de negocio (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 15). 

1.5.2.2 Segunda Etapa: Evaluación de los Eventos de Riesgo 

 Una manera de evaluar eventos es por medio de la definición de parámetros para evaluar si 

los procesos de las instituciones cumplen las expectativas de la administración. Estos parámetros 

o indicadores se crean en función de las necesidades de información de las empresas respecto a 

resultados esperados. 

 Para la creación de indicadores, el Banco Mundial recomienda el uso de la plantilla CREMA, 

la cual ayuda en la construcción de los indicadores y el aseguramiento de su funcionalidad. 

 Para esto se crean indicadores que cumplan con las condiciones CREMA, es decir, el 

indicador debe ser claro, relevante, económico, medible y adecuado, a continuación, se presenta 
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un recuadro que funciona para la creación de indicadores (Departamento Nacional de 

Planeación, 2013, pág. 5). 

Tabla 1.3 Hoja para creación de indicadores de gestión 

UNIDAD 

RESPONSABLE 

OBJETIVO DEL 

PROCESO 
OBJETIVO ESTRATÉGICO 

   
NOMBRE DEL 

INDICADOR 

OBJETIVO DEL 

INDICADOR 
TIPO DE INDICADOR 

   

VARIABLES 

DESCRIPCIÓN 

DE VARIABLES 

DEL INDICADOR 

FÓRMULA DE 

CÁLCULO 

UNIDAD DE 

MEDIDA 
  

A –  
 

 

 

FUENTE DE 

DATOS 

A – 

B –  

B –  
 

PERIODICIDAD 

DEL INDICADOR  

VALOR 

DESEABLE 
100% RANGOS DE 

GESTIÓN 

BUENO >= X% 

REGULAR 
>X% Y < 

X% 

FUENTE DE 

INFORMACIÓN  

MALO <X% 

 

CARGO 

RESPONSABLE 
  

OBSERVACIONES 

 
 

   
Fuente: Elaboración propia basada de curso: Aplicación de la informática a la 

contaduría. Profesor: Xiomar Ramírez Rojas. Universidad de Costa Rica. 
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 A partir de los resultados de gestión del uso de los indicadores, es posible dar una 

calificación en términos absolutos sobre el nivel de Riesgo Inherente relacionado con cada 

actividad de las organizaciones (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 9). 

Tabla 1.4.Calificación para el riesgo inherente 

Nombre Indicador de 

gestión 

Nivel de Riesgo Inherente Resultado del 

Indicador 

Calificación 

Nombre de Indicador  Bajo >= 80% 1 

Nombre de Indicador Medio  >60% Y < 79% 2 

Nombre de Indicador Alto <59% 3 

 

 Como se mencionó en la sección anterior, la creación de indicadores es sumamente 

importante para medir la calidad de la gestión, de igual manera es importante determinar si los 

procesos o actividades de control ejecutados por una entidad están funcionando o están 

cumpliendo con los objetivos para los cuales se han diseñado, para esto se construyen los 

Indicadores de Control, los cuales permiten corroborar si los procesos de control están siendo 

debidamente aplicados. Dichos indicadores de control se confeccionan de la misma manera que 

los indicadores de gestión. 

 Ver hoja para creación de indicadores para medir la efectividad de controles en página 

siguiente. 

  

Fuente: Elaboración propia basado en (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 9) 
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Tabla 1.5 Hoja para creación de indicadores para medir la efectividad de controles 

 

UNIDAD 

RESPONSABLE 

OBJETIVO DEL 

PROCESO 
OBJETIVO ESTRATÉGICO 

   
NOMBRE DEL 

INDICADOR 

OBJETIVO DEL 

INDICADOR 
TIPO DE CONTROL 

   

VARIABLES 

DESCRIPCIÓN DE 

VARIABLES DEL 

CONTROL 

FÓRMULA 

DE 

CÁLCULO 

UNIDAD DE 

MEDIDA  

A –  
 

 

 

FUENTE DE DATOS 
A – 

B –  

B –  
 

PERIODICIDAD 

DEL INDICADOR  

VALOR 

DESEABLE 
100% 

RANGOS 

DE 

GESTIÓN 

BUENO >= X% 

REGULAR >X% Y < X% 

FUENTE DE 

INFORMACIÓN  

MALO <X% 

 

CARGO 

RESPONSABLE  

OBSERVACIONES 

 
  

Fuente: Elaboración propia basada de curso: Aplicación de la informática a la 

contaduría. Profesor: Xiomar Ramírez Rojas. Universidad de Costa Rica. 
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 De forma similar a los indicadores de gestión, a partir de los resultados de gestión del uso de 

los indicadores de control, es posible dar una calificación en términos absolutos sobre la eficacia 

de los controles aplicados en las compañías. 

Tabla 1.6 Calificación Indicadores de medición de controles 

Nombre del Control Efectividad 

del Control 

Resultado del 

Indicador 

Calificación 

Efectividad 

del Control 

Nombre del control Ninguno =0% 1 

Nombre del control Bajo >0% Y < 20% 2 

Nombre del control Medio >21% Y <60 % 3 

Nombre del control Alto  >61% Y <80 % 4 

Nombre del control Destacado >81% Y <100 % 5 

 

 Al conocer la calidad de los indicadores de gestión, es posible conocer el nivel de riesgo 

residual, este es el resultado de la aplicación de controles a los riesgos inherentes que enfrentan 

las organizaciones en sus operaciones (Sigweb, 2012). 

Ver tabla de cálculo de riesgo residual en la página siguiente: 

  

Fuente: Elaboración propia basado en (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 9) 
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Tabla 1.7 Cálculo riesgo residual 

Actividad Calificación 

Riesgo 

Inherente 

Tipos de 

Medidas de 

Control 

Efectividad Promedio* Riesgo 

Residual (**) 

Riesgo Inherente A      

Riesgo Inherente B      

Riesgo Inherente C      

 

(*) Promedio de los datos de efectividad 

(**) Resultado de la división entre nivel de riesgo / Promedio de Efectividad 

(***) Promedio: Se considera un mismo peso de ponderación a los RI. 

 Continuando con lo citado por (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 7), se procede 

con el cálculo de la probabilidad e impacto a los cuales están sujetos cada riesgo inherente a las 

organizaciones, para esto se procede con la construcción de los siguientes recuadros, los cuales 

dan una calificación a cada nivel definido para la calificación: 

  

Fuente: Elaboración propia basado en (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 9) 
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Tabla 1.8. Escala valor absoluto para calificación de la probabilidad 

Probabilidad Frecuencia Calificación  

Muy Baja Mínimo una vez al año 1 

Baja Una a dos veces al semestre 2 

Media Una a dos veces al trimestre 3 

Alta Una vez al mes 4 

Muy Alta Varias veces al mes 5 

 

 

Tabla 1.9. Escala valor monetario para calificación del impacto 

Impacto Pérdida Económica Calificación  

Muy Bajo $0,00 a $1,000 1 

Bajo $1,000 a $2,500 2 

Medio $2,501 a $5,000 3 

Alto $5,001 a $7,500 4 

Muy Alto $7,501 a $10,000 5 

 

 

 Seguidamente se definen la Probabilidad e Impacto de cada riesgo residual identificado. 

  

Fuente: Elaboración propia basado en (Sigweb, 2012) 

 

Fuente: Elaboración propia basado en (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013). 
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Tabla 1.10 Cálculo de probabilidad e impacto de cada riesgo 

Nombre Riesgo 

Residual 

Probabilidad Impacto 

Riesgo Inherente A   4 4 

Riesgo Inherente B   3 1 

Riesgo Inherente C   2 5 

 

 Finalmente se construye el mapa de calor, el cual muestra de manera tangible la posición de 

los riesgos a los que están sujetas las compañías y la necesidad de respuesta requerida 

(Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 8). 

Ilustración 1.3 Ejemplo mapa de calor para cuantificación de riesgos 
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Fuente: Elaboración propia basado en (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013). 

 

Fuente: Elaboración propia basado en (Beltrán, 2010) 
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1.5.3 Jerarquización de los riesgos. 

 Los eventos detectados en una evaluación de riesgos se deben priorizar según lineamientos 

establecidos por la administración de la compañía; como por ejemplo los recursos financieros, 

esto con el fin de determinar cuáles son los de mayor importancia y urgencia, algunos requerirán 

de atención inmediata y los otros con menor importancia podrán ser atendidos más adelante 

desde esta perspectiva (Rodríguez, Piñero, & De Llano, 2013, pág. 16). 

 La priorización se dirige en función de las consecuencias, la materialización de los riesgos 

detectados y la relevancia de la actividad, proyecto o política que se verían afectados, basados en 

su apetito o tolerancia al riesgo. 

1.5.4 Respuesta al riesgo. 

 Las respuestas a los riesgos que una entidad decida ejecutar dependen de varios elementos 

como la jerarquización de los riesgos según su probabilidad e impacto y el apetito y tolerancia al 

riesgo definidos previamente (Salinas, 2015, págs. 194-213). 

 De acuerdo con Esteban Salinas (2015) basado en COSO ERM, existen cuatro grandes ramas 

de respuesta al riesgo, las cuales serán definidas a continuación:  

1.5.4.1 Evitar. 

 Se refiere a los riesgos identificados con exactitud, sus causas y se han implementado 

medidas para erradicarlas, como, por ejemplo, en el caso del riesgo de crédito, la eliminación del 

otorgamiento de préstamos a los clientes.  
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1.5.4.2 Transferir.  

 Cuando los riesgos no se pueden mitigar, puede ser transferidos o compartidos a un tercero 

quien lo asume. Con esta respuesta los riesgos no se eliminan, pero si se disminuyen, un ejemplo 

de esto es la utilización de los servicios de descuentos de facturas o factoreo, donde el riesgo de 

incobrabilidad se le transfiere a una financiera, quien decide asumirlo al comprar las facturas.  

1.5.4.3 Mitigar.  

 Este tipo de respuesta busca reducir la probabilidad de que un evento negativo se materialice 

y disminuir el posible impacto de este. Para mitigar los acontecimientos negativos se pueden 

implantar medidas de control siempre y cuando el costo de las respuestas implementadas no 

supere el costo de la materialización del riesgo. Para poder mitigar el efecto de las tasas de 

intereses y los precios de instrumentos financieros es posible diversificar la cartera compuesta 

por estos títulos y certificados y darles el seguimiento correspondiente. 

1.5.4.4 Aceptar. 

 La aceptación del riesgo se da cuando la entidad no puede transferirlo o su mitigación tiene 

un costo muy alto y su impacto es mínimo y de muy poca importancia o simplemente no hay 

manera de una darle una respuesta para minimizarlo. La aceptación requiere diseños de planes de 

contingencia para que en caso de materializarse un riesgo de importancia relativa estos sean 

puestos en práctica para aminorar sus consecuencias, de no ser así la entidad puede aplicar como 

política asumir el costo de los riesgos de poca importancia relativa. Un ejemplo de lo anterior es 

la aceptación de los cambios “aumentos” en las cuotas de un préstamo firmado en una moneda 
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diferente a la moneda del curso normal de la empresa, ejemplo el dólar, debido a las variaciones 

en el tipo de cambio. 

1.5.4.5 Monitoreo. 

 El monitoreo permite dar seguimiento a la eficacia de las respuestas al riesgo establecido, 

valorar la efectividad del apetito y tolerancia al riesgo y la identificación de nuevos riesgos 

(CONASSIF, Acuerdo SUGEF 18-16, 2016, pág. 11). 

 Parte de las actividades de monitoreo requieren el diseño y aplicación de instrumentos de 

medición como por ejemplo los indicadores de gestión de riesgos financieros. 

1.5.5 Ejemplo cuantificación de riesgos. 

 A continuación, se muestra un ejemplo del proceso de gestión citado por Porras (2009). 

 Una institución Fiduciaria está administrando un fideicomiso de inversión para un grupo 

de cafetaleros en Honduras. 

 Como parte del encargo el fiduciario deberá invertir la suma de ¢1, 000,000.00 en 

papeles que le generen rentabilidad. 

 Existen varias opciones de inversión en el mercado financiero que van desde los más 

sólidos bancos hasta varias financieras no reguladas. 

 El Fiduciario cuenta con una política y parámetros definidos en donde sería conveniente 

invertir los recursos. 
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 El Fiduciario toma la decisión de invertir recursos en una financiera no regulada por la 

Comisión de Bancos y Seguros (CNBS), quien prometió al fiduciario presentarle los estados 

auditados de los últimos dos años dentro de 15 días siguiente, para demostrarle su solidez 

financiera. Los accionistas de la financiera son un grupo de empresarios dedicados al rubro 

de la madera, lo cual le da prestigio a nivel nacional. 

 El Fiduciario decide invertir en la financiera la suma ¢1, 000,000.00 en un pagaré a un 

plazo de un año y a una tasa de interés del 15% anual pagadera mensualmente. Otros 

intermediarios financieros (bancos) solo le ofrecían una tasa máxima de 11% anual. 

 El administrador de Riesgos del Fiduciario está elaborando el mapa de riesgo de la 

institución y ha procedido a medir el riesgo de las inversiones que realizará el fiduciario en 

este fideicomiso. En su análisis se da cuenta de que en este caso no se han respetado las 

políticas de la institución y que existe un riesgo en esta línea de negocio o fideicomiso de 

inversión debido a que la Financiera donde se encuentran invertidos los recursos no está 

regulada por la CNBS y carece de información para analizar su desempeño financiero. 

 También investigó que han quebrado en promedio tres financieras al año en los últimos 

cinco años y que el año anterior el Fiduciario invirtió al menos seis veces los recursos de 

fideicomisos de inversión en financieras no reguladas sin que nadie cuestionara este 

aspecto. 

 El ejemplo anterior se incorporaría dentro de la matriz de riesgos operativos del 

Fiduciario de la siguiente manera:” (Porras, 2009, pp. 41-42). 

Ver tabla de probabilidad vs. impacto en página siguiente: 
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Probabilidad vs. Impacto Financiero 

Tabla 1.11 Probabilidad vrs impacto 

Riesgo Subcategoría Área 

Línea de 

Negocio 

Nivel 1 

Línea de 

Negocio 

Nivel 2 

Proba

bilidad 

Asignación de 

Probabilidad 

Frecuenc

ia 

Espread 

Impacto 

Asignación 

de Impacto 

Medio 

Asignació

n de 

Impacto 

Medio 

Personas 

Malas prácticas 

con los 

productos 

(Inversiones en 

instituciones 

no reguladas) 

Depto.Fiducia

ro 

(Inversiones) 

Fideicomis

o de 

Inversión 

Inversiones 

en Pagarés 
3 

Probable 

10.01%-50.0% 

El Evento 

puede 

ocurrir 

entre 1 a 

6 veces 

por año 

3 

Severo de 

¢801.000 a 

¢1,200,000.

00 

¢1,000.000

,00 

 

  Fuente: Tabla tomada de (Porras, 2009, págs. 41-42). 
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Efectividad del Control y Tratamiento del Riesgo 

Tabla 1.12 Efectividad del control y tratamiento del riesgo 

Efectivi

dad del 

Control 

Asignación de 

la Efectividad 

del Control 

Descripción en 

la Efectividad 

del Control 

Riesgo y 

Controles 

Evaluación 

del Manejo 

del Riesgo  

Tratamiento 

del Riesgo  

Descripción 

del Manejo 

del Riesgo 

Acciones por seguir 

0,99 

El control solo 

cubre el 1% 

riesgo o nada 

Control débil 

efectividad y 

baja ejecución o 

simplemente no 

existe control 

Labor de 

Control 

interno en 

cumplimie

nto de 

políticas 

de 

Inversión 

5 

Implementar 

la 

Administració

n del Riesgo 

No 

establecido 

El proceso 

de 

administraci

ón del riesgo 

operacional 

no ha sido 

establecido 

Verificación de políticas por el área 

de control interno. Incluir en el 

informe mensual el cumplimiento de 

políticas- Cultura de riesgos 

(concienciación del personal). 

Análisis del desempeño financiero de 

las instituciones financieras. Cancelar 

todas las inversiones mal efectuadas. 

Establecer un régimen de sanciones 

para el personal que incumpla las 

políticas.  

Fuente: Tabla tomada de (Porras, 2009, págs. 41-42). 
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Capítulo II 

Conocimiento general de la 

entidad 
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2  JAFAP: estructura organizacional y el método de la gestión actual de riesgos 

 Reseña histórica  

 La creación de la Junta Administradora del Fondo de Ahorro y Préstamo de la Universidad 

de Costa Rica (JAFAP) data del Consejo Universitario, el cual en noviembre de 1942, según el 

artículo 15 de la Ley 362 de 1940 conocida como: Ley orgánica de la Universidad de Costa 

Rica, reformado en el artículo 235 del Estatuto Orgánico de la Universidad de Costa Rica de 

marzo de 1974 indica de forma textual: “La Universidad de Costa Rica mantiene como régimen 

de ayuda complementaria, un sistema de Ahorro y Préstamo al cuidado de una Junta nombrada 

por el Consejo Universitario conforme a la Ley N.º 4273”  (JAFAP, 2017). 

 Seguidamente se le otorgó la personería jurídica a la Junta mediante la Ley 2076 del 15 de 

noviembre de 1956, la cual fue reformada el 6 de diciembre de 1968 mediante la Ley 4273.  

 En esta última ley, se estipula como principal objetivo de la JAFAP, la administración de los 

recursos financieros de sus afiliados, además este porcentaje proviene del aporte patronal de la 

Universidad de Costa Rica, con la finalidad inicial de brindar a todos sus funcionarios acceso a 

un régimen de seguros al momento de jubilarse, ya fuera de manera voluntaria a los sesenta años, 

o una jubilación forzosa a los setenta años.    

 Con la finalidad de lograr el objetivo general de la JAFAP estipulado en la Ley Orgánica de 

la Universidad de Costa Rica, la organización procedió a contratar los servicios de seguros del 

Instituto Nacional de Seguros (INS), esto para lograr obtener los beneficios previamente 

establecidos por esta entidad, como, por ejemplo: Primas, aportes y beneficios relacionados con 

el Régimen de Seguros de Vejez y Retiro de empleados y Obreros.   
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 Sin embargo, la Universidad de Costa Rica tuvo la responsabilidad de asumir varias y 

diversas obligaciones con la finalidad de cumplir con el “Seguro Individual de Vejez y Retiro” 

para sus empleados. En primera instancia la JAFAP se llamó, Junta Administradora del Fondo de 

Seguros Universitarios, y tenía obligaciones un poco más limitantes a las que poseen 

actualmente, por ejemplo, tenía la obligación de llevar una cuenta por cada uno de los 

asegurados en relación con su patrimonio acumulado, el cual se encuentra conformado por un 

porcentaje deducido del salario de los funcionarios y otro porcentaje otorgado por contribución 

de la UCR. No es hasta el año 1952, en donde el Consejo Universitario de la UCR comenzó con 

la otorgación de préstamos para todos los asociados con al menos un año de laborar en la 

Universidad, contribuyendo esto a un gran avance para los empleados y obteniendo beneficios 

muy sustanciosos para la calidad de vida de sus asociados.   

 “Para el año de 1955, cambia su nombre a: Junta Administradora del Fondo de Patrimonios y 

Jubilaciones”, (Álvarez, 2012, pág. 29) y posee un cambio muy importante, al realizar una 

modificación importante en su nombre, pasó a obtener un manejo completamente independiente 

de la Universidad de Costa Rica, lo cual significó pasar de ser un ente ligado a la UCR a ser una 

institución completamente autónoma con libertad de contraer derechos, obligaciones y tomar 

decisiones tomando en cuenta solamente la situación individual de la JAFAP. Asimismo, ya 

“para el año de 1963 la organización pasó a llamarse: “Sistema de Patrimonios y Jubilaciones de 

la Universidad de Costa Rica” (Álvarez, 2012, pág. 39); sin embargo, simultáneamente en el año 

de 1964 el Estado de Costa Rica creó la Ley de Pensiones y Jubilaciones del Magisterio Nacional 

y se obligó a todos los empleados costarricenses a cotizar bajo este régimen, por lo cual los 

empleados de la Universidad de Costa Rica debían de ser incluidos en esta reglamentación. Los 

empleados comenzaron a cotizar en ambos regímenes, el creado a nivel del Estado, así como el 
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creado por la JAFAP, lo cual generó el cese de operaciones de la JAFAP debido a la contrariedad 

a nivel del Estado con lo estipulado por esta instancia. 

 Por esta razón se toma la decisión de proceder a crear la Ley N°2076 y con ello el Fondo 

Administrativo, asimismo se procede a la instauración de la Ley N°4273 con la cual se funda y 

establece de manera legal la Junta Administradora del Fondo de Ahorro y Préstamo de la 

Universidad de Costa Rica; en esta ley se estipulaba que el asociado aportaría un porcentaje igual 

a los dos puntos cinco por ciento y la Junta portaría un porcentaje igual.    

 De ahí en adelante, la ahora llamada JAFAP, comenzó a recaudar y administrar los fondos 

recibidos y aportados por sus asociados, los cuales los constituyen personal docente y 

administrativo de la Universidad de Costa Rica.   

 Como parte de sus antecedentes históricos, no se pueden dejar de lado las funciones 

específicas por las cuales la JAFAP fue creada, las cuales son mencionadas en el artículo 

llamado Reseña Histórica Junta de Ahorro UCR escrito en el año 2012 por Gerardo Contreras y 

se detallan a continuación:  

 Dirigir y administrar el fondo de ahorro y préstamo conforme con la reglamentación 

establecida por el Consejo Universitario.  

 Constituir depósitos bancarios.  

 Realizar inversiones con bonos del Estado y sus instituciones.  

 Realizar operaciones de préstamos y descuentos a favor de los empleados de la Universidad 

de Costa Rica, con la simple garantía de su fondo patrimonial acumulado.   

 Aceptar las donaciones, herencias o legados a su favor.  
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 Realizar todas aquellas otras funciones y actividades para el buen cumplimiento de los fines 

estipulados, encomendado por el Consejo Universitario.  

 Es así como el objetivo primordial de la existencia de la Junta Administradora del Fondo de 

Ahorro y Préstamo de la Universidad de Costa Rica se ha convertido en una herramienta llena de 

beneficios a sus asociados, por ejemplo, la JAFAP brinda préstamos con tasas de interés mucho 

más competitivas en relación con las del mercado y por consiguiente logran beneficiar 

directamente al asociado; además la JAFAP realiza compra de títulos valores de Estado, todo con 

la única finalidad de constituirse en un ente financiero fuerte, consolidado y consistente a lo 

largo de los años, la entidad brinda ayuda financiera y una consolidación a los funcionarios de la 

Universidad de Costa Rica al momento de la jubilación.  

 Naturaleza de la entidad 

 Como ha sido mencionado en el apartado anterior el objetivo primordial de la JAFAP es la 

búsqueda de beneficios para sus asociados, y desde su creación a la Junta de Ahorro y Crédito se 

le brindó la responsabilidad de administrar los fondos recibidos tanto de las personas afiliadas 

como del aporte patronal brindado por la Universidad de Costa Rica.   

 En el año 2011 la JAFAP, al ser una entidad sin fines de lucro, comienza con la gestión 

formal de Responsabilidad Social, al iniciar con la formalización y el fortalecimiento de 

objetivos y estrategias sobre programas existentes en la Universidad de Costa Rica; estos 

programas tienen por objetivo promover la calidad de vida de los funcionarios de la Universidad 

de una forma directa o indirecta. Según el informe de labores del año 2011, se brindaron 

puntualmente los objetivos sobre los cuales se quería centralizar la responsabilidad social de la 

JAFAP hacia los funcionarios de la Junta, los cuales son:   
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 Premios a la antigüedad.   

 Fortalecimiento de competencias.   

 Desarrollar las capacidades necesarias para brindar una tecnología de info-comunicación 

dirigida al cliente interno.   

 Creación de plaza de Recursos Humanos.   

 Mantener y fortalecer la capacitación, especialmente en las áreas de idioma, Cobit, Oracle, 

ISO, capacitación OPTISOFT.  

 En el informe de laborales del año 2014, se planeó el cumplimiento y seguimiento de los 

anteriores objetivos, esto con la finalidad de brindar una responsabilidad social a la Junta y, 

consecuentemente, beneficiar al asociado, por lo cual, para la rendición de cuentas del año 2014, 

la Junta publica el Informe de Labores 2014 el cual indica los programas llevados a cabo 

exitosamente:  

 Programa de apoyo a personas afiliadas con discapacidad mediante la colaboración de la 

Comisión Institucional en Materia de Discapacidad (CIMAD).   

 Programa Calidad de Vida: Mantener el programa de apoyo hacia la salud preventiva y 

curativa en la Universidad, desarrollado para las personas afiliadas, mediante la colaboración de 

la Oficina de Bienestar y Salud (OBS).   

 Programa Gestión Ambiental: Programa de apoyo a esquemas ambientales, ecológicos y de 

reciclaje, desarrollados en la Universidad para las personas afiliadas, mediante la colaboración 

del Programa de Gestión Ambiental (PROGAI).   

 Programa de reconocimientos de afiliados de mayor antigüedad en la UCR, mediante la 

colaboración de la Oficina de Recursos Humanos de la UCR. Así como también se incluye el 

Programa para Alcoholismo.   
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 Feria de Bellas Artes: Dirigida a las personas afiliadas, mediante la Facultad de Bellas Artes.   

 Lo anterior, se muestra en el informe de labores del año 2014 con la única finalidad de 

mostrar la responsabilidad social de la JAFAP, centrada en mejorar no solamente en el área de 

las finanzas de sus afiliados, sino también en brindar ayuda en relación con la calidad de vida y 

progreso individual de sus afiliados.  

 Según el informe de labores del año 2015, en este año se continuó con el desarrollo de los 

programas de inversión en cuanto a apoyo y asesoría de la Oficina de Bienestar y Salud, la 

Unidad de Gestión Ambiental, el CIMAD, la Oficina de Recursos Humanos, la Comisión 

Organizadora de la Carrera Universitaria y la Escuela de Música de la Universidad de Costa 

Rica. Actualmente; para el año 2017, la JAFAP posee un objetivo estratégico muy claro, el cual 

se basa en brindarle a sus afiliados recursos óptimos para su atención; esto se logrará por medio 

de condiciones y estándares diferenciados en relación con el mercado y, además, la mayor y 

mejor calidad posible. 

 Consecuentemente, dentro de la naturaleza de la organización, resulta indispensable dar a 

conocer la misión y visión de la JAFAP, las cuales se detallan a continuación:  

 Misión  

“Contribuir con el mejoramiento del bienestar y la calidad de vida de las funcionarias y los 

funcionarios de la Universidad de Costa Rica promoviendo el ahorro y ofreciendo crédito 

solidario y otros servicios para fortalecer su desarrollo humano integral” (JAFAP, 2016, pág. 

12).  



70 
 

Junta Directiva

Dr. Henning Jensen 
Pennington           Presidente

Msc. Jorge Sibaja Miranda      
Director

Msc. Eliécer Ureña Prado     
Director

Msc. Edgar Arias Porras       
Director

Msc. Aejandro Elizondo 
Castillo.

 Visión 

“Ser el principal aliado financiero de las funcionarias y los funcionarios de la Universidad de 

Costa Rica, así como consolidar la promoción y el apoyo de programas de carácter social 

para su beneficio” (JAFAP, 2016, pág. 12).  

 Junta Directiva 

 Según el artículo 4 del “Reglamento de la Junta Administradora del Fondo de Ahorro y 

Préstamo de la Universidad de Costa Rica”, la Junta deberá de estar integrada por cinco 

miembros, el Rector de la Universidad, será su presidente, y cuatro miembros más, electos por el 

Consejo Universitario (Ver imagen adjunta de la actual conformación de la Junta Directiva de la 

JAFAP).  

 Asimismo, dentro de sus miembros se deberá de nombrar un secretario, el cual podrá ser 

reelecto y desempeñará sus funciones por el período de un año. 

Ilustración 2.1 Organigrama junta directiva JAFAP 

 

 

 

 

 

  Fuente: Elaboración propia basado en (JAFAP, 2016). 
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 Como parte de los requisitos indispensables para la operación de la JAFAP, la Junta 

Directiva deberá de reunirse al menos una vez cada quince días, con un mínimo de quorum de 

tres miembros (cantidad mínima de miembros para la aprobación de acuerdos y legislación para 

la Junta).  

 La administración de la Junta se rige bajo la Ley General de Administración Pública 

específicamente en su libro primero, título primero, capítulo único, articulo 6 la cual establece 

que todos los entes públicos se encuentran sujetos en primera instancia a la Constitución Pública, 

seguido tratados internacionales y las normas de la Comunidad Centroamericana, después a leyes 

y los demás actos con valor de ley, penúltimo a aquellos decretos del Poder Ejecutivo y por 

último a los demás reglamentos del Poder Ejecutivo, los estatutos y los reglamentos de los entes 

descentralizados.   

 Como lo indica la Ley General de Administración Pública en su artículo trece:  

La Administración estará sujeta, en general, a todas las normas escritas y no escritas del 

ordenamiento administrativo, y al derecho privado supletorio del mismo, sin poder 

derogarlos ni desaplicarlos para casos concretos y la regla anterior se aplicará también en 

relación con los reglamentos, cuando provengan de la misma autoridad o provengan de 

otra superior o inferior competente (Poder Ejecutivo de Costa Rica, 1978, pág. 4). 

 Estructura organizacional y Administración 

 En el siguiente esquema se define la estructura organizacional de la JAFAP y la distribución 

de los procesos de administración llevados a cabo en esta. 

 

Ilustración 2.2 Organigrama institucional JAFAP 
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La JAFAP, está compuesta por la Junta Directiva, el Gerente General, Auditoría Interna, Área de 

Tesorería, Contabilidad, Informática, Crédito y Cobro y atención al cliente. 

 La administración de la JAFAP está bajo el mando de la Gerencia General, esta figura junto 

con el apoyo del secretario, se encargan de diseñar y dirigir el funcionamiento y vigilar el 

comportamiento de la institución, el gerente general está a cargo de cumplir las siguientes 

funciones: 

 Dedicar tiempo completo a sus funciones dentro de la jornada normal de la JAFAP y tener 

dedicación exclusiva.  

 Actuar como superior jerárquico de los funcionarios de la JAFAP. 

 Rendir los dictámenes solicitados por la Junta.  

 Brindar asesoría económica y administrativa a la Junta.  

 Asistir a las reuniones de la Junta con voz, pero sin voto y ejecutar los acuerdos de dicha 

Junta. 

 Velar por los intereses, control y desarrollo de la Junta.  

Fuente: Elaboración propia basado en  (JAFAP, 2016) 
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 Firmar juntamente con el secretario, los cheques emitidos por la JAFAP, cuando exista 

delegación expresa del presidente.  

 Presentar anualmente a la Junta, dos meses después del ejercicio económico, un informe de 

labores en donde se incluyan los estados financieros. i. Velar por el orden y disciplina del 

personal a su cargo.  

 Convenir la prestación de servicios con otras dependencias de la Universidad.  

 Detener el trámite de una solicitud de préstamo aprobado, si llegase a su conocimiento 

cualquier información fundada relacionada a riesgos para el Fondo. De ello dará cuenta a la Junta 

en la sesión siguiente.  

 Velar porque los montos por deducciones y el aporte patronal ingresen al fondo a más tardar 

diez (10) días hábiles siguientes a la fecha de pago. 

  Realizar cualquier otra función atinente a su cargo. 

 Reglamento de la JAFAP 

 Aunque la Junta de Ahorro y Crédito de la Universidad de Costa Rica es una institución 

autónoma, de igual forma cuenta con el “Reglamento de la Junta Administradora del Fondo de 

Ahorro y Préstamo de la Universidad de Costa Rica”, la cual tiene por objetivo fundamental dar 

de conocimiento la regulación del funcionamiento de la JAFAP, la misma fue aprobada en el año 

de 1997 durante la sesión 4298-06 y además su alcance fue publicado en La Gaceta Universitaria 

4-97 del año 1997.  

 Dicho reglamento está conformado por noventa y cinco artículos y diez capítulos detallados a 

continuación: 
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2.7.1 Capítulo I: Aspectos generales.  

 El reglamento describe las partes de la Junta y delimita como parte del fondo a los 

funcionarios de la Universidad de Costa Rica. 

 Los objetivos de la JAPAF se resumen en buscar facilitar medios de financiamiento sanos 

para los funcionarios de la Universidad de Costa Rica, tal y como se describe a continuación: 

 “Estimular el ahorro y facilitar el crédito solidario y personal entre sus afiliados. 

 Procurar a éstos facilidades de crédito, además de ofrecerles orientación sobre el mejor uso 

de esos créditos.  

 Realizar la gestión financiera tendiente a solucionar los problemas habitacionales de sus 

afiliados. 

 Promover, definir y otorgar financiamiento para otros programas beneficiando a sus 

afiliados, previa autorización del Consejo Universitario” (JAFAP, 1997). 

2.7.2 Capítulo II: Organización y funciones.  

 La JAFAP cuenta con una Junta integrada por y cuatro miembros más electos por el Consejo 

Universitario, estos funcionarios deben reunirse al menos cada quince días o con la frecuencia 

elegida por sus miembros, el quorum de las sesiones es de tres personas quienes en caso de 

concretar acuerdos deben hacerlos válidos por medio de las Actas de la Junta. 

 El presidente de la Junta junto con el secretario, de manera mancomunada pueden firmar 

actas, cheques y demás valores relacionados con el Fondo, el presidente también tiene facultades 

para otorgar poderes para firma de escrituras y contratos al Gerente, según lo disponga la Junta. 

 A continuación, se pronuncian las funciones a cargo de la Junta. 
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 Definir políticas y estrategias de operación. 

 Tomar las medidas y acuerdos necesarios para la adecuada aplicación de la normativa 

vigente. 

 Decidir acerca de las solicitudes especiales y extraordinarias presentadas por sus afiliados.  

 Vigilar las finanzas del Fondo, aportando estados y balances de contabilidad y efectuando las 

reformas financieras concedidas en este reglamento.  

 Proponer al Consejo Universitario las reformas reglamentarias pertinentes. 

 Aprobar el presupuesto anual de operación y los planes de inversión para los capitales 

disponibles, así como las inversiones a largo y corto plazo presentadas por el Gerente.  

 Aprobar la creación de nuevas plazas y nombrar al personal administrativo de acuerdo con 

las propuestas de la Gerencia.  

 Nombrar y remover al Gerente y al Auditor Interno.  

 Tramitar ante el Consejo Universitario, lo correspondiente, según este reglamento. 

 Asignar la remuneración correspondiente al personal de la Junta, conforme al presupuesto 

aprobado.  

 Tomar las medidas y los acuerdos necesarios para una buena y sana administración del 

fondo. 

 Atender otras funciones asignadas específicamente por el Consejo Universitario para el 

mejor cumplimiento de los fines perseguidos con la creación de este Fondo. ll) Enviar a cada 

afiliado su estado de transacciones personales y demás estados de cuenta. 

 Evaluar la gestión gerencial de conformidad con los resultados obtenidos y el logro de las 

metas establecidas en el presupuesto y planes de trabajo previamente definidos.  

 Contratar una auditoría externa anual, y comunicar sus resultados al Consejo Universitario.  
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2.7.3 Capítulo III: Aspectos financieros.  

 Los recursos financieros de la JAFAP serán obtenidos por medio de las deducciones 

mensuales realizadas a los afiliados, las cuales consisten en un dos y medio por ciento (2.5%) de 

los salarios de cada uno de los afiliados, otros dos y medio por ciento aportado por la JAFAP y 

demás intereses por inversiones resultado de las operaciones en diversos fondos de inversión 

gestionadas por la entidad, así como cualquier aporte acordado por la Universidad en favor del 

Fondo. 

 Sobre el resguardo y custodia de los fondos, el reglamento de la JAFAP en su artículo 19 

establece lo siguiente: 

Los capitales provenientes de recursos financieros y de todo otro pago a favor de este Fondo, 

pueden ser remesados en efectivo o a través de cheques a nombre de la Junta. Uno o más 

bancos del Sistema Bancario Nacional quedarán encargados de guardar y custodiar todos los 

valores pertenecientes al Fondo (Consejo Universitario Universidad de Costa Rica, 1997, 

pág. 3). 

2.7.4 Capítulo IV: Operación del Fondo.  

 La JAFAP debe presentar anualmente un informe de sus labores ante el Concejo 

Universitario y sus afiliados, adicionalmente la JAFAP debe mantener actualizados y disponibles 

los estados de cuenta de sus afiliados en lo referente a información sobre sus operaciones de 

crédito, ahorros, intereses y demás requerimientos solicitados por los interesados 

correspondientes. 

 La liquidación y entrega de los fondos corresponde únicamente a cada afiliado, sin embargo, 

en caso de fallecimiento, la entrega de los fondos se da según los procedimientos legales 
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indicados, siempre y cuando estos no sean requeridos para liquidar las operaciones crediticias del 

afiliado con la institución. 

 Además, los desembolsos realizados para continuar con el funcionamiento de la entidad son 

reintegrados por el presupuesto oficial de la entidad. 

2.7.5 Capítulo V: Inversiones.  

 El manejo de los fondos de la JAFAP se da por entera disposición y bajo total 

responsabilidad de los jerarcas de la institución bajo cumplimiento de las disposiciones del 

Reglamento y de la Ley de la entidad. 

 El periodo para la evaluación de las inversiones será comprendido entre el primero de enero 

y treinta y uno de diciembre de cada año, esto con el fin de verificar la utilidad neta obtenida y la 

proporcionalidad de los beneficios acreditados a las cuentas de cada afiliado. 

 La JAFAP está autorizada a realizar los siguientes tipos de inversiones: 

 Del Estado costarricense o de sus instituciones.  

 Con garantía estatal.  

 De fideicomiso de la Universidad de Costa Rica. 

2.7.6 Capítulo VI: Préstamos.  

 La cesión de préstamos es de los principales servicios de la institución, la formalización de 

estos se da según lo establecido en el Reglamento de la JAFAP, los créditos son cedidos 

únicamente a los afiliados del Fondo y se clasifican tal y como se define en los siguientes 

capítulos. 
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2.7.7 Capítulo VII: De los préstamos corrientes y préstamos no fiduciarios.  

 Son créditos personales, en los cuales los afiliados según su monto ahorrado pueden solicitar 

la misma cantidad de dinero; esto se define en el artículo 46 del Reglamento: 

Artículo 46. Los afiliados tendrán derecho a solicitar el cien por ciento (100%) de su 

ahorro disponible en préstamos corrientes para dedicarlo a asuntos de carácter personal. 

Se entenderá por ahorro disponible el cien por ciento (100%) del aporte del afiliado más 

el setenta por ciento (70%) del aporte de la Universidad, incluyendo las utilidades 

acreditadas menos las deudas garantizadas con estos aportes. 

2.7.8 Capítulo VIII: De los préstamos especiales.  

 Estos créditos se crean con el objetivo de socorrer a los afiliados en situaciones de 

emergencia, tal y como se define en el artículo 52 del Reglamento: 

Artículo 52. Préstamos especiales, tienen la función social de resolver necesidades 

urgentes de los afiliados, debidamente comprobadas, siempre y cuando tenga agotadas las 

posibilidades del préstamo corriente. El tope aprobado y monto a otorgar será definido 

por la Junta, con base en la documentación aportada por el afiliado y de acuerdo con las 

posibilidades financieras del Fondo y otros criterios según la Junta juzgue conveniente. 

2.7.9 Capítulo IX: De los préstamos hipotecarios para vivienda  

 Dentro de los servicios brindados por la JAFAP están el ofrecer préstamos para fines como 

compra de vivienda, compra de lote, reparaciones y mejoras a la vivienda y cancelación de 

hipotecas. 
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 Para estos créditos se necesita una garantía hipotecaria, los estatutos y condiciones de los 

créditos respecto a plazos e intereses son fijados por la JAFAP, tomando como base los planes de 

inversión definidos por la entidad. 

2.7.10 Capítulo X: De la adjudicación de lotes. 

 La entidad tiene la facultad para vender lotes para la construcción, siguiendo los lineamientos 

establecidos en el Reglamento, como por ejemplo verificar a los afiliados solicitantes ten este 

trámite cumplan con las condiciones requeridas. 

 Dentro de los aspectos generales y lineamientos a seguir por la JAFAP, se encuentran la 

obligación de la Junta de estimular el ahorro y ser un facilitador del crédito para sus asociados, 

brindándoles orientación y una gestión financiera y así todos sus afiliados contarán con libertad 

habitacional sin restricciones y con libertades. Conjuntamente, la Junta deberá vigilar las 

finanzas del fondo y proponerle al Consejo Universitario cualquier tipo de reforma reglamentaria 

necesaria, así como evaluar la gestión de la Junta en relación con los resultados obtenidos, 

conforme al presupuesto de la Junta y a los planes de trabajo establecidos al inicio de cada año. 

 Además, este mismo reglamento establece lineamientos en relación con la cantidad de 

miembros de la junta y la cantidad de sesiones ordinarias mínimas a mantener; estas sesiones 

deberán de ser convocadas por el presidente de la Junta. 

 Gestión actual de riesgos 

 En cuanto a la gestión de riesgos, la JAFAP no presenta un modelo formalmente definido, sin 

embargo, si se aplican una serie de procedimientos de control permitiendo mitigar la exposición 

a los riesgos en donde podría ser afectada. Se realizan bitácoras para llevar control del 

comportamiento de las variables del mercado ligadas a la JAFAP, se analizan las condiciones del 
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mercado, se analiza los clientes con el fin de determinar si existe alguna amenaza para la 

institución, entre otras acciones ejecutadas diariamente en la rutina de la Junta. 

 Gestión de riesgos financieros   

 La JAFAP presenta oportunidades de mejora en cuanto a disponer de un modelo de gestión 

de riesgos financieros formalmente integrado y establecido; en su lugar, cuenta con una serie de 

procedimientos permitiéndole obtener indicadores para mitigar los riesgos a los cuales se pueden 

ver expuestos. Existen procesos de control creados para el resguardo de los activos de la 

institución y calidad en las gestiones ofrecidas a los afiliados, para garantizar la recuperación de 

los créditos, la buena salud de la cartera crediticia, para garantizar la capacidad de cubrir las 

exigencias de efectivo, las mejores condiciones para el acceso al crédito por parte de sus 

afiliados, y en general, lograr el balance entre la buena gestión de la Institución y las buenas 

prácticas a realizar para garantizar una institución financiera saludable y fuerte ante la exposición 

a los diferentes riesgos hacia la entidad. 

 De forma general, las siguientes son las prácticas actuales aplicadas por la Junta con la 

finalidad de mitigar los riesgos financieros, según la información obtenida por medio de 

entrevistas con funcionarios de la JAFAP y en conjunto con el análisis del Informe de Gestión de 

2016 (JAFAP Informe de Gestión 2016, 2016). 

2.9.1 Riesgo de tipo de cambio.  

 La JAFAP mantiene inversiones en dólares en una porción poco significativa, lo cual se 

puede observar en el Informe del periodo 2016; semanalmente se maneja una bitácora de 

inversiones la cual es de conocimiento de Junta Directiva, se monitorea el monto total de 

inversiones. Según se indicó en las entrevistas; “la bitácora de Inversiones es un mecanismo de 
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control donde se le informa a la Junta Directiva el estado actual de las inversiones, este es 

elaborado por la Administración y revisado por la Auditoria Interna”. Además, el monto en 

inversiones en dólares se considera de poca importancia material, considerando no elevado este 

riesgo. 

2.9.2 Riesgo de precio.  

 El análisis de las inversiones se actualiza a valor de mercado mensualmente y se lleva un 

control semanal mediante la bitácora de inversiones realizada por la administración, revisa la 

Auditoría Interna y es presentado en la Sesión de Junta Directiva. 

2.9.3 Riesgo de tasa de interés. 

 Mensualmente en el Informe de Labores, se realiza un análisis de las tasas de interés, se 

ofrecen tanto a nivel de crédito como de captación. El procedimiento, según se indica en el 

Informe de Gestión diciembre 2016, consiste en elaborar una tabla con la tasa promedio 

interbancaria, tomando las tasas de interés ofrecidas por algunas entidades financieras. Se 

adjunta detalle de la tabla a diciembre 2016: 
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Ilustración 2.3 Comparación tasa de interés promedio interbancaria 

 

 

2.9.4 Riesgo de liquidez.  

 Semanalmente se presenta a Junta Directiva un estudio de liquidez, donde se analiza la 

liquidez de la JAFAP el flujo de efectivo, el flujo de efectivo proyectado y la prueba ácida, los 

dos primeros permiten medir si el saldo de efectivo y los ingresos de efectivo han logrado cubrir 

las salidas de efectivo. Por su parte, la prueba ácida permite medir la solvencia, es decir si los 

activos circulantes son capaces de cubrir los pasivos circulantes. En este informe de liquidez se 

analizan las entradas de efectivo, donde la mayor cantidad de entradas se da por pagos recibidos 

por deducción de planilla y pagos en ventanilla. También, se analizan las salidas de efectivo, la 

cuales se presentan en mayor cantidad debido a liquidaciones de aportes y rendimientos a 

personas ex afiliadas; con la información anterior se realiza una proyección del flujo de efectivo 

esperado. Actualmente la JAFAP mantiene una reserva de liquidez de 1, 000,000,000 de colones.  

2.9.5 Riesgo crediticio.  

 Mensualmente en el Informe de Gestión de la JAFAP se realiza un análisis sobre la 

morosidad, donde se mantiene una revisión sobre las operaciones de crédito con más de un día 

Fuente: Ilustración tomada de (JAFAP, 2016). 
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de atraso. De igual manera, el Sistema de Información de la JAFAP se encuentra parametrizado 

con las políticas de crédito correspondientes para el análisis de la capacidad de pago y el 

cumplimiento de requisitos. Además, el sistema de deducción directa de planillas de la 

Universidad de Costa Rica y el convenio con la Dirección de Informática del Ministerio de 

Hacienda para las deducciones de personas pensionadas, hacen la gestión de cobro más efectiva 

y además ayuda a una buena recuperación de las cuotas. 

 Servicios Públicos y Privados   

 El servicio principal brindado por la Junta de Ahorro y Crédito de la Universidad de Costa 

Rica se basa en dar opciones financieras a sus afiliados (JAFAP, 2017). A continuación, se 

desglosan algunos de los servicios y facilidades de la JAFAP:  

 “Ahorro Flor de un día, el cual consiste en un ahorro a la vista, el dinero del afiliado se 

encontrará a disposición en cualquier momento.  

 Ahorro Pastora, el cual es un ahorro navideño con una tasa de los diez puntos cincuenta por 

ciento anual,   

 Ahorro Aguacate, el afiliado coloca el dinero en la Junta por un período de tiempo 

previamente establecido y fijado entre el afiliado y la Junta.  

 Ahorro Jícaro, es un plan de ahorro a mediano plazo, en este plan los afiliados cumplen 

metas personales con un poco más de inversión, este es un ahorro capitalizable.  

 Ahorro Cafeto, diferente a los demás este es un “plan de ahorro anual en el cual se pueden 

realizar aportes extraordinarios a la cuenta de ahorros” (JAFAP, 2017).   

 Además de brindar opciones de ahorro, la Junta brinda opciones de financiamiento sobre 

aportes, el afiliado tendrá el derecho de solicitar el 100% de su dinero disponible en la Junta para 
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utilizarlos de manera personal. Además, cuenta con préstamos especiales, estos cubren  

necesidades urgentes de sus afiliados.  

 Asimismo, la JAFAP cuenta con ahorros para objetivos específicos como son el caso de 

compra de vivienda y compra de vehículo. Así también pólizas autoexpedibles para cobertura de 

enfermedades graves y pólizas de incendio, vehículo y de vida.  

 Análisis de Estados Financieros 

 La Junta de Ahorro y Préstamo de la Universidad de Costa Rica confecciona sus estados 

financieros según los lineamientos de las Normas Internacionales de Información Financiera y 

las interpretaciones adoptadas por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB 

por sus siglas en inglés). Los estados financieros de la entidad están expresados en colones 

costarricenses, moneda funcional para la JAFAP. 

 A partir de la información de los estados financieros y, tomando como base los aspectos 

teóricos del apartado de Riesgo Financiero del capítulo uno, se crea un esquema por medio del 

cual se identifican las partidas originadoras de los riesgos, estas componen el Riesgo Financiero 

de la Junta. 
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Ilustración 2.4 Estructura de riesgos de la JAFAP 

 

 

 

 

 

 

 

Títulos dados en garantía (recompra) 
Inversiones disponibles para la venta 

Títulos dados en garantía (recompra) 

Inversiones disponibles para la venta 

Títulos dados en garantía (recompra) 

Efectivo 

Depósitos a la vista en entidades financieras 

Contratos INVU maduros 

Contratos INVU en proceso de maduración 

Productos por cobrar Inv. Disp. para la venta 

Productos Contratos INVU maduros 

Productos Contratos INVU proceso de 
maduración 

Bienes de Uso 

Captaciones de ahorro a la vista 

Captaciones de ahorro anual 

Captaciones de ahorro semestral 

Captaciones de ahorro extraordinario 

Captaciones de ahorro capitalizable 

Intereses acumulados por pagar SAEP 

Obligaciones por pacto de recompra 

Fondo de ahorro 

 

Contratos INVU maduros (cuotas) 

Contratos INVU en proceso de maduración 

Productos por cobrar Inv. Disp. para la 

venta 

Productos por cobrar Inv. Disp. para la 

venta 

Productos Contratos INVU proceso de 

maduración 

Cartera de crédito vigente corto plazo 

Cartera de crédito vencida corto plazo 

Cartera de crédito vigente largo plazo 

Cartera de crédito vencida largo plazo 

Riesgos Financieros

Composición

Riesgo Cambiario

Riesgo de Transacciones

Riesgo Económico

Riesgo Contable

Riesgo de Precio

Efecto de Rendimientos del Mercado

Riesgo de Tasa de Interés

Cambios en las tasa de interés

Ley de Oferta y Demanda

Riesgo de Liquidez

Riesgo de Fondos

Riesgo Contingente

Riesgo de Mercado

Riesgo Crediticio

Riesgo de Incumplimiento

Riesgo de Exposición

Riesgo de Recuperación

Fuente: Elaboración propia basada en (JAFAP, 2016). 
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 Seguidamente se procede con el cálculo de las variaciones horizontales y verticales tanto del 

Estado de Situación Financiera como el Estado de Resultado Integral; el cálculo de estas 

variaciones en unión con la diversificación de las partidas, según el esquema anterior, permite 

exponer por medio de un mapa de calor, la posición de las cuentas de acuerdo con la variación 

durante el periodo 2015-2016; se califica en la zona roja o zona de mayor atención las cuentas 

con variaciones iguales o mayores a 70%, en el espacio amarillo se colocan las partidas con una 

variación entre 30% y 70% y finalmente en la zona verde las cuentas casi sin variación; es decir, 

entre un 0% y 30%, estos criterios de medición se han determinado según criterio del 

investigador, basado en conocimiento de la entidad Junta del Fondo de Ahorro y Préstamo de la 

Universidad de Costa Rica.  

 A continuación, se muestra el mapa de calor indicado, en la zona verde se denota el nombre 

“Cuentas varias”, en esta área se incluyen todas partidas tanto del Estado de Situación Financiera 

como el Estado de Resultado Integral sin variaciones muy altas según el criterio de medición, en 

las siguientes zonas amarilla y roja respectivamente, se denota el nombre de las cuentas de 

mayor oscilación.  

Ver mapa de calor en página siguiente. 

  



87 
 

Ilustración 2.5 Mapa de calor análisis horizontal 

Por inversiones en 

valores 

Captaciones de 

ahorro a la vista 

Otros ingresos 

financieros 

Bienestar y 

Calidad de Vida 

Depósitos a la 

vista en entidades 

financieras 

(cuentas 

corrientes) 

Cuentas varias 

Productos 

Contratos INVU 

maduros 

Efectivo 

Productos por 

cobrar Inv. Disp. 

para la venta 

Por 

disponibilidades 

Cuentas varias 
Pago anticipado 

de rendimientos 
Gastos Generales 

Otras cuentas por 

pagar 

Captaciones de 

ahorro navideño 

Cuentas varias Cuentas varias 
Gastos por 

servicios externos 

Contratos INVU 

maduros (cuotas) 

Ajuste de 

rendimientos 

Cuentas varias Cuentas varias 
Otros ingresos 

operativos 
Cobro Judicial 

Gastos por 

incobrabilidad 

(Estimación) 

 

 Para el caso del Efectivo y de los Depósitos a la vista, estas cuentas se mueven, según las 

reasignaciones aprobadas por la Administración para aumentar el efectivo colocado a disposición 

de la formalización de nuevos préstamos y los niveles de colocación de créditos presentados 

durante cada periodo. 

 Los Contratos INVU Maduros presentan variaciones debido a la recepción de nuevos planes; 

estos planes terminaron el proceso de maduración y se trasladan a esta cuenta, también se 

Fuente: Elaboración propia basado en (Porras, 2009).  
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evidencian disminuciones correspondientes a la colocación o ventas de estos planes, esto 

representa un cierre y la dada de baja en los registros. 

 En cuanto a los productos o cuentas por cobrar relacionadas con los rendimientos en las 

inversiones, estos se ven afectados por la creación de nuevos fondos de inversión, como por 

ejemplo la reclasificación de los Títulos dados en garantía a Inversiones Disponibles para la 

Venta con el Instituto Nacional de Seguros (INS); esto en unión con los cambios sufridos en las 

tasas de interés de las inversiones, provocan variaciones en los productos ganados por dichas 

inversiones.  

 Relacionado con las cuentas por cobrar, los productos percibidos de los Contratos con el 

INVU aumentan porque los contratos experimentaron un aumento de más de cien millones para 

el período 2016. 

 Durante el periodo 2016, los casos de cobro judicial aumentaron de veinte a treinta y dos, 

estas son operaciones con más de ciento ochenta días de atraso, en esta partida se registran las 

operaciones en cobro judicial, así como las operaciones en cobro judicial en proceso y las 

operaciones en cobro administrativo Ver Anexo 5. Valor de la cartera crediticia mensual por 

antigüedad de saldo y Cuadro 17. Clasificación de morosidad de acuerdo con la gestión realizada 

según información del Informe de Labores 2016 de la JAFAP. 

 Este aumento de los casos en cobro judicial afecta directamente la estimación del gasto por 

incobrables, el cálculo de dicha estimación corresponde a la aplicación de porcentajes, según 

días de atraso, sobre las operaciones en cobro judicial. 
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 La disminución del pasivo “Captaciones de ahorro a la vista” y el incremento en el pasivo 

“Captaciones de ahorro navideño”, se debe a que la Administración de la JAFAP ha procurado 

un cambio importante entre las tasas ofrecidas por cada uno de estos ahorros, incentivando a sus 

asociados a optar por los ahorros con plazos mayores, siendo estos los ahorros navideños.  

 Adicionalmente, para el periodo 2016, en ahorro a la vista, se denota un decremento 

ocasionado por la cancelación de saldos de personas exafiliadas.  

 Para el año 2016, según las recomendaciones de la auditoría externa se realizó una 

reclasificación de movimientos de facturas del Instituto Nacional de Seguros (INS) pendientes de 

registrar, relacionado con la retención de póliza de seguros a Afiliados, tema por el cual se 

presenta un incremento significativo en la partida de Otras cuentas por pagar. 

 El pago anticipado de rendimientos se realiza anualmente al finalizar cada periodo, tal y 

como lo establece el artículo 31 del Reglamento de la JAFAP, (JAFAP, 2016, pág. 56). Este 

pago se calcula de acuerdo con el fondo de cada asociado y se cancela haciendo uso de los 

rendimientos operaciones obtenido durante el periodo. Aunado a lo anterior, la partida de 

“Ajuste de rendimientos”, corresponde a la actualización de los rendimientos entregados a los 

asociados al finalizar cada año. 

 Los ingresos por disponibilidades corresponden a los intereses ganados en otras entidades 

financieras por el manejo de cuentas corrientes, las cuales, por sus montos, generan altos 

rendimientos. 

 Continuando con el tema de ingresos para el periodo 2016 estos también presentaron un 

fuerte aumento bajo el rubro de los rendimientos por inversiones, como se había explicado 

anteriormente, se crearon nuevos fondos de inversiones con tasas más altas. 
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 Los ingresos operativos para el periodo estudiado mostraron un fuerte aumento debido la 

venta de activos como por ejemplo: Equipos de cómputo, entre otros equipos de oficina en 

desuso. 

 Finalmente, en el tema de ingresos, los ingresos financieros experimentaron un fuerte 

decremento, a partir del año 2016, el INS comunicó a la JAFAP el porcentaje de comisión por 

mantenimiento de pólizas se disminuyó por decisión de la primera entidad. 

 El gasto por servicios externos se aumentó durante el periodo 2016 debido a la contratación 

de servicios profesionales para llevar los procedimientos de cobro judicial, adicionalmente se 

cancelaron servicios por la auditoría externa realizados en la JAFAP durante el periodo indicado. 

 Respecto a los gastos generales, estos presentan un decremento, el cual se encuentra 

evidenciado en dos rubros específicos, la propaganda y publicidad y la capacidad de afiliados. 

 La ejecución real de los programas de Bienestar y Calidad de vida se cumplieron en gran 

parte de cómo se había proyectado en el programa de Ejecución del presupuesto de operación 

para el año 2016, para este año a diferencia del 2015, ya se había concluido el proceso de 

inversión llevado a cabo entre JAFAP y otras unidades de la Universidad de Costa Rica, razón 

por la cual la Junta Directiva decidió disminuir el presupuesto para los programas de Bienestar y 

calidad de vida (JAFAP, 2015, pág. 7). 

 Para el análisis vertical, se utiliza como parámetro el Patrimonio Total para el Estado de 

Situación Financiera y el Total de Ingresos para el Estado de Resultado Integral, este análisis 

tiene como fin identificar las partidas de mayor peso para la entidad y por tanto su 

comportamiento puede afectar las operaciones de JAFAP. 
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 El mapa de calor del análisis horizontal, en la zona verde se denota el nombre “Cuentas 

varias” para las partidas tanto del Estado de Situación Financiera como el Estado de Resultado 

Integral, estas no presentan variaciones mayores a 30% para las zonas amarillas y en verde se 

muestran las partidas de mayor ponderación dentro de los estados financieros. 

Ilustración 2.6 Mapa de calor análisis vertical 

 
Cartera de crédito vigente largo plazo 

Cuentas 

varias Captaciones de ahorro 

extraordinario 

Fondo de ahorro 

Cuentas 

varias 
Por créditos vigentes 

Cuentas 

varias 

Cuentas 

varias 
  

Por obligaciones con 

el público Cuentas 

varias 

Cuentas 

varias 
 

 Las captaciones de ahorro extraordinario o bien “Ahorro Aguacate”, corresponden a los 

ahorros a plazo de los afiliados de la JAFAP, para el periodo 2016, un total de 64 personas se 

sumaron para realizar dicho ahorro (JAFAP, 2016, pág. 65). 

 La partida de crédito vigente a largo plazo y por crédito vigente representa partidas realmente 

importantes para la JAFAP, de ellas depende, en gran medida, la gestión de dicha entidad, cuanto 

mayor sea la colocación, mayor serán los productos financieros por recuperar. 

Fuente: Elaboración propia basado en (Porras, 2009)  
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 El fondo de ahorro y las obligaciones con el público también están relacionados, los afiliados 

al mantener un ahorro constante en la entidad se ven beneficiados por el factor rendimiento 

ofrecido por la institución y así disponer de los fondos. 
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3 Metodología de la investigación 

 En el siguiente capítulo se describen los elementos utilizados como guía del desarrollo del 

proyecto de investigación, tales como, la idea de investigación, el enfoque; este corresponde a 

una descripción del objeto de estudio, las poblaciones y muestras, fuentes de información, lo cual 

es la base para la formación de criterios y creación de soluciones al problema de investigación y 

las herramientas o técnicas de recolección de esta, así como demás variables o categorías de 

análisis utilizadas para asegurar la credibilidad del proyecto desarrollado. 

 Adicionalmente, en el capítulo se desarrolla cada componente de investigación, es decir, se 

exponen los lineamientos de marcos de referencia internacional, la normativa y mejores prácticas 

nacionales, así como los procesos de control de JAFAP, cuyo resultado sirve de base para 

comprender la construcción del modelo de gestión de riesgos financieros la JAFAP. 

 A continuación, se describen el paradigma, tipo y enfoque de investigación, universo 

investigado, población de estudio y herramientas de recolección de información. 

 Descripción del paradigma, tipo de investigación y enfoque de la investigación, 

seleccionados 

 “Un paradigma constituye un método que tiene por finalidad realizar una evaluación crítica 

sobre los métodos y conjunto de prácticas que serán utilizadas a lo largo de la investigación” 

(Thomas Kuhh, pág.73). 

 El paradigma conlleva un análisis del proyecto a nivel cualitativo, lo cual involucra una 

aplicación exhaustiva en relación con el desarrollo de leyes y normas aplicables, debido a esto el 

objetivo de investigación se basa en la confección de un modelo, el cual permita una gestión 
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adecuada y satisfactoria de los riesgos relacionada tanto con prácticas locales e internacionales; 

se toman en consideración normativas como: los “Acuerdos SUGEF 1-05; 2-10; 5-04; 15-16; 16-

16; 17-13; 18-16; 23-17; 24-00”, la normativa propuesta por el Comité de Supervisión Bancaria 

de Basilea con el documento “Basilea III: Marco regulador global para reforzar los bancos y 

sistemas bancarios”, así como las disposiciones de la Organización para la Cooperación y 

Desarrollo Económico (OCDE) en materia de administración de riesgos financieros.  

 Mediante el uso de determinados marcos teóricos y normativa aplicable, se podrá explotar un 

enfoque tanto cualitativo como descriptivo en relación con el análisis del proyecto en curso. 

Debido al tipo de investigación, el investigador se convierte en el principal instrumento en el 

desarrollo del modelo de gestión, ya que la normativa es un instrumento de suma ayuda e 

importancia, sin embargo, por sí sola, sin llevarla a un grado de análisis o de involucramiento en 

el proyecto, no genera un resultado idóneo ni certero. Es aquí donde entra el papel de este como 

principal instrumento, al realizar una propuesta de gestión de los riesgos financieros de la 

JAFAP. Para hacer esto posible, debe existir el entendimiento, la comunicación y 

retroalimentación oportunos entre la normativa aplicable, la Institución y los investigadores, 

respectivamente, lo cual permitirá llevar a cabo el proyecto y cumplir con la finalidad de 

alcanzar un fortalecimiento y agregar valor a la gestión de riesgos financieros de JAFAP y así 

obtener un crecimiento en la organización de manera prudencial, sano y llevado a cabo de forma 

asertiva. 

 Referente al tipo de investigación, la modalidad más conveniente es la investigación 

aplicada; su fin es la resolución de problemas, es decir; cambiar las circunstancias o condiciones 

de una situación específica. La actual investigación pretende suplir la necesidad de la JAFAP, de 

gestionar su estructura de riesgos financieros tomando como base los ámbitos de valoración 
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recomendados a nivel local e internacional para la apropiada gestión de riesgos financieros en 

entidades de igual o similar naturaleza. 

 En cuanto al enfoque de investigación más adecuado; se utiliza el enfoque mixto, pues el 

desarrollo del trabajo requiere conocimiento de normas y disposiciones extendidas por entes 

reguladores como SUGEF y el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea; para la comparación 

entre el desempeño actual de la gestión de riesgos financieros en la JAFAP y la gestión 

recomendada según la normativa del tema, esta comparación permitirá redefinir una propuesta de 

gestión de riesgos financieros adecuada a la JAFAP. 

 Además, se realizará una investigación enfocada en conocer cuáles son las tendencias de 

entidades financieras similares a la JAFAP, en cuanto a la gestión de riesgos financieros 

asociados a cada entidad en específico. 

 El enfoque mixto se construye a partir de una perspectiva cualitativa complementada por el 

desarrollo de una perspectiva cuantitativa. Ambas se caracterizan por ser abiertos y flexibles,  

permitiendo incluir normativas o disposiciones con un contenido adecuado para valorar y/o 

enriquecer la situación actual del problema durante el avance de la investigación.  

 Debido a la naturaleza de la investigación y el sujeto de estudio, se comprende que la 

aplicación de normas y leyes sobre una institución como la JAFAP no puede ser absoluta, por el 

contrario la aplicación debe moldearse según la naturaleza y contexto de la entidad evaluada, por 

tanto será necesaria la vinculación entre el investigador y el sujeto y de este modo conocer el 

contexto de la entidad evaluada y de esta manera identificar correctamente el “fenómeno” 

originador del estudio en curso. 
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 Será necesario conocer la perspectiva de diversos directores o gerentes de bancos tanto 

públicos como privados, acerca de la gestión de riesgos financieros, para definir la manera en 

como estas entidades trabajan para dar una respuesta a sus riesgos financieros, y como aplican 

los lineamientos establecidos por la SUGEF.  

 La investigación sobre la gestión de riesgos de otras entidades similares a la JAFAP, así 

como las respuestas dadas a los mismos, permitirán identificar las mejores prácticas utilizadas en 

estas entidades, las cuales podrían ser consideradas en la propuesta de gestión de riesgos 

financieros de la JAFAP. 

 Los resultados obtenidos por medio de esta investigación serán de utilidad para la JAFAP y 

también a demás entidades de naturaleza similar tales como las Asociaciones Solidaristas y 

Cooperativas. 

 Definición de universo investigado y la población participante 

 La población por medio de la cual será obtenida la información necesaria para continuar con 

el trabajo de investigación se enfoca en subgerentes, jefes de área y directores ejecutivos de 

entidades bancarias financieras nacionales, quienes tienen conocimiento respecto al tema de 

gestión de riesgos financieros. 

 Tomando como referencia a Hernández Sampieri, R., Fernández Collado, C., & Baptista 

Lucio, M. d.2010, se determina como el método más adecuado para la selección de la muestra; el 

“muestreo de expertos”, este método se refiere a la elección de una muestra no probabilística de 

un grupo pequeño de individuos con un juicio profesional acerca de un tema específico de 

estudio. 
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 Debido a la composición de este concepto, se considera este método es el más adecuado para 

el proyecto de investigación, pues contempla sujetos de estudio, heterogéneos, los cuales son 

analizados a profundidad, en relación con un tema en particular. En este caso, la población de 

interés corresponde a jefaturas de diferentes entidades financieras, relacionados con la gestión de 

riesgos financieros, a quienes se les consultará sobre el trabajo realizado; identificando, 

evaluando y dando respuesta a los riesgos financieros inherentes de las actividades de sus 

instituciones. 

 Al realizar la elección de las entidades financieras sobre las cuales se desea conocer su 

estructura de gestión de riesgos financieros, previamente se realizará un estudio de cada una de 

las instituciones para conocer su estabilidad operacional a través de los años. 

 Diseño de herramientas de recolección de información 

 Debido al tipo de población, se establecen las entrevistas, como la herramienta de 

recolección de datos que mejor se adapta a las necesidades del proyecto, estas consisten en una 

interacción directa y cercana entre el investigador y el sujeto o colaborador seleccionado, al cual 

se le realizan preguntas detalladas con el fin de obtener suficiente información acerca del tema 

en estudio; estas preguntas se pueden formular de manera personal, telefónica o inclusive vía 

correo electrónico. 

 En este caso, las entrevistas son de carácter semiestructurado, se cuenta con una guía de 

preguntas hacia el entrevistado, además, se busca la flexibilidad en medio de la conversación, 

por medio de un diálogo profundo y donde existan mayores espacios para aclarar consultas. 
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 También se procederá a aplicar un análisis documental; con esta herramienta se estudia la 

estructura de directrices locales e internacionales referentes a la gestión de riesgos financieros. 

Dentro de los documentos a utilizar, se encuentran: Los “Acuerdos SUGEF 1-05; 2-10; 5-04; 15-

16; 16-16; 17-13; 18-16; 23-17; 24-00”; Basilea III Marco Regulador Global para reforzar los 

Bancos y Sistemas Bancarios y Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE, esto con fin de 

identificar los principios, incisos o políticas más convenientes para diseñar una estructura de 

gestión de riesgos financieros adecuada para la JAFAP, además, de los registros históricos y 

documentos mantenidos por otras entidades financieras respecto a la gestión de riesgos 

financieros realizada a lo interno de cada organización. 

 Al considerar el tipo de investigación y el análisis de los datos, se identifican las siguientes 

fuentes de información: 

 Según Hernández Sampieri, R., Fernández Collado, C., & Baptista Lucio, M. d.2010, las 

fuentes primarias corresponden a aquellas que brindan información original acerca de un 

acontecimiento o situación en específico, en este caso la documentación se relaciona con las 

políticas o lineamientos de gestión de riesgos financieros elegidos como base para el diseño de la 

propuesta de gestión de riesgos financieros de la JAFAP.  

 Adicionalmente, tal y como lo plantea por medio de varios ejemplos Helio Gallardo Martínez 

(2004) las fuentes secundarias corresponden a la recopilación y análisis y/o interpretación de 

fuentes primarias (Gallardo, 2004, pág. 155), lo cual facilita su búsqueda, localización y 

comprensión; debido a la naturaleza de este tipo de fuente, se determina la información 

identificada tanto en los planes de gestión de riesgos financieros de la JAFAP, así como la de 
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entidades similares, deben ser identificadas dentro de este rango, pues se plantean con base en las 

fuentes de información primarias, mencionadas en el párrafo anterior.  

 Metodología para la construcción del modelo de gestión de riesgos financieros para la 

JAFAP 

 Con el fin de dar mayor comprensión a estructura del proyecto en curso, se procede con la 

explicación de cada componente de investigación que permitirá la construcción de la propuesta 

del modelo de gestión de riesgos financieros para la JAFAP. 

3.4.1 Etapa 1: Estudio de lineamientos internacionales y nacionales sobre gestión de 

riesgos financieros. 

 Mediante el uso de internet, se realizará una investigación bibliográfica sobre las 

disposiciones establecidas por entes con funciones de fiscalización en el mercado financiero, 

tanto locales como internacionales, propiamente se utilizarán como base las buenas prácticas 

establecidas por la SUGEF, mediante los “Acuerdos SUGEF 1-05; 2-10; 5-04; 15-16; 16-16; 17-

13; 18-16; 23-17; 24-00”; el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea con el documento 

Basilea III Marco Regulador Global para reforzar los Bancos y Sistemas Bancarios; y también, 

se analizarán las disposiciones expuestas por la organización para la Cooperación y Desarrollo 

Económico(OCDE) en materia de administración de riesgos financieros. 

 El objetivo de esta etapa es conocer las disposiciones, recomendaciones y los 

pronunciamientos por parte de estos entes reguladores respecto a la gestión de riesgo financiero y 

buscar la forma de aplicarlos a la JAFAP. 
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3.4.2 Etapa 2: Estudio de la gestión de riesgos financieros realizada por la JAFAP. 

 En esta etapa se utilizarán varios métodos para recopilar la información; primeramente, se 

realizará una investigación bibliográfica por medio del uso de internet y consulta a trabajos 

finales de graduación de años anteriores, para conocer la naturaleza y el entorno de la JAFAP, así 

como su estructura organizacional, identificando las áreas críticas y los procesos clave 

generadores de riesgos financieros. Posteriormente, se recopilará información acerca de la 

gestión de riesgos financieros realizada por la JAFAP, por medio de entrevistas de carácter 

semiestructurado realizadas a los encargados de la gestión de riesgos dentro de la institución, 

para identificar qué técnicas, lineamientos o políticas tienen actualmente la JAFAP para 

gestionar sus riesgos, así como, qué tipo de legislación toman en cuenta a la hora de definir sus 

estrategias para gestionar los riesgos. Y finalmente, se realizará un análisis documental de 

registros históricos y documentos diseñados y mantenidos por la JAFAP para la gestión 

mencionada anteriormente. Esta etapa tiene como objetivo conocer la entidad e identificar cuál 

es la gestión de riesgos financieros actual empleada por la JAFAP. 

3.4.3 Etapa 3: Comparación y definición de brechas entre normativa nacional y gestión 

realizada por JAFAP. 

 En esta etapa se procederá a realizar una comparación entre la reglamentación mencionada en 

la Etapa 1: "Comprensión de lineamientos locales e internacionales sobre la gestión de riesgos 

financieros" y los procedimientos, prácticas y procesos aplicados por la JAFAP para la gestión 

de riesgos financieros, información contenida en la Etapa 2. Aunado a esto, se procederá a 

realizar una revisión sobre los procedimientos definidos por la JAFAP para la gestión de riesgos 

financieros, esta revisión se realizará tomando en cuenta la reglamentación mencionada 



102 
 

anteriormente; el objetivo buscado tanto con la comparación como con la revisión de la gestión 

actual de riesgos financieros, es concluir si las prácticas llevadas a cabo en la JAFAP son 

adecuadas y si cuentan con las medidas suficientes para minimizar los eventos de riesgo 

financiero a los cuales pueda estar expuesta. 

3.4.4 Etapa 4: Diseño de la propuesta de gestión de riesgos financieros. 

 Basados en los resultados obtenidos en la comparación realizada entre los marcos de 

referencia de las mejores prácticas establecidas por entes reguladores en el mercado financiero, 

tanto nacionales como internacionales, para la gestión de riesgos y las políticas y procedimientos 

aplicados actualmente por la JAFAP para gestionar sus riesgos financieros; se procederá a 

realizar una propuesta para la gestión de riesgos financieros, la cual responderá a las deficiencias 

identificadas por medio de la comparación realizada; esta propuesta deberá tomar en cuenta: los 

procesos de control actuales aplicados en la entidad, así como los parámetros utilizados para 

realizar las mediciones sobre dichos controles, además del seguimiento de las actividades que 

permitirán brindar una administración integral sobre los riesgos financieros potenciales y 

actuales de la entidad. 

 Para llevar a cabo tanto los controles, su medición y seguimiento sobre los riesgos 

financieros de la entidad, se procederá a determinar la creación de un plan de acción, el cual 

además de incluir el diseño de los controles y la determinación de los indicadores financieros, 

deberá realizar una evaluación sobre la probabilidad e impacto de cada uno de los riesgos 

financieros planteados en la entidad; esto con el objetivo de brindar respuestas acertadas y 

adecuadas al riesgo, previendo daños en la entidad tanto a corto como a largo plazo. 
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 El objetivo de esta etapa es brindar oportunidades de mejora en la gestión actual de riesgos 

financieros de la JAFAP, por medio de una propuesta de gestión apoyada en las mejores 

prácticas establecidas por entidades reguladoras de empresas de similar naturaleza. 

3.4.5 Conclusiones y Recomendaciones. 

 A partir de los resultados obtenidos de la comparación entre los marcos de referencia acerca 

de la administración sobre de riesgos financieros y la gestión de riesgos financieros de la JAFAP, 

así como los resultados del desarrollo del modelo gestión mencionado anteriormente, se 

procederá a establecer conclusiones acerca de la gestión de riesgos realizada y diseñar 

recomendaciones acerca de las acciones a implementar por esta institución con el objetivo de 

mejorar y fortalecer sus procesos de administración de riesgos financieros en el mediano y largo 

plazo. 

 Criterios de Rigor Científico para la construcción del modelo 

 Por medio del cumplimiento de los siguientes cuatro criterios, se pretende garantizar la 

calidad del estudio realizando la aplicación científica de métodos de investigación, y de técnicas 

de análisis y de procesamiento de datos. 

3.5.1 Criterio de Credibilidad. 

 “La credibilidad hace referencia a que todos los datos de la investigación sean aceptables, es 

decir creíbles.” (Cáceres Mesa & García Cruz, 2002); para poder cumplir con este criterio se 

realizarán encuestas a diferentes representantes de bancos estatales y privados a nivel nacional, 

así como a funcionarios de la JAFAP y se contrastarán sus respuestas con la normativa de 

administración integral de riesgos; procurando el respaldo del análisis de los datos, por medio del 
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método de triangulación de la opinión de los investigadores; además, de acercarse a fuentes 

fiables, también se contará con información del cumplimiento y las buenas prácticas del mercado 

financiero, considerando la gestión de riesgos financieros en un ambiente real. 

3.5.2 Criterio de Transferencia. 

 Este criterio “consiste en poder transferir los resultados de la investigación a otros 

contextos” (Cáceres Mesa & García Cruz, 2002), los resultados serán específicos para la gestión 

de riesgos financieros de la JAFAP; no obstante, estos podrían ser aplicados por otros entes 

financieros similares, considerando el contexto y evaluando cuáles son las mejores prácticas que 

pueden utilizar, según la situación específica de cada empresa. 

3.5.3 Criterio de Dependencia. 

 El criterio de dependencia está vinculado a la posibilidad de réplica que otro investigador 

puede dar al proceso de estudio realizado. “En la investigación cualitativa, por su complejidad, 

la estabilidad de los datos no está asegurada, como tampoco es posible la replicabilidad exacta 

de un estudio realizado bajo este paradigma debido a la amplia diversidad de situaciones o 

realidades analizadas por el investigador” (Noreña, Alcaraz; Moreno Rojas &Rebolledo 

Malpica, 2012); debido al tipo de investigación, no se puede dar certeza de las posibilidades de 

replica, pero sí se puede dar consistencia y credibilidad a los datos por medio del uso de 

metodologías de investigación como la triangulación de la opinión de los investigadores, 

métodos y resultados, así quienes observen los procesos utilizados para obtener datos 

consideraran que los resultados obtenidos dependen de los contextos estudiados. 
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3.5.4 Criterio de Confirmabilidad. 

 Bajo este criterio, los resultados de la investigación deben garantizar la veracidad de las 

descripciones realizadas por los participantes. La Confirmabilidad permite conocer el papel del 

investigador durante el trabajo de campo e identificar sus alcances y limitaciones para controlar 

los posibles juicios o críticas del fenómeno o los sujetos participantes (Noreña, Alcaraz, Moreno 

Rojas &Rebolledo Malpica, 2012).  

 Para cumplir con este criterio y una vez determinados los objetivos de la investigación, se 

diseñará un instrumento de recolección de datos para cumplir con estos objetivos, además, 

durante el proceso de la escritura de resultados, estos se van a contrastar contra normativa 

nacional vigente, en materia de administración de riesgos financieros, como son los “Acuerdos 

SUGEF 1-05; 2-10; 5-04; 15-16; 16-16; 17-13; 18-16; 23-17; 24-00”  y los marcos de referencia 

internacionales aplicables a riesgos financieros como lo es el “Marco Regulador Global para 

reforzar los Bancos y Sistemas Bancarios Basilea III” y el “Documento de Principios de 

Gobierno Corporativo de la OCDE. Por último, cada hallazgo realizado por cada uno de los 

investigadores será revisado, así con estas medidas se pretende garantizar la veracidad de las 

descripciones realizadas por los participantes. 

  Comparación normativa reglamentaria, mejores prácticas y gestión actual de la 

JAFAP 

 En cuanto a los puntos del estudio de lineamientos internacionales y nacionales sobre gestión 

de riesgos financieros, el análisis de las acciones y modelos de riesgos utilizados por la JAFAP 

en la gestión de sus riesgos financieros y la comparación detallada de ambos enfoques de gestión 
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de riesgos financieros, del presente capítulo, se procederá a realizar la comparación descrita en 

estos apartados.  

 La JAFAP actualmente cuenta con procesos de gestión de riesgos básicos, los cuales no 

incluyen integralmente una estructura de administración de riesgos financieros basada en 

normativa, filtros y controles, por tal razón se analizará distintas normas tanto nacionales como 

internacionales, así como las mejores prácticas aplicadas por entidades financieras, con el fin de 

identificar los procesos de administración de riesgo más adecuados para la JAFAP basados en la 

naturaleza, complejidad y volumen de la entidad. 

3.6.1 Estudio de gestión Normativa Internacional. 

 Inicialmente se estudia la normativa internacional en cuanto a gestión del riesgo financiero y 

los elementos influyentes en el mismo, el análisis se realiza sobre los lineamientos establecidos 

por el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea para cada tipo de riesgo. 

3.6.1.1 Normativa Internacional para Riesgo de Tipo de Cambio. 

 Basilea III. Marco internacional para la medición, normalización y seguimiento del riesgo de 

liquidez, indica lo siguiente; las variaciones en el tipo de cambio pueden afectar a las entidades, 

por los impactos que estos pudieren generar sobre los niveles y reservas de liquidez definidos por 

las empresas; "súbitas fluctuaciones adversas del tipo de cambio podrían ampliar 

considerablemente sus desajustes cambiarios y alterar la eficacia de cualquier cobertura del 

riesgo cambiario existente" (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2010, p. 13). 

 Este Marco de referencia invita a las entidades a proceder con la conversión de los activos y 

pasivos en moneda extranjera relevantes para el tema de liquidez y solvencia en periodos de 
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tensión, con el fin de identificar algún riesgo relacionado con la convertibilidad de las partidas, 

tal y como se explica a continuación: 

 Con el fin de reflejar los posibles riesgos de tipo de cambio, la comparación de los importes 

de activos y pasivos por moneda proporcionará a los supervisores un marco de referencia para 

discutir con los bancos el método utilizado por estos para gestionar cualquier desajuste cambiario 

a través de swaps, contratos a plazo, etc. Su finalidad es ofrecer una base para futuras 

discusiones con el banco, más que una imagen instantánea del riesgo potencial" (Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea, 2010, p. 50). 

 Debido a los niveles de incertidumbre generados en los periodos de tensión, Basilea 

recomienda a las entidades no mantener una seguridad absoluta sobre la conversión o valoración 

de los activos y pasivos ligados a monedas extranjeras, de acuerdo con el siguiente párrafo: 

Los bancos y los supervisores no podrán asumir que en situaciones de tensión las 

monedas continúan siendo transferibles y convertibles, ni incluso en el caso de monedas 

que en periodos normales son plenamente transferibles y gozan de un alto grado de 

convertibilidad (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2010, p. 45).  

 Por la posibilidad de variaciones abruptas en el tipo de cambio, Basilea III recomienda el 

cálculo de un instrumento de cobertura conocido como LCR; en este caso, dirigido a las partidas 

en moneda extranjera, el cual tiene como fin "realizar un seguimiento de cualquier posible 

desajuste cambiario que pudiera surgir en periodos de tensión" (Comité de Supervisión Bancaria 

de Basilea, 2010, p. 52). 

 Este cálculo del LCR por moneda significativa se aplica sobre cuentas consideradas de "alta 

calidad", es decir; "cuando los pasivos agregados denominados en esa moneda representan un 
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5% o más de los pasivos totales del banco" (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2010, 

pág. 52). 

 A continuación, se describe el cálculo del instrumento LCR en moneda significativa: 

 Cálculo del parámetro LCR por moneda significativa de Basilea III 

 LCR en moneda extranjera = Fondo de activos líquidos de alta calidad en cada moneda 

significativa / Salidas de efectivo netas totales durante un periodo de 30 días en cada moneda 

significativa. 

 (Nota: el importe de las salidas de efectivo netas totales en moneda extranjera deberá 

calcularse neto de coberturas del riesgo de divisas) 

 Este parámetro es de suma importancia por la identificación de ajustes requeridos derivados 

de las variaciones del tipo de cambio, así como para verificar los efectos provocados en los 

niveles de liquidez de las entidades. 

3.6.1.2 Normativa Internacional para Riesgo de Precio. 

 El Comité de Supervisión Bancaria de Basilea III en su Marco “Requerimientos mínimos de 

capital para riesgo de mercado”, da la siguiente definición sobre riesgo de mercado. 

 El riesgo de mercado se define como el riesgo de registrar pérdidas debido a variaciones en 

los precios de mercado. Los riesgos sujetos a requerimientos de capital por riesgo de mercado 

incluyen, entre otros: 

Riesgo de incumplimiento, de tasa de interés, de diferencia de rendimiento, de renta 

variable, de tipo de cambio y de materias primas para instrumentos incluidos en la cartera 

de negociación, y 
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Riesgo de tipo de cambio y riesgo de materias primas (en el sentido de producto básicos) 

para instrumentos en la cartera de inversión (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 

2016, pág. 6). 

 Dicho Marco comprende una guía para las entidades bancarias, pues define qué tipo de 

instrumentos califican dentro de la cartera de negociación y cuáles metodologías pueden 

aplicarse para identificar y gestionar los riesgos de mercado asociados, lo anterior explicado 

según el siguiente párrafo: 

Los instrumentos de la cartera de negociación deben estar sujetos a políticas y 

procedimientos claramente definidos, aprobados por la alta dirección, que tengan por 

objeto garantizar una gestión activa del riesgo. La aplicación de las políticas y 

procedimientos debe documentarse a fondo. Las orientaciones sobre las actividades que 

abarcan estas políticas y procedimientos se establecen en el Proceso de examen 

supervisor – El Segundo Pilar (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 

20). 

 Para la valoración del riesgo de mercado, el Marco ofrece dos metodologías, la primera de 

ellas es el Método Estándar, esto es: “...la suma simple de tres componentes: los requerimientos 

de capital con arreglo al método basado en sensibilidades, el requerimiento de capital por riesgo 

de incumplimiento y el suplemento por riesgo residual” (Comité de Supervisión Bancaria de 

Basilea, 2016, pág. 15) 

 Y el segundo método es el de modelos internos, este último consiste en el desarrollo de 

herramientas de valoración e indicadores a nivel interno de las entidades, los cuales quedan 

sujetos a la aprobación de los entes reguladores, quienes hacen las valoración de la factibilidad 
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de estas técnicas de medición según los requerimientos recomendados por el Marco de Basilea, 

tal y como se resume a continuación; “El uso de un modelo interno por un banco a efectos de 

determinar el capital regulador estará condicionado a la aprobación explícita de su autoridad 

supervisora” (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 55).  

 Ambos métodos contemplan la extensión de sus aplicaciones, al agregar factores de mercado, 

como por ejemplo tasas de interés, tipo de cambio y requerimientos institucionales tales como el 

mantenimiento de un nivel estable de liquidez, además, su aplicación debe confeccionarse sobre 

escenarios de periodos de tensión o contracción económica y aplicaciones retrospectivas basados 

en la información histórica de las entidades. 

3.6.1.3 Normativa Internacional para Riesgo de Tasas de Interés. 

 El Comité de Supervisión Bancaria de Basilea en abril de 2016 emite la normativa Riesgo de 

Tasas de Interés en la Cartera de Inversión y define como riesgo de tasas de interés: 

(…) se refiere al riesgo actual o futuro para el capital o las ganancias del banco a raíz de 

fluctuaciones adversas de las tasas de interés que afecten a las posiciones de su cartera de 

inversión. Cuando las tasas de interés varían, cambian el valor actual y el perfil temporal 

de los flujos de efectivo futuros (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 

3). 

 Esta normativa internacional actualiza los principios de Basilea referentes al riesgo de tasa de 

interés en la cartera de inversión e indica la necesidad de identificación, cuantificación, 

vigilancia y control de este riesgo; además, exterioriza a los bancos la importancia de evaluar y 

vigilar el riesgo de diferencial de rendimiento en la cartera de inversión, el primer principio de 

este Marco de referencia para el riesgo de interés en la cartera de inversión indica lo siguiente: 



111 
 

Los bancos deben identificar el Riesgo de tasa de interés en el libro bancario en adelante 

IRRBB inherente a sus productos y actividades y garantizar que éstos están sujetos a 

procedimientos y controles adecuados. Las iniciativas relevantes en materia de cobertura 

o gestión del riesgo deberán aprobarse antes de su aplicación. Los productos y actividades 

novedosos para el banco deberán someterse a un cuidadoso examen previo a su 

adquisición para garantizar la adecuada comprensión de sus características en cuanto al 

IRRBB, así como a una fase de prueba predefinida antes de su pleno desarrollo. Antes de 

la introducción de un nuevo producto, cobertura o estrategia de asunción de riesgos, 

deberán implantarse los oportunos procedimientos operativos y sistemas de control del 

riesgo. La gestión del IRRBB del banco deberá integrarse en su marco general de gestión 

del riesgo y adaptarse a sus actividades de planificación y presupuesto del negocio 

(Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 4) . 

 Estas normas indican al órgano de gobierno de cada banco ser el responsable de vigilar el 

marco de gestión del riesgo de tasas de interés en la cartera de inversión y el apetito por el riesgo 

de la entidad. 

(…) el órgano de gobierno es responsable de garantizar que el banco adopta las medidas 

oportunas para identificar, cuantificar, vigilar y controlar el IRRBB con arreglo a las 

estrategias y políticas aprobadas. En términos más concretos, el órgano de gobierno o sus 

delegados son responsables de establecer:  

1. Límites adecuados al IRRBB, incluyendo la definición de procedimientos y aprobaciones 

específicas necesarias para las excepciones, y garantizando el cumplimiento de esos 

límites;  
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2. Sistemas y estándares adecuados para la cuantificación del IRRBB; 

3. Estándares para medir el IRRBB, valorar posiciones y evaluar el desempeño, incluidos 

los procedimientos para actualizar escenarios de perturbación y tensión de las tasas de 

interés y los supuestos subyacente clave utilizados en el análisis del IRRBB que realiza la 

institución;  

4. Un proceso integral de notificación y revisión del IRRBB; y  

5. Controles y sistemas de información de gestión (MIS) internos eficaces (Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 5). 

 De acuerdo con la norma de Basilea para las tasas de interés, los bancos deben definir el 

apetito al riesgo y aplicar límites de políticas para mantener la exposición al riesgo de acuerdo 

con su apetito, como a continuación se explica:  

Los bancos deben disponer de declaraciones claramente definidas sobre su apetito por el 

riesgo aprobadas por el órgano de gobierno y aplicadas mediante marcos integrales sobre 

apetito por el riesgo, es decir, políticas y procedimientos para limitar y controlar el 

IRRBB. El marco de apetito por el riesgo debe describir las facultades delegadas, las 

líneas de responsabilidad y rendición de cuentas sobre las decisiones en materia de 

gestión del IRRBB, al tiempo que debe definir claramente los instrumentos, estrategias de 

cobertura y oportunidades de asunción de riesgos autorizados. Todas las políticas de 

IRRBB deben revisarse periódicamente (al menos anualmente) y cada vez que sea 

necesario (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 7).  
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 La cuantificación del riesgo debe enfocarse mediante medidas basadas tanto en el valor 

económico como en las ganancias, utilizando escenarios de perturbación y de tensión de las tasas 

de interés, cómo se específica en el siguiente párrafo:  

Los bancos deben estimar su vulnerabilidad a las pérdidas durante situaciones de tensión 

en los mercados —incluido el incumplimiento de supuestos clave— y considerar esos 

resultados cuando establezcan y examinen sus políticas y límites en relación con el 

IRRBB.” (Comité de supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 9). 

 Además, los bancos deben determinar, por moneda, una gama de posibles variaciones de las 

tasas de interés frente a las cuales medirán sus exposiciones IRRBB. La gerencia debe garantizar 

si el riesgo se mide utilizando una gama razonable de posibles escenarios de tasas de interés, 

incluidos algunos con elementos de severa tensión (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 

2016, pág. 9). 

 Asimismo, el banco debe seleccionar escenarios con estimaciones representativas del riesgo e 

incluir una gama de perturbaciones suficientemente amplia para permitir al órgano de gobierno o 

a sus delegados comprender el riesgo inherente a los productos y actividades del banco (Comité 

de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 10).   

 Referente a la cuantificación del riesgo, la normativa indica los supuestos clave de conducta 

y la modelización consideradas por los bancos para definir las medidas basadas tanto en el valor 

económico como en las ganancias, y la afectación de estas por la aplicación de supuestos tales 

como: 
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 Expectativas sobre el ejercicio de opciones (implícitas y explícitas) sobre tasas de interés 

tanto por el banco como por sus clientes en determinados escenarios de perturbación y 

tensión de las tasas de interés (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 11): 

 Tratamiento de los saldos y flujos de intereses procedentes de depósitos sin vencimiento 

(NMD). No-Maturity Deposit por sus siglas en inglés. 

 Tratamiento de los recursos propios en las medidas del valor económico. 

 Las implicaciones de las prácticas contables a efectos del IRRBB.  

Así pues, al evaluar sus exposiciones IRRBB, el banco deberá utilizar su criterio propio y 

realizar supuestos sobre si el vencimiento efectivo de un instrumento o su revisión de precios 

podrían variar con respecto a las cláusulas contractuales del instrumento debido a opcionalidades 

conductuales (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 11).  

 Los supuestos de modelización deben ser conceptualmente sólidos y razonables, así como 

coherentes con la experiencia histórica. Los bancos deben considerar cuidadosamente si el 

ejercicio de la opcionalidad conductual variará, no solo en función del escenario de perturbación 

y tensión en las tasas de interés, sino también con arreglo a otras dimensiones.  

La información utilizada para la medición del riesgo debe ser fiable, documentada 

además de que debe pasar por procesos de control que aseguren su fiabilidad. Un modelo 

integral debe contener procesos de gobernanza, gestión de riesgo y validación 

independiente evaluación de la solidez conceptual/metodológica, incluidas evidencias 

sobre su desarrollo; vigilancia permanente de los modelos, incluida verificación de 

procesos y análisis comparativos; y análisis de resultados, incluida la comprobación 

retrospectiva (backtesting) de parámetros internos clave (por ejemplo, estabilidad de los 
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depósitos, amortizaciones anticipadas, reembolsos anticipados, valoración de los 

instrumentos) (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2016, pág. 14). 

 Con el fin de informar sobre las deficiencias de modelo, los resultados de la medición del 

riesgo y las coberturas de riesgo deben comunicarse periódicamente a los órganos de gobierno. 

Aunque los tipos de informes elaborados para el órgano de gobierno o sus delegados 

variarán en función de la composición de la cartera del banco, deberán incluir como 

mínimo lo siguiente:  

 Resúmenes de las exposiciones IRRBB agregadas del banco, y explicación detallada de 

los activos, pasivos, flujos de efectivo y estrategias que influyen en el nivel y dirección del 

IRRBB; 

 Informes justificativos del cumplimiento de las políticas y límites del banco;  

 Supuestos clave de modelización, como características NMD, amortizaciones anticipadas 

en préstamos a interés fijo y agregación de monedas. 

 Resultados de las pruebas de tensión, incluida una evaluación de la sensibilidad a los 

supuestos y parámetros clave; y  

 Resúmenes de los exámenes de las políticas, procedimientos y adecuación de los sistemas 

de cuantificación de IRRBB, incluidos aspectos detectados por los auditores internos y 

externos y/u otros terceros equivalentes (como consultores)” (Comité de Supervisión 

Bancaria de Basilea, 2016, pág. 15). 
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3.6.1.4 Normativa Internacional para Riesgo de Liquidez. 

 El Comité de Supervisión Bancaria de Basilea ha emitido un marco de referencia en busca de 

solidificar la gestión del riesgo de liquidez y fortalecer al sector bancario por medio de la 

aplicación de indicadores para medir la solvencia de las entidades, como por ejemplo el 

Coeficiente de cobertura de liquidez o Liquidity Coverage Ratio (LCR) por sus siglas en inglés, 

tal y como se define a continuación: 

(…) el Coeficiente de cobertura de liquidez (LCR). El objetivo del LCR es promover la 

resistencia a corto plazo del perfil de riesgo de liquidez de los bancos. Con este fin, el 

LCR garantiza que los bancos tienen un fondo adecuado de activos líquidos de alta 

calidad; High quality liquid assets (HQLA) por sus siglas en inglés y libres de cargas, 

que pueden convertirse fácil e inmediatamente en efectivo en los mercados privados, a 

fin de cubrir sus necesidades de liquidez en un escenario de problemas de liquidez de 30 

días naturales. El LCR mejorará la capacidad del sector bancario para absorber 

perturbaciones procedentes de tensiones financieras o económicas de cualquier tipo, 

reduciendo con ello el riesgo de contagio desde el sector financiero hacia la economía 

real” (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, pág. 1).  

  El Comité indica que el coeficiente no debe ser menor al 100% durante periodos donde no 

existan tensiones financieras, sin embargo, también indica lo siguiente:  

(…) durante un periodo de tensiones financieras, los bancos podrán utilizar su fondo de 

HQLA, que caería entonces por debajo del 100%, ya que mantener el LCR al 100% 

en tales circunstancias produciría efectos adversos innecesarios sobre el banco y 

otros participantes en el mercado. Los supervisores evaluarán posteriormente esta 
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situación y ajustarán flexiblemente su respuesta según las circunstancias (Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, pág. 4). 

 La norma contempla escenario de tensión combinado perturbaciones idiosincrásicas y en el 

conjunto del mercado, para los cuales un banco debe durar un periodo de 30 días con la 

suficiente liquidez este escenario contempla las siguientes situaciones  

 La norma se basa en escenarios de tensión de hasta treinta días, donde se deben contemplar 

perturbaciones propias de las entidades y los factores del mercado, los cuales podrían provocar 

alguna de estas situaciones: 

1. La desaparición de parte de los depósitos minoristas; 

2. Una pérdida parcial de la capacidad de financiación no garantizada en los mercados 

mayoristas; 

3. Una pérdida parcial de la financiación garantizada a corto plazo con ciertas 

garantías y contrapartes; 

4. Salidas adicionales de índole contractual por la rebaja de la calificación crediticia 

pública del banco de hasta tres escalones, incluida la exigencia de aportación de 

garantías; 

5. Aumentos de las volatilidades de mercado que afectan a la calidad de las garantías o 

a posibles exposiciones futuras a derivados y que, por tanto, exigen la aplicación de 

mayores descuentos en las garantías o la aportación de garantías adicionales, o bien 

conllevan otras necesidades de liquidez; 

6. Uso no programado de facilidades de crédito y de liquidez comprometidas, pero no 

utilizadas que el banco ha concedido a sus clientes; y 
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7. La posible necesidad de que el banco recompre deuda o cumpla con obligaciones 

extracontractuales con la finalidad de reducir el riesgo de reputación (Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, pág. 6). 

 De acuerdo con este marco de referencia, los bancos deben cumplir con esta prueba de 

tensión, pero además podrán realizar sus propias pruebas para diseñar escenarios y definir el 

nivel de liquidez que deberán mantener por encima de mínimo (Comité de Supervisión Bancaria 

de Basilea , 2013, pág. 7). 

 El coeficiente de cobertura de liquidez se determina de la siguiente forma: 

Ilustración 3.1 Coeficiente de cobertura de liquidez 

 

Fondo HQLA 
≥100% 

 

Salidas de efectivo netas totales durante los siguientes 30 días naturales  

 

 Del indicador anterior, el numerador debe contener los activos líquidos de alta calidad 

mayores o iguales a las salidas de efectivo netas totales en un periodo de tensión de treinta días, 

los HQLA debe cumplir con ciertas características, como por ejemplo ser de “escaso riesgo”, 

deben permitir una “facilidad de certidumbre y valoración”, deben tener una “baja correlación 

de los activos y riesgo” y su “cotización en un mercado de valores amplios y reconocido” debe 

ser sinónimo de trasparencia de los instrumentos (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea , 

2013, págs. 7-8). 

 Adicional de las características fundamentales de los activos HQLA, los mismos deben 

cumplir con varios requisitos operativos, para esto las entidades financieras deben: 

Fuente: Ilustración tomada de (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, págs. 7-8). 
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Periódicamente, el banco deberá monetizar una parte representativa de los activos del 

fondo mediante repos o ventas al contado con el fin de comprobar su acceso al mercado, 

la eficacia de sus procesos de monetización y la disponibilidad de los activos, así como 

para minimizar el riesgo de señalización negativa durante un periodo de tensión real. 

Todos los activos del fondo deberán estar libres de cargas. «Libres de cargas» 

significa libres de cualquier restricción legal, reguladora, contractual o de otra índole 

a la capacidad del banco de liquidar, vender, transferir o asignar el activo. Un activo del 

fondo no deberá estar pignorado (ya sea explícita o implícitamente) como garantía, 

colateral o mejora crediticia en cualquier transacción, ni designado para cubrir costes 

operativos (como alquileres y salarios). Los activos recibidos en virtud de repos a la 

inversa y en operaciones de financiación con valores que se mantengan en el banco, no 

hayan sido re pignorados y continúen legal y contractualmente disponibles para su 

utilización por el banco también podrán ser considerados como parte del fondo de 

HQLA. También podrán incluirse los activos admisibles en el fondo de HQLA que 

hayan sido previamente entregados a, o depositados o pignorados, en el banco central 

o en una entidad del sector público (PSE) pero no hayan sido utilizados para generar 

liquidez. 

El banco excluirá del fondo aquellos activos para los que, aun cumpliendo la definición 

de «libres de cargas» … 

El fondo deberá estar controlado por la unidad encargada de gestionar la liquidez del 

banco (por ejemplo, tesorería), implicando que esa función dispone de autoridad 

continua, y de capacidad legal y operativa, para monetizar cualquier activo del fondo.  
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Se permitirá que el banco cubra el riesgo de mercado asociado a la propiedad del fondo 

de HQLA y que, aun así, incluya los activos en el fondo. Si elige cubrir el riesgo de 

mercado, el banco deberá tener en cuenta (en el valor de mercado aplicado a cada activo) 

la salida de efectivo que tendría lugar si la cobertura tuviera que cancelarse de forma 

anticipada (en caso de que se vendiera el activo) (Comité de Supervisión Bancaria de 

Basilea , 2013, págs. 9-10). 

(…) En concreto, el banco deberá contar con una política que identifique las entidades 

jurídicas, ubicaciones geográficas, divisas y las cuentas de custodia o bancarias 

específicas en las que se mantienen los HQLA. Asimismo, el banco deberá 

determinar si algún activo debe excluirse por motivos operativos y, por tanto, deberá tener 

la capacidad de determinar diariamente la composición de su fondo.” (Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, págs. 9-10). 

 Los activos líquidos de alta calidad deben estar bien diversificados, pues no se puede contar 

con seguridad absoluta sobre la afectación de los activos antes y después de la materialización 

de un evento con influencia significativa y directa sobre estos, tal y como define la normativa; 

“no es posible conocer con certeza ex ante2 qué activos concretos dentro de cada clase de 

activos podrían verse sometidos a perturbaciones ex post3” (Comité de Supervisión Bancaria 

de Basilea , 2013, pág. 12). 

 Existen varias categorías de activos para mantener en el fondo, la categoría nivel 1 se refiere 

a activos que “pueden representar una porción ilimitada del fondo y no están sometidos a 

descuentos con arreglo al LCR” (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, pág. 13), 

                                                           
2 Ex ante: efectos o valoración con anterioridad.  
3 Ex post: efectos o valoración con posterioridad  



121 
 

este nivel está compuesto por: 

1. Monedas y billetes. 

2. Reservas en el banco central (incluidas las reservas obligatorias), en la medida en que 

las políticas del banco central permitan disponer de ellas en periodos de tensión; 

3. Valores negociables que representen créditos frente a o garantizados por 

soberanos, bancos centrales, PSE, el Banco de Pagos Internacionales, el Fondo 

Monetario Internacional, el Banco Central Europeo y la Comunidad Europea, o 

bancos multilaterales de desarrollo, y que cumplan la totalidad de las siguientes 

condiciones: 

 Reciben una ponderación por riesgo del 0% con el Método Estándar de Basilea II 

para el tratamiento del riesgo de crédito: 

• Se negocian en mercados repo4 o de contado que sean amplios, profundos y activos, 

caracterizados por un reducido nivel de concentración. 

• Poseen un contrastado historial como fuente fiable de liquidez en los mercados 

(repo o contado), incluso durante situaciones de tensión en los mercados; y 

• No representan un pasivo de una institución financiera ni de ninguna entidad 

perteneciente a su mismo grupo. 

4. En el caso de soberanos con ponderación por riesgo distinta del 0%, los empréstitos 

de soberanos o bancos centrales emitidos en monedas nacionales por el soberano o el banco 

central en el país donde se asume el riesgo de liquidez o en el país de origen del banco. 

5. En el caso de soberanos con ponderación por riesgo distinta del 0%, los empréstitos 

del soberano o banco central nacional emitidos en monedas extranjeras son admisibles 
                                                           
4 Repo: Promesa de recompra de un activo de deuda pública  
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hasta el importe de las salidas de efectivo netas que, en un escenario de tensión, sufra el 

banco en esa moneda específica y que procedan de las operaciones del banco en la 

jurisdicción donde asume el riesgo de liquidez.” (Comité de Supervisión Bancaria de 

Basilea , 2013, págs. 13-14). 

 Los activos nivel 2 solo pueden representar un 40% del fondo de HQLA, estos se 

subdividen en 2 categorías Nivel 2A y Nivel 2B; los activos nivel 2A contemplan dentro de su 

categoría los siguientes instrumentos, siempre y cuando cumplan con las directrices 

establecidas en la normativa. 

1. Valores negociables que representan créditos frente a o garantizados por 

soberanos, bancos centrales, PSE o bancos multilaterales de desarrollo… 

2. Empréstitos corporativos (incluidos pagarés de empresa) y bonos garantizados…” 

(Comité de Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, págs. 14-15). 

 En cuanto a los activos nivel 2B, este bloque está confirmado por los siguientes activos 

y de igual manera deben cumplir con los requerimientos establecidos en la normativa:  

1. “Los bonos de titulización de préstamos hipotecarios (RMBS) sujetos a un descuento 

del 25%: 

2. Los empréstitos corporativos (incluidos pagarés de empresa) […] sujetos a un 

descuento del 50%. 

3. Las acciones ordinarias […] sujetas a un descuento del 50%” (Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, págs. 16-17). 
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 Finalmente, en el denominador del indicador citado se deben incorporar todas las salidas de 

efectivo menos todas las entradas de efectivo en un escenario de tensión por un periodo de treinta 

días, las salidas de efectivo netas totales se calculan de la siguiente manera: 

Las salidas de efectivo totales previstas se calculan multiplicando los importes vigentes 

de las diversas categorías o tipos de pasivos y de los compromisos fuera de balance por 

las tasas a las que se espera que se cancelen o se disponga de ellos. Las entradas de 

efectivo totales previstas se calculan multiplicando los importes vigentes de las diversas 

categorías de derechos de cobro por las tasas a las que se espera que entren en el banco 

según el escenario especificado hasta un límite máximo agregado del 75% de las salidas 

de efectivo totales previstas (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea , 2013, pág. 22). 

3.6.1.5  Normativa Internacional para Riesgo de Crédito.  

 De acuerdo con el principio octavo del Riesgo de Crédito sobre la gestión de riesgos de cada 

entidad, se manifiesta lo siguiente: 

Los supervisores deben tener constancia de que los bancos cuentan con un proceso para la 

gestión del riesgo de crédito que incorpore el perfil de riesgo de la institución, con 

políticas y procesos prudenciales para identificar, calcular, vigilar y controlar el riesgo de 

crédito (incluido el riesgo de contraparte). Esto incluiría la concesión de préstamos y la 

realización de inversiones, la evaluación de la calidad de todos ellos y la gestión continua 

de las carteras crediticia y de inversión(Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2010, 

pág. 21). 

 El Comité de Seguridad Bancaria de Basilea ha presentado en el documento de Basilea III, el 

Marco Regulador Global para reforzar los sistemas Bancarios, donde establece reformas que 
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ayudan a la cobertura del riesgo de liquidez y la protección del capital en cuanto a los 

requerimientos del riesgo de crédito expuestas las entidades financieras. 

 Este marco procedió a la creación de dos métodos con la finalidad realizar el cálculo del 

riesgo crediticio de las entidades; el primero de ellos se basa en el cálculo del riesgo crediticio de 

la manera estándar y el segundo es utilizando los modelos internos implementados cada banco 

para realizar este cálculo también conocido como método IRB.  

 El método de cálculo de riesgo crediticio de manera estándar, se basa en la utilización de 

calificaciones de crédito de entidades externas a la organización, ya sean bancos o empresas, y 

aplica una ponderación de riesgo constante estándar esto para el caso de las exposiciones sin 

calificación; sin embargo, actualmente el “Comité está considerando la idoneidad de sustituir las 

actuales referencias a calificaciones en un número limitado de factores determinantes del riesgo 

que permiten una diferenciación significativa” (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 

2014, pág. 1); esto debido a que los nuevos factores estipulados son mucho más sencillos en 

cuanto a la calificación del riesgo, y apoyan a obtener una sensibilidad al riesgo más acertada. 

Por tal razón el Comité de Supervisión Bancaria ha emitido 2 documentos de consulta de la 

Revisión del Método Estándar del Riesgo de Crédito en los años 2014 y 2015. 

 El actual método posee una sobreutilización de las calificaciones crediticias externas, lo cual 

provoca una desestabilización a nivel financiera debido a la utilización mecánica de 

calificaciones externas por parte de los participantes del mercado puede resultar en insuficiencias 

en los procesos, de igual manera algunas de las empresas no cuentan con la calificación de 

riesgo; ello provoca una diferenciación en la evaluación del riesgo. Además este método no 

posee una desegregación ni una sensibilidad al riesgo adecuada, con esto se hace referencia a que 
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frecuentemente las calificaciones recibidas por entes externos no poseen la misma cantidad de 

categorías como otras entidades, y al momento de realizar el análisis del riesgo crediticio, se 

generan diferencias en los perfiles provocando desfases y diferenciaciones en la ponderación de 

resultados. Además, la falta de categorías deja por fuera factores de riesgo lo cual podría ser 

relevante, al momento de la evaluación y una falta de delimitación de las categorías de 

exposición de la entidad al riesgo. 

 Según todos los factores anteriormente mencionados, el Comité está considerando realizar un 

posible método para asignar ponderaciones por riesgo; esto hace referencia a dichas 

ponderaciones por riesgo frente a los bancos, de esta manera la actualización del método 

definiría la suficiencia capital y además la calidad de los activos, el Comité considera o cree 

necesario utilizar estos dos factores antes mencionados debido a lo indicado en el siguiente 

párrafo: 

(…) según los análisis de regresión aplicados a impagos bancarios (incumplimientos) en 

diferentes jurisdicciones, la suficiencia del capital y la calidad de los activos suelen 

predecir bastante bien las insolvencias bancarias. Además de su poder de predicción, el 

Comité considera que ambos factores son muy conocidos en todos los bancos y 

jurisdicciones (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2014, pág. 6).  

 Por esta razón los cambios se guiarán en “asignar ponderaciones por riesgo a las 

exposiciones frente a bancos utilizando el coeficiente de capital de los bancos basado en el riesgo 

CET1 (capital ordinario de Nivel 1) como medida de la suficiencia de capital, y el coeficiente 

NPA (de préstamos dudosos) neto como medida de la calidad de los activos” (Comité de 

Supervisión Bancaria de Basilea, 2014, pág. 7); esto se aplicará tanto para los bancos o entidades 
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que posean calificación como para aquellas que no la posean, pues este método es una especie de 

predicción y es mucho mejor en comparación con el método actual el cual se basa en 

calificaciones externas de crédito. Las fórmulas utilizadas para el nuevo método propuesto son: 

Ilustración 3.2 Coeficiente CETI 

 

 

 

 

  

 Otro de los modelos para la medición del riesgo crediticio es el método IRB (por sus siglas 

en inglés de: Internal Ratings Based), este método es considerado como un método alternativo o 

intermedio y utiliza las siguientes métricas: 

 PD (Probability of Default), o probabilidad de incumplimiento. 

 LGD (Loss Given Default), o pérdida dado el incumplimiento (también se conoce como 

"severidad", indicando la gravedad de la pérdida). 

 EAD (Exposure At Default), o exposición en el momento del incumplimiento. 

 Con este método, se espera realizar un cálculo de la probabilidad de incumplimiento (PD), 

utilizando el parámetro de riesgo más básico y con valores pre calculado para la pérdida dado el 

incumplimiento (LGD). Asimismo, es utilizado por muchas entidades financieras porque les 

permite realizar el cálculo del riesgo crediticio basándose en la pérdida esperada. Este utiliza la 

siguiente fórmula: 

Fuente: Ilustración tomada de (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2014, pág. 7). 

https://en.wikipedia.org/wiki/Probability_of_default
https://en.wikipedia.org/wiki/Loss_given_default
https://en.wikipedia.org/wiki/Exposure_at_default
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Ilustración 3.3 Fórmula método IRB 

 

 

 

 Esta fórmula tiene por objetivo realizar un cálculo para determinar los incumplimientos por 

los cuales podría pasar la entidad, es decir es una estimación de las pérdidas esperadas “que 

serán el fundamento de la exigencia de capital” (García, 2010, págs. 304-305). 

 Es importante mencionar como una de las razones de mayor peso para realizar los cambios, 

tanto en el método estándar como del método IRB, es que las reformas permitirán una mejor 

comparación de los requerimientos de capital entre bancos; actualmente, los métodos poseen 

diferencias estructurales las cuales hacen muy complicada la conciliación de ambos métodos.    

 El Comité de Supervisión Bancaria de Basilea procedió a realizar estas revisiones basado en 

una serie de deficiencias relacionadas tanto con el método estándar, así como con el método IRB 

de identificación de riesgos crediticios; algunos de los objetivos de esta revisión, según lo 

estipulado el segundo documento de revisión del método estándar para el riesgo de crédito 

actualizado el 11 de marzo del 2016, se dictan las mejoras surgidas de las modificaciones, tal y 

como se muestra a continuación: 

Garantizar su continua validez para calcular los requerimientos de capital para las 

exposiciones al riesgo de crédito, además garantizar que el método estándar se calibra 

adecuadamente para reflejar de manera razonable el grado de riesgo de las exposiciones, 

aumentar la comparabilidad de los requerimientos de capital entre bancos, aumentar la 

comparabilidad de los requerimientos de capital entre los métodos y reducir la 

Fuente: Ilustración tomada de (Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, 2014, pág. 7). 
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dependencia de las calificaciones crediticias externas (Comité de Supervisión Bancaria de 

Basilea, 2014, pág. 3). 

3.6.2 Estudio de Gestión Normativa Nacional.  

 En el apartado de normativa nacional se expone los requerimientos establecidos por la 

SUGEF en cuanto a la gestión de riesgos financieros, los mismos se encuentran seccionados en 

diferentes acuerdos. 

3.6.2.1 Normativa Nacional para Riesgo de Tipo de Cambio. 

 El Acuerdo SUGEF 23-17, Reglamento sobre la Administración del riesgo de mercado, de 

tasas de interés y de tipos de cambio, brinda diferentes herramientas para la gestión de riesgos de 

tipo de cambio, en este se reconoce que las entidades deben desarrollar metodologías para la 

gestión de este riesgo, los cuales deben estar acordes a la naturaleza de cada entidad. 

 Las herramientas mencionadas por el Acuerdo SUGEF 23-17, buscan dar cobertura a los tres 

componentes del riesgo de tipo de cambio; riesgo de conversión, riesgo de posición en moneda 

extranjera y riesgos de transacciones. 

 Este acuerdo recomienda definir políticas y procesos con "el objetivo de proteger la liquidez 

y solvencia, el nivel de apetito al riesgo establecido y la capacidad para enfrentar situación de 

tensión en el mercado" (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 18). 

 El acuerdo citado establece los criterios a considerar para la construcción de las políticas de 

gestión del riesgo de tipo de cambio, tanto para transacciones sujetas a tipo de cambio 

mantenidas para negociación (Posición en moneda extranjera para negociación), así como las 
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transacciones excluidas de esta posición (Posición en moneda extranjera estructura). 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 8), tal y cómo se define a continuación:  

Artículo 25. Políticas 

Las políticas deben contener los criterios para definir la posición en moneda extranjera 

para negociación y la posición en moneda extranjera estructural; las funciones y 

responsabilidades en la gestión del riesgo de tipos de cambio y los criterios adoptados 

para la identificación, medición, control, mitigación y sistemas de información para la 

gestión del riesgo de tipos de cambio.  

Las políticas deben contener la declaratoria de los límites cuantitativos, por parte de la 

entidad, de la posición en moneda extranjera estructural y de la posición en moneda 

extranjera para negociación (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 18). 

 En cuanto a la cuantificación del riesgo, el acuerdo indica que las entidades deben contar con 

los instrumentos necesarios para verificar la sensibilidad ante actividades comerciales y el 

impacto de variaciones en el tipo de cambio sobre sus saldos, su valor económico y sus 

transacciones, para cumplir con el siguiente artículo definido en la norma: 

Artículo 26. Medición 

Dependiendo del grado de complejidad de la entidad, la misma debe contar con 

mecanismos de medición que permitan estimar adecuadamente el impacto en el margen 

financiero y en el valor económico de la entidad producto de las variaciones en los tipos 

de cambio. 

La entidad debe fundamentar y documentar debidamente los supuestos de 

comportamiento incorporados en los modelos de medición del riesgo de tipos de cambio 

que utilice, incluyendo las hipótesis sobre la sensibilidad al riesgo de los préstamos y los 
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depósitos (en moneda nacional y moneda extranjera), “el comportamiento de los tipos de 

cambio con el que se ajustan los activos y pasivos sensibles variaciones en los tipos de 

cambio, entre otros” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 18). 

 Relacionado con el tema de normativa nacional, el Acuerdo SUGEF 24-00 Reglamento para 

juzgar la situación económica-financiera de las entidades fiscalizadas, define parámetros los 

cuales ayudan a cuantificar el nivel o grado de riesgo de cada entidad supervisada para la 

valoración de riesgo de tipo de cambio. 

 El acuerdo SUGEF 24-00, establece en su artículo 7; cómo se debe de calcular el indicador 

para la valoración de este riesgo y el nivel de evaluación correspondiente según su resultado, tal 

y cómo se muestra en el siguiente párrafo: 

Artículo 7. [35] 

La sensibilidad a riesgos de mercado se evaluará con el indicador de riesgo por tasa de 

interés en colones, el indicador de riesgo de tasas de interés en moneda extranjera y el 

indicador de riesgo cambiario. 

El cálculo de estos indicadores se realizará de acuerdo con el “Detalle del Cálculo del 

Indicador de Riesgo de Tasas de Interés” y el “Detalle del Cálculo del indicador de 

Riesgo Cambiario” contenidos en el Anexo 2 de este Reglamento (CONASSIF Acuerdo 

SUGEF 24-00, 2017, p. 10). 

Ilustración 3.4 Detalle del cálculo del indicador de riesgo de tipo de cambio 
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 A continuación, se detalla el cálculo del indicador de sensibilidad de mercado para el riesgo 

de tipo de cambio. 

Anexo 2.2 Detalle del cálculo del indicador de riesgo cambiario para lo establecido en el 

Artículo 7 del presente reglamento. 

Fórmula: [(Valor absoluto de: Activos en moneda extranjera - pasivos en moneda extranjera) 

/ Tipo de cambio de compra] * (Variación máxima esperada en el tipo de cambio para un 

año) / (Capital base). 

Variación esperada en el tipo de cambio: La variación máxima esperada del tipo de cambio 

será calculada siguiendo un procedimiento similar al cálculo de la volatilidad utilizado para 

los índices de calce de plazos.  

 Nivel Normal Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 

Riesgo por tasas de 

interés en colones 

Menor o igual 

a 5% 

Mayor a 5% pero 

igual o menor a 

20% 

Mayor a 20% 

pero igual o 

menor a 35% 

Mayor a 35% 

Riesgo por tasas de 

interés en moneda 

extranjera 

Menor o igual 

a 5% 

Mayor a 5% pero 

igual o menor a 

20% 

Mayor a 20% 

pero igual o 

menor a 35% 

Mayor a 35% 

Riesgo Cambiario Menor o igual 

a 5% 

Mayor a 5% pero 

igual o menor a 

20% 

Mayor a 20% 

pero igual o 

menor a 35% 

Mayor a 35% 

 Fuente: Ilustración tomada de (CONASSIF Acuerdo SUGEF 24-00, 2017, p. 10) 
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a. Se calculan los crecimientos interanuales del tipo de cambio de compra para los últimos 

doce meses. Se toman los valores del último día del mes. Por crecimiento interanual se 

entiende el logaritmo natural resultante del tipo de cambio del último día de un determinado 

mes sobre el tipo de cambio del último día para ese mes del año anterior.  

b. Se calcula la variancia de los crecimientos interanuales. Al valor obtenido, se le calcula la 

raíz cuadrada.  

c. Al resultado del punto anterior, se le aplica un nivel de confianza de 99% por lo cual es 

multiplicado por 2.33 veces.  

d. La variación absoluta esperada en el tipo de cambio es el producto del coeficiente obtenido 

en el punto anterior multiplicado por el tipo de cambio de compra del último día del mes 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 24-00, 2017, p. 34). 

 Según el resultado de este y otros indicadores requeridos por el Acuerdo 24-00, la SUGEF 

solicitará, si corresponde, acciones correctivas o planes de gestión para corregir los niveles de 

riesgo identificados y ajustarlos a los niveles prudenciales según la naturaleza de cada entidad. 

3.6.2.2 Normativa Nacional para Riesgo de Precio. 

 El Acuerdo SUGEF 23-17 especifica métodos para gestionar los elementos que pueden 

afectar los activos sujetos a valoraciones de mercado, así como los procedimientos para la 

gestión de las partidas cuya naturaleza podrían ver perturbada por el riesgo de mercado. 

 El reglamento indica como recomendable para las inversiones valorarse con frecuencia, pues 

según el Artículo 1, de este acuerdo; los "Instrumentos de cartera de negociación no deben tener 
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restricciones que impidan su libre negociación y deben valorizarse de forma diaria" (CONASSIF 

Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 7).  

  Dicha valoración debe realizarse basada en políticas previamente establecidas enfocadas en 

proteger los niveles de liquidez de las entidades y mantener el nivel de riesgo acorde a la 

tolerancia y apetito al riesgo definidos por la institución, cómo se expone en el siguiente artículo. 

  Artículo 24 Estrategia.  

La estrategia de gestión del riesgo de mercado debe establecer las pautas generales que 

las entidades financieras aplicarán para gestionar este riesgo para lo cual deben adoptar 

políticas, procedimientos y prácticas adecuadas, contemplando el objetivo de proteger la 

liquidez y solvencia, el nivel de apetito al riesgo establecido y la capacidad para enfrentar 

situaciones de tensión en el mercado..." diaria" (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 

2017, p. 12).  

 Las políticas de la entidad deben estar en capacidad de definir cuales activos se clasifican 

como instrumentos sujetos de valoración, la manera de valorarlos y cómo debe gestionarse el 

riesgo de mercado relacionado con dichas valuaciones, lo anterior en cumplimiento del artículo 

11, de la normativa SUGEF 23-17, descrito en el siguiente párrafo: 

Políticas. 

Las políticas deben contener los criterios para definir qué posiciones de títulos valores se 

incorporan o excluyen como mantenidas para negociación o disponibles para la venta; los 

criterios para la valoración diaria de los instrumentos allí contabilizados teniendo en 

cuenta los diferentes factores que afectan a la misma; las funciones y procedimientos para 

el cumplimiento de las políticas y responsabilidades en la gestión del riesgo de mercado y 
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los criterios adoptados para la identificación, medición, control, mitigación y sistemas de 

información para la gestión del riesgo de mercado.." diaria" (CONASSIF Acuerdo 

SUGEF 23-17, 2017, p. 12). 

 Este acuerdo, detalla la forma de confeccionar la valuación de inversiones y demás títulos 

valores para mantenerlos actualizados, según los datos de mercado. Para hacer dichas 

valuaciones, es necesario que las entidades cuenten con sistemas para a recopilar la información 

adecuada con la periodicidad pertinente, siendo posible cumplir con la frecuencia de revisión 

requerida por la SUGEF. 

 En relación con la gestión del riesgo de precio, el acuerdo solicita considerar todos los 

factores del mercado cuya unión podría afectar las inversiones y con estos, confeccionar pruebas 

de táctica y sistema para corroborar si las valuaciones realizadas son eficaces de acuerdo con el 

objetivo de protección a la solvencia económica; lo anterior respaldado por el artículo 14 del 

reglamento: 

Medición.  

En el caso de utilizarse modelos de medición del riesgo de mercado, la entidad debe 

identificar adecuadamente los factores de riesgo de mercado que afectan los precios de 

las inversiones mantenidas para negociar o disponibles para la venta; entre otros, debe 

contemplarse las tasas de interés, tipos de cambio, riesgo de contraparte, y ser 

incorporados en los modelos de medición. Los modelos de medición deben estar 

integrados a la gestión diaria de las inversiones. Debe realizarse periódicamente testeos 

retrospectivos (“backtesting”) del modelo de medición del riesgo de mercado que 

determinen su confiabilidad y la eventual necesidad de efectuar ajustes sobre el mismo. 

Para el caso de posiciones en moneda extranjera, debe contemplarse la volatilidad 
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histórica y variaciones simuladas del tipo de cambio. En caso de contarse con 

exposiciones significativas en diferentes monedas extranjeras, debe realizarse mediciones 

individuales por moneda y agregadas, considerando el grado de correlación entre ellas. 

Para el caso de los activos en moneda extranjera que conforman la posición en moneda 

extranjera de la entidad, debe tenerse en cuenta la capacidad de estos de mantener su 

valor en moneda extranjera en contextos de una abrupta y significativa depreciación del 

tipo de cambio. Los modelos de medición del riesgo de mercado que sean utilizados, ya 

sea que hayan sido desarrollados por la propia entidad o contratados a terceros, deben 

estar adecuadamente documentados y comprendidos por las diferentes instancias que 

asumen posiciones de riesgo de mercado o controlan el mismo. Lo anterior abarca las 

variables relevantes, supuestos y limitaciones de los modelos de medición que sean 

empleados." diaria" (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 13). 

 Relacionado con el seguimiento al riesgo de precio, las entidades deben establecer los límites 

o niveles máximos dispuestos a aceptar si se diera la materialización del mismo, estos límites 

deben ser congruentes con el apetito y el perfil del riesgo de la entidad, los cuales deben ser 

evaluados constantemente y actualizados según los resultados de las pruebas de medición del 

riesgo, cómo se expone a continuacion: 

Límites.  

Como parte de sus políticas, las entidades deben establecer los límites a la exposición de 

riesgo de mercado en el segmento de los títulos valores que se mantiene en la cartera de 

negociación y en la cartera de inversión. Estos límites deben revisarse al menos 

anualmente si la entidad modifica su apetito por riesgo. Los límites a la exposición al 

riesgo de mercado deben contemplar los factores de riesgo de este y ser consistentes con 
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el volumen y complejidad de las operaciones de la entidad. Deben estar acordes con el 

apetito por el riesgo, el perfil de riesgo y la solidez del capital de las entidades. Deben ser 

transparentes y mantenerse en el tiempo, pudiendo considerarse variables tales como 

posiciones netas y brutas, concentración del riesgo, máxima pérdida admitida, riesgos 

potenciales en base a los resultados del escenario de tensión, “stop losses”, Valor en 

Riesgo (VeR) de las posiciones." diaria" (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 

13).  

 Las pruebas de tensión ayudan a identificar el nivel de riesgo de las operaciones, estas 

consisten en pruebas realizadas en diferentes escenarios para conocer la capacidad de las 

entidades de enfrentar periodos de contracción de la economía. 

Las pruebas de resistencia consisten en simulaciones hechas sobre el papel acerca de la 

capacidad de los bancos y cajas para enfrentarse a un deterioro general de la economía y 

algunas de sus secuelas como un aumento del desempleo, el impago de créditos y la 

devaluación de sus inversiones (Ediciones El País S.L, 2010, pág. 1). 

  La norma SUGEF 23-17, establece para la confección de las pruebas de tensión tomar en 

consideración posibles pérdidas en el valor de las inversiones con posiciones en moneda 

extranjera, el impacto en la suficiencia patrimonial de las entidades y elementos cualitativos y 

cuantitativos del mercado, identificados en periodos de tensión anteriores o bien tendencias 

actuales, de conformidad con el artículo 14 de la norma: 

Pruebas de tensión. 

Las entidades deben ejecutar periódicamente pruebas de tensión que permitan evaluar el 

impacto en los resultados y la suficiencia patrimonial de situaciones adversas en los 
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factores que incrementan la exposición al riesgo de mercado. Los escenarios de tensión 

deben incluir pérdidas extraordinarias relacionadas con las inversiones y de contar con 

una posición representativa, de su posición en moneda extranjera. El diseño del escenario 

debe contemplar aspectos cuantitativos y cualitativos, incorporando elementos tales como 

situaciones adversas de crisis pasadas y teniendo en cuenta riesgos específicos de la 

exposición al riesgo de mercado. Los resultados de las pruebas de tensión deben ser 

debidamente comunicados al Comité de Riesgos y ser considerados para la eventual 

adecuación de las políticas de gestión del riesgo de mercado, en la fijación de límites y la 

calibración de los planes de contingencia (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 

16). 

 La gestión del riesgo mencionado requiere seguimiento a las metodologías de identificación, 

medición y evaluación del riesgo de precio, esto con el fin de determinar si las desviaciones 

sobrepasen los límites de riesgo aceptados y por ende si es necesaria la modificación de estos o 

de los procesos de control, según lo indicado en el artículo 17 del acuerdo: 

Monitoreo y Control. 

La fijación de límites en cada uno de los segmentos establecidos en el artículo 15 debe ir 

acompañado de un esquema de monitoreo y control, que además permita identificar de 

manera oportuna los desvíos que se presenten respecto de los límites fijados, así como si 

los mismos se producen de manera activa (a partir de una transacción efectuada) o pasiva 

(cambios en las condiciones de mercado sin que tenga una operación asociada) 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 17).  
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3.6.2.3 Normativa Nacional para Riesgo de Tasa de Interés. 

 La normativa nacional para la gestión del riesgo de tasas de interés se encuentra muy 

apegada a la normativa internacional dictada por el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea 

para la gestión del riesgo de tasas de interés en la cartera de inversión. La SUGEF cuenta con el 

Acuerdo SUGEF 23-17 Reglamento sobre la administración de Riesgo de Mercado, Tasas de 

Interés y Tipos de Cambio, el cual propone en su artículo 18 a las entidades bancarias contar con 

procesos para gestionar el riesgo tasas de interés, comenzando la gestión desde el conocimiento 

de la entidad, su estructura, políticas y controles sobre sus procesos operativos y administrativos, 

tal y cómo se detalla en el párrafo adjunto: 

El marco que las entidades establezcan para la gestión del riesgo de tasa de interés debe 

incluir las políticas, prácticas, procedimientos y estructuras organizativas para su 

adecuada gestión, acorde a su modelo de negocios, el cual debe ser proporcional a su 

tamaño, así como el volumen, las características y la complejidad de sus operaciones 

relacionadas con este riesgo. Adicionalmente, dicho marco debe estar en consonancia con 

el apetito por el riesgo, el perfil de riesgo y la importancia sistémica de la entidad 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 15). 

 Al momento de plantear los procesos y controles para la administración del riesgo de interés, 

las entidades deben contemplar aspectos específicos sobre su perfil y características, el descalce 

de las tasas de interés, ajustes en la tasa de interés según los productos ofrecidos y los clientes 

que los utilizan, la incertidumbre de los flujos de fondos futuros dependientes a tasas de interés, 

los desvíos entre las tasas de colocación y captación, las tasas de referencias a partir de las cuales 

las entidades ajustan el costo de sus productos, los escenarios de tensión y las técnicas de 
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aproximación con escenarios positivos y negativos basados en decisiones empresariales 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 15). 

 El artículo 20 del acuerdo citado, se expresa sobre la medición del impacto financiero y el 

valor económico de la entidad basado en la tasa de interés y explica lo siguiente: 

La entidad debe fundamentar y documentar debidamente los supuestos de 

comportamiento incorporados en los modelos de medición del riesgo de tasa de interés 

que utilice, incluyendo las hipótesis sobre la sensibilidad al riesgo de los préstamos a 

tasas variables y los depósitos a la vista remunerados, el comportamiento de las diferentes 

tasas de interés con la que ajustan los activos y pasivos sensibles a la tasa de interés, entre 

otros (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 16). 

 Las técnicas para la medición deben aplicarse a los procesos operativos existentes, a los 

productos ofrecidos por la entidad en funcionamiento y sobre nuevos productos o servicios 

diseñados para poner a disposición de los usuarios de la entidad. 

 Adicionalmente, cuando se implementen las estructuras de gestión, es indispensable 

diseñarlas con miras en protección de la solvencia económica de las entidades, es decir; las 

herramientas deben ser integras y contemplar la relación del riesgo de tasas de interés con otros 

riesgos como el de liquidez y crediticio; además, el sistema creado para tratar el riesgo de interés 

debe procurar mantenerlo por debajo de los parámetros de tolerancia y apetito al riesgo definidos 

por la administración, así como valorar si estos límites son los adecuados o es necesario 

modificarlos en concordancia con los resultados de las herramientas de gestión y control 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, pp. 15-16). 
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 El acuerdo, indica en su normativa la creación de límites para la exposición del riesgo de 

tasas de interés: 

(…) con el fin de mantener la exposición al riesgo dentro de los parámetros de la entidad, 

… estos pueden ser fijados en función de escenarios específicos de variaciones de tasas 

en el mercado o ser definidos como aumentos o disminuciones de una magnitud 

predeterminada,… debe existir una política que establezca de forma clara si los límites 

pueden excederse bajo ciertas circunstancias -debidamente especificadas y autorizadas-, 

la manera de informar a la Unidad de Riesgos, a la Alta Gerencia y a la Junta Directiva en 

el momento en que se produzcan tales excesos y las acciones que deben tomar los 

responsables en estos casos  (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 16).  

 Al igual que para la gestión de otros riesgos, el acuerdo estimula a la administración de las 

tasas de interés, someterlas a pruebas de tensión, basadas en tendencias cómo: 

(…) cambios abruptos en el nivel general de tasas de interés y fluctuaciones adversas 

entre las relaciones entre las principales tasas de mercado, la pendiente y en la forma de 

curva de rendimientos” y considerar también “instrumentos o mercados con alta 

concentración y los instrumentos sin liquidez o con vencimientos contractuales inciertos” 

de manera que sea más factible para la empresa obtener un conocimiento más profundo 

del perfil del riesgo para la entidad (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 17). 

 Adicional a las metodologías recomendadas por el Acuerdo 23-17, para el riesgo de tasas de 

interés se pueden aplicar los requerimientos del Acuerdo 24-00, Reglamento para juzgar la 

situación económica-financiera de las entidades fiscalizadas, el cual explica en su Anexo 2.3 

“Detalle del Cálculo del Indicador de Riesgo de Tasas de Interés”, cómo se puede determinar el 
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indicador para el riesgo de tasas de interés y su valoración según los parámetros establecidos en 

la norma. 

 A continuación, el cálculo del indicador de sensibilidad de mercado para el riesgo de tasas de 

interés. 

 Detalle Del Cálculo Del Indicador De Riesgo Por Tasas De Interés: 

Fórmula:  

Valor absoluto de [Duración de activos sensibles a tasas menos (duración de pasivos 

sensibles a tasas * Pasivos sensibles a tasas / activos sensibles a tasas)]  

Lo anterior debe ser dividido por (1 + tasa de referencia) El resultado obtenido se debe de 

multiplicar por Cambio máximo esperado en un año en la tasa de referencia: 

1. La tasa de referencia corresponde a la tasa básica pasiva o la tasa LIBOR a tres meses 

según corresponda a “Riesgo por tasa de interés en colones” o “Riesgo por tasa de 

interés en moneda extranjera” respectivamente. 

2. Con el fin de ajustar los datos, los diferentes plazos deben ser traídos a valor presente. 

Para lo anterior, se utiliza la fórmula [Dato/ (1+i/12) n], donde i es la tasa de 

referencia y n son los meses según la banda de tiempo utilizada. Para efectos del 

ejemplo se utilizará una tasa del 20% anual. 

3. Se calcula el peso relativo que tienen los valores obtenidos en la tabla anterior con 

respecto al total de dichos valores y se expresa en años, a saber: activos o pasivos 

sensibles a tasas por banda / activo o pasivo total sensible a tasas de todas las bandas 

* plazo en meses / 12. Lo anterior permite determinar la duración promedio por banda 

de tiempo para los activos y pasivos. 
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4. Una vez obtenido el valor absoluto de la duración, que es la mostrada en la columna 

de total del cuadro anterior, se aplica la siguiente fórmula: Duración activos - 

(duración pasivos) * (pasivos descontados / activos descontados). En el ejemplo el 

resultado es 0.21781. 

5. También se necesita obtener la variación esperada en la tasa de interés de referencia. 

Para lo anterior se requiere obtener la volatilidad de la tasa de referencia para los 

últimos 12 meses, según la misma metodología explicada para el elemento de 

Liquidez. Dicha volatilidad que representa Variación Máxima para el período de 

tiempo dado debe multiplicarse por la tasa de referencia a la fecha corte, lo que da 

como resultado el efecto esperado en la tasa y el riesgo que ello deriva para el 

supervisado. 

6. Se calcula el índice de riesgo por tasas de mercado (CONASSIF Acuerdo SUGEF 24-

00, 2017, pp. 35-37). 

 El resultado del indicador se califica según el siguiente recuadro y dependiendo del 

resultado de su nivel, la entidad financiera deberá tomar las medidas correspondientes 

requeridas por SUGEF y definidas en la norma: 

Ilustración 3.5 Tabla clasificadora de indicadores 



143 
 

 

 Finalmente, con el objetivo de fortalecer los controles del riesgo de la tasa de interés, el 

Acuerdo 23-17, indica en su artículo 22, que los mismos deben apuntar a la eficacia y eficiencia 

comprobada de la gestión, deben ser funcionales para la generación de información y conformes 

a los marcos legales, regulaciones y políticas de las entidades, el mismo artículo indica lo 

siguiente: 

Un sistema eficaz de controles internos debe incluir i) un control eficaz del contexto, ii) 

un proceso adecuado para identificar y evaluar el riesgo, y políticas, procedimientos y 

metodologías de control, por ejemplo, procesos de aprobación, límites a la exposición y 

revisiones, procesos de rastreo y de notificación de excepciones y iii) sistemas adecuados 

 Nivel normal Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 

Riesgo por tasas de 

interés en colones 

 

Menor o igual 

a 5% 

Mayor a 5% pero 

igual o menor a 

20% 

Mayor a 20% 

Pero igual o 

menor a 35% 

 

Mayor a 35% 

Riesgo por tasas de 

Interés en moneda 

extranjera 

 

Menor o igual 

a 5% 

Mayor a 5% pero 

igual o menor a 

20% 

Mayor a 20% 

Pero igualo 

menor a 35% 

 

Mayor a 35% 

 

Riesgo cambiario 

 

Menor o igual 

a 5% 

Mayor a 5% pero 

igual o menor a 

20% 

Mayor a 20% 

Pero igual o 

menor a 35% 

 

Mayor a 35% 

 Fuente: Ilustración tomada de (CONASSIF Acuerdo SUGEF 24-00, 2017, p. 10). 
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de información que permitan la rápida actuación de la Administración superior cuando así 

sea requerido (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017, p. 17). 

3.6.2.4 Normativa Nacional para Riesgo de Liquidez. 

 La normativa nacional, en cuanto a la administración de riesgo de liquidez, cuenta con el 

Acuerdo SUGEF 17-13 Reglamento sobre la Administración del Riesgo de Liquidez, el cual 

fue creado “con el objeto de promover la mejora de la administración del riesgo de 

liquidez de las entidades supervisadas, y adecuar la regulación a los estándares 

internacionales sobre la materia” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 3). 

 El reglamento define el riesgo de liquidez como: “la posibilidad de una pérdida económica 

debido a la escasez de fondos que impediría cumplir las obligaciones en los términos pactados” 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 6). 

 El acuerdo destaca la importancia del involucramiento de la Junta Directiva en la gestión de 

riesgo y determina dentro de sus funciones: aprobar el grado de tolerancia, políticas, objetivos, 

estrategia y estructura para la administración del riesgo, el marco de fijación y los limites 

internos de exposición al riesgo, aprobación de indicadores, parámetros, estrategia, acciones 

correctivas, planes de contingencia, revisiones de resultados de gestión y análisis sobre 

informes del riesgo de liquidez aceptado por la institución (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 

2013, pág. 6). 

 Según la norma, la gestión es más efectiva cuando están correctamente delimitadas las 

funciones operativas y de control relacionas con la administración de la liquidez, pues si existe 

una jerarquización apropiada es posible realizar una adecuada operativa y supervisión. Esto 

ayuda a la estrategia para la administración del riesgo a trabajar con el propósito de “proteger la 
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solvencia financiera de la entidad y su capacidad para afrontar situaciones de estrés de liquidez” 

y cumplir con “las necesidades de liquidez en situaciones normales” (CONASSIF Acuerdo 

SUGEF 17-13, 2013, pág. 8). 

 El proceso de administración del riesgo de liquidez está asociado con la gestión de otros 

riesgos, como por ejemplo el riesgo de crédito o bien el riesgo de precio, puesto que de ambos 

se esperan flujos de efectivo subyugados a incertidumbre por su capacidad para convertirse en 

activos líquidos tanto en periodos donde el mercado tiene un comportamiento normal o en 

periodos de contracción económica o tensión. 

 Para desarrollar adecuadamente la administración del riesgo, es necesario hacer las 

revisiones sobre; a. Flujos de fondos futuros, b. Fuentes de requerimiento de liquidez, 

contingentes y disparadores asociados con posiciones fuera de balance y c. Monedas en las 

cuales la entidad opera en forma significativa (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, págs. 

9-10). 

 Según el artículo 11 del Acuerdo 17-13, una entidad: 

(…) debe identificar los orígenes del riesgo de liquidez tanto en operaciones de balance 

como fuera de él y para las diferentes monedas en que opere, que le permita tener claro 

cómo se interrelaciona este riesgo con los demás riesgos a los que está expuesta la 

entidad.” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 11) 

 La estructura de medición para la evaluación del riesgo de liquidez debe ser “integral” y 

contemplar la relación de este riesgo con otros, también deber ser “prospectiva” y considerar si 



146 
 

algunos acontecimientos futuros pueden expandir el impacto del riesgo (CONASSIF Acuerdo 

SUGEF 17-13, 2013, pág. 11). 

 Las entidades pueden incluir dentro de sus herramientas e indicadores, instrumentos 

referidos a la liquidez diaria, la liquidez operativa y la liquidez estructural de su institución, 

estas metodologías deben ser respaldadas por un marco teórico consolidado, informes sobre la 

aplicación, adecuación y resultados de las mismas, así como la debida revisión de estos por 

parte de la autoridad correspondiente y por tanto deben estar correctamente documentadas 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 11). 

 Según el artículo 13 del acuerdo, las técnicas de evaluación permiten también revisar, 

controlar y si corresponde modificar los límites de tolerancia y apetito al riesgo definidos por la 

entidad para el riesgo de liquidez y a nivel general según lo establecido por SUGEF, como se 

explica a continuación; “Cada entidad debe establecer límites apropiados a la realidad del 

negocio para controlar la exposición al riesgo y vulnerabilidad, los cuales pueden basarse en 

indicadores mínimos de liquidez definidos para cada tipo de moneda o línea de negocio”, las 

entidades pueden incluir dentro de sus herramientas de seguimiento y control del riesgo: “límites 

de concentración máxima con diferentes acreedores, descalce de plazos bajo diferentes 

escenarios, separados por tipo de moneda…” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 

11). 

 Adicionalmente, la norma recomienda la confección de análisis de estrés sobre su riesgo de 

liquidez tanto a corto como a mediano plazo y de esta manera obtener información que sirva de 

base para tomar decisiones relacionadas con la modificación de estrategias, políticas y construir 

planes de contingencia enfocados en el riesgo de liquidez. 
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 Continuando con el tema de los indicadores, la normativa nacional así como la normativa 

internacional de Basilea, recomienda la aplicación del indicador de Cobertura de Liquidez; la 

recomendación consiste en el cálculo diario del índice, el cual se explica a continuación: 

SUGEF 17-13 Artículo 15. Indicador de Cobertura de Liquidez 

 

Fondo de Activos Líquidos 

       Salidas de Efectivo Totales − Entradas de Efectivo Totales 

Donde, 

ICL = Indicador de cobertura de Liquidez  

Fondo de Activos Líquidos = Fondo de activos líquidos de alta calidad 

Salida de Efectivo Totales = Salidas de efectivo totales en los próximos 30 días 

Entrada de Efectivo Totales=Entradas de efectivo totales en los próximos 30 

días. 

 Según la norma, en el cálculo del indicador, el Fondo de activos líquidos está conformado 

por activos de Nivel 1 y de Nivel 2, los cuales están definidos en el artículo 16 del Acuerdo 

SUGEF 17-13. En cuanto al denominador, las salidas de efectivo totales están compuestas por 

pasivos minoritarios como lo son todas las obligaciones con personas físicas y los pasivos 

mayoristas mantenidos con sociedades y para las entradas de efectivo totales como a 

continuación se describe: 

Únicamente se debe incluir las entradas contractuales de efectivo programadas para los 

próximos 30 días procedentes de las posiciones vigentes que estén al día en el pago de sus 

obligaciones y de las que no se espera un impago durante un horizonte temporal de 30 

días o menos (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, págs. 13-16). 
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 Adicional a las herramientas mencionadas y como resultado de estas, las instituciones 

financieras deberán diseñar planes de contingencia de liquidez; estos deben contener señales de 

alerta o preventivas, equipos de gestión en situaciones de crisis y conocer las fuentes de 

financiamiento de la entidad en periodos de tensión, además el plan debe estar capacidad para que: 

(…) permita a la entidad hacer frente a situaciones de iliquidez propias, o surgidas de 

eventos imprevistos del mercado o situaciones de carácter económico, político y social, 

basado en criterios debidamente fundamentados y respaldados en un plan formalmente 

establecido que posibilite su implementación (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, 

págs. 17-18). 

 La administración del riesgo de liquidez requiere además de técnicas propias de la gestión, 

sistemas de información capaces de generar información útil para la toma de decisiones basadas en 

los resultados de las pruebas de tensión, indicadores o simulaciones aplicadas para determinar el 

impacto de riesgo dicho, estos resultados según la normativa son expuestos a la SUGEF y esta 

determina las acciones a implementar en las entidades para mantener por debajo del límite la 

exposición al riesgo de liquidez (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 20). 

3.6.2.5 Normativa Nacional para Riesgo de Crédito. 

 Como parte de la normativa nacional para la regulación del riesgo crediticio, una de las 

normativas más importantes para regular a entidades financieras como la JAFAP es la normativa 

SUGEF, por ejemplo, en el acuerdo SUGEF 15-16 se indica lo siguiente: 

(…) es responsabilidad de cada entidad supervisada, contar con un proceso de gestión que 

le permita identificar, cuantificar, evaluar, monitorear, controlar, mitigar y comunicar el 

riesgo de crédito atribuible a las líneas de negocio de banca de desarrollo, en el marco de 
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la Ley 9274" (SUGEF, 2016). Además de conocer "el enfoque de deducción aplicable a 

las garantías de tipo financiero, bienes muebles e inmuebles, basado en el importe 

recuperable; y el enfoque de sustitución, aplicable a las fianzas, avales, seguros de crédito 

y otros mecanismos de protección crediticia. La regulación establece la responsabilidad 

de la entidad de realizar una valoración prudente de las garantías, y de corregir los 

factores regulatorios cuando a su criterio, se está sobrevalorando el efecto de mitigación 

de las garantías (CONASSIF Acuerdo SUGEF 15-16, 2016, pág. 13). 

 Asimismo, la SUGEF cuenta con más normativa de regulación crediticia a nivel nacional, las 

cuales son el Acuerdo SUGEF 1-05 “Reglamento para la calificación de deudores” y el Acuerdo 

SUGEF 5-04 “Reglamento sobre Límites de Crédito a Personas Individuales y Grupos de Interés 

Económico”. 

 El Acuerdo SUGEF 1-05 tiene por objetivo realizar una cuantificación del nivel de riesgo de 

crédito de los deudores de la entidad, y asimismo proceder a realizar una estimación según sea el 

caso aplicable para así mantener el nivel económico de las entidades. Respecto a los deudores, se 

deben separar en al menos dos grupos, tal y como se explica a continuación: 

Grupo 1: Deudores cuya suma de los saldos totales adeudados a la entidad es mayor al 

límite que fije el Superintendente General de Entidades Financieras. Grupo 2: Deudores 

cuya suma de los saldos totales adeudados a la entidad es menor o igual al límite que fije 

el Superintendente mediante resolución razonada (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 

2006, pág. 7). 
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 Según en el artículo 5 de este Acuerdo 1-05; “la entidad debe calificar individualmente a los 

deudores en una de las ocho categorías de riesgo, las cuales se identifican con A1, A2, B1, B2, 

C1, C2, D y E” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 2006, pág. 7). 

 Otra de las herramientas establecidas por la SUGEF para la calificación de los deudores 

radica en realizar un análisis de la capacidad de pago de sus deudores; en primer lugar, se debe 

realizar el análisis de su situación financiera, seguidamente de un flujo de efectivo proyectado, 

cuyos resultados permitirán examinar y comprobar la estabilidad de los ingresos del afiliado a 

través del tiempo. Una de las pruebas de mayor importancia para la entidad, radica en la 

capacidad de respuesta del afiliado ante cambios abruptos en tasas de interés y tipos de cambio. 

 Por último, dentro del análisis de la capacidad de pago de los deudores la entidad deberá 

realizar el análisis de otros factores como por ejemplo: “ambientales, tecnológicos, patentes y 

permisos de explotación, representación de productos o casas extranjeras, relación con clientes y 

proveedores significativos, contratos de venta, riesgos legales y riesgo país” (CONASSIF 

Acuerdo SUGEF 1-05, 2006, pág. 8). 

 De igual forma en este Acuerdo, en el artículo 7 se indican cuatro niveles de clasificación 

para las entidades según su capacidad descritas cómo; “(Nivel 1) tiene capacidad de pago; (Nivel 

2) presenta debilidades leves en la capacidad de pago; (Nivel 3) presenta debilidades graves en la 

capacidad de pago y (Nivel 4) no tiene capacidad de pago” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 

2006, pág. 8). Después de realizar este análisis deberá analizar el comportamiento de pago 

histórico utilizando el Centro de Información Crediticia de la SUGEF, y además de esto podrá 

utilizar cualquier otra entidad con conocimiento de referencias ya sea crediticias, comerciales o 

ambas; y posteriormente clasificar los resultados obtenidos en tres niveles: “(Nivel 1) el 

comportamiento de pago histórico es bueno; (Nivel 2) el comportamiento de pago histórico es 
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aceptable y (Nivel 3) el comportamiento de pago histórico es deficiente” (CONASSIF Acuerdo 

SUGEF 1-05, 2006, pág. 8). Es importante indicar que “el nivel asignado por la entidad no puede 

ser un nivel de riesgo menor al nivel de comportamiento de pago histórico asignado al deudor 

por el Centro de Información Crediticia de la SUGEF” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 

2006, pág. 8). 

Una vez realizados estos análisis, la entidad deberá clasificar al deudor conforme a los 

resultados obtenidos y según los parámetros de evaluación tanto de morosidad como de pago 

histórico y capacidad de pago los cuales están establecidos en el artículo 10 del Acuerdo SUGEF 

1-05:   

  



152 
 

Ilustración 3.6 Parámetros para clasificación del deudor 

  

 

 

 

 

 

 

En cuanto a estimaciones, la entidad deberá realizar el análisis del monto de la estimación 

por cada operación crediticia, la cual se deberá de calcular de la siguiente forma: 

(…) la estimación es igual al saldo total adeudado de cada operación crediticia menos el 

valor ajustado ponderado de la correspondiente garantía, multiplicado el monto resultante por 

el porcentaje de estimación que corresponda a la categoría de riesgo del deudor o del 

codeudor con la categoría de menor riesgo” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 2006, pág. 

10) 

 Si el cálculo anterior da por resultado un monto negativo, entonces se procederá a definir 

la estimación por un monto igual a cero. 

Asimismo, a continuación, mostraremos los porcentajes de estimación recomendados para 

aplicar a cada operación crediticia según la categoría de riesgo en la cual esté posicionado el 

deudor: 

  

Fuente: Ilustración tomada de (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 2006, pág. 10) 
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Ilustración 3.7 Porcentajes de estimación aplicables al crédito 

 

 

 

 

 

 Por último, el Acuerdo 1-05 en su artículo 14 establece las garantías solicitadas para cada 

crédito otorgado los cuales se adjuntan en la siguiente tabla: 

Tabla 3.1 Garantías para otorgamiento de créditos 

Tipo de crédito Garantía solicitada 

Hipoteca sobre terrenos y edificaciones 

 

El 80% del valor del avalúo menos el saldo de 
los gravámenes de mayor prelación. 
 
 

Cédula hipotecaria constituida sobre bienes 

inmuebles 

 

El menor valor que resulte entre i) el valor 
facial del total de la serie en poder de la 
entidad y ii) el 80% del valor de avalúo del 
bien menos el valor facial de las series de 
mayor prelación. 

Prenda o pignoración sobre bienes muebles, 

excepto instrumentos financieros, e hipoteca 

sobre maquinaria fijada permanentemente al 

terreno: 

 

El 65% del valor del avalúo menos el saldo de 
los gravámenes de mayor prelación. 
 

 

Fuente: Ilustración tomada de (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 2006, pág. 10) 

Fuente: Elaboración propia basado en (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 2006, pág. 14) 
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 Otro de los acuerdos publicados por SUGEF es el 5-04 Reglamento sobre Límites de Crédito 

a personas individuales y grupos de interés económico, este reglamento es complementario al 

Acuerdo 1-05 pues tiene por objetivo poner un límite de crédito en las entidades identificando 

los riesgos relacionados a los deudores o emisores de cada grupo de deudores. Este acuerdo toma 

medidas dando oportunidades a las entidades financieras para diversificar sus carteras de crédito, 

así como mantener la estabilidad y solvencia de las entidades. 

El límite máximo para el total de las operaciones activas que la entidad puede realizar con 

cada persona individual o con el conjunto de personas que conforman un grupo de interés 

económico, será de una suma equivalente al 20% del capital ajustado (CONASSIF 

Acuerdo SUGEF 5-04, 2011, pág. 8).  

3.6.3 Mejores prácticas aplicadas en entidades financieras nacionales. 

 A continuación, se realiza un resumen de las mejores prácticas llevadas a cabo por entidades 

financieras nacionales en cuanto a la gestión de riesgos financieros, las cuales se obtienen de las 

entrevistas realizadas con representantes de cada entidad y del estudio de los informes de gestión 

de riesgos de cada institución. 

3.6.3.1 Mejores prácticas para Riesgo de Tipo de Cambio. 

 Respecto a las mejores prácticas en las entidades nacionales, el departamento de riesgos es el 

encargado de los procesos de gestión de riesgos, quienes, al cumplir con su trabajo, buscan 

detectar desviaciones en el desempeño, los cuales sirven de base para generar reportes 

presentados al Comité Integral de Riesgos para definir nuevas disposiciones en cuanto a los 

procesos control y estas a su vez con son presentadas a la Junta Directiva para obtener su 

aprobación. 
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 Sobre el riesgo de tipo de cambio, algunas entidades buscan posicionarse con cobertura 

natural, es decir una "Posición neta en moneda extranjera neutra", esto con el fin de apaciguar la 

volatilidad del tipo de cambio, dicha estrategia les ayuda a gestionar la concentración y activos y 

pasivos en moneda extranjera, así como tomar acciones sobre el posible comportamiento de los 

clientes en caso de variaciones en el tipo de cambio (Banco Popular, 2016, pág. 9). 

 Otras entidades se preocupan por aplicar metodologías para analizar el impacto patrimonial 

de la aplicación de diferentes posiciones en moneda extranjera y las posibles apreciaciones o 

devaluaciones de la moneda nacional; aunado a esto, la aplicación de indicadores requeridos por 

la normativa nacional aplicable y estudios de las variaciones históricas del tipo de cambio, así 

como el comportamiento del mercado local de divisas (Grupo Financiero BAC Credomatic de 

Costa Rica, 2016).  

 Adicionalmente, las instituciones realizan pruebas de estrés con variables macroeconómicas 

como el tipo de cambio, procurando cuantificar el impacto de la exposición a dichas variaciones 

(Caja de Ahorro y préstamo de la Asociación Nacional de Educadores, 2016). 

 Todos los resultados de las pruebas mencionadas deben cumplir con los límites y los 

requerimientos de tolerancia y apetito al riesgo definidos por las entidades, en caso contrario 

cada resultado ubicado fuera de los parámetros deseados es sujeto de revisión y ajuste. 

3.6.3.2 Mejores prácticas para Riesgo de Precio. 

 Las entidades financieras consultadas definen riesgo de mercado como “la disminución en el 

valor del portafolio provocada por cambios en el mercado, antes de su liquidación o antes de que 

pueda emprenderse alguna acción compensadora” (Banco Popular, 2016, pág. 07). Este 

contempla, además, tres riesgos diferentes pero relacionados entre sí; estos son: riesgo de tipo de 
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cambio, de tasas de interés y de precio. Otra definición, según las entidades financieras sería, 

“pérdida potencial por cambios en variables que inciden sobre la valuación de posiciones activas, 

pasivas o causantes de pasivo contingente” (Grupo Financiero BAC Credomatic de Costa Rica, 

2016, pág. 13).  

 Para realizar la gestión de este, algunas entidades utilizan la metodología del VAR con un 

nivel de confianza del 95%, basado en un periodo de dos años de lo cual se cuenta con 

información diaria, el resultado de este indicador se valora según los límites definidos por la 

entidad para el riesgo de precio (Banco Popular, 2016, pág. 09). Estos límites para los portafolios 

de fondos deben ser custodiados para verificar sus niveles se mantengan tal y como se han 

establecido (Banco de Costa Rica, 2016, pág. 13). 

 El cálculo del VAR permite a las entidades “medir el impacto de la variación del precio de 

inversiones sobre Suficiencia Patrimonial” requerido por la Superintendencia fiscalizadora 

correspondiente (Banco de Costa Rica, 2016, pág. 13).  

 Además de esta metodología, también se aplican otras herramientas como por ejemplo 

“Duración, Duración modificada, Concentración por plazo, Concentración por moneda” (Banco 

Popular, 2016, pág. 09).  

 Otras metodologías utilizadas hacen referencia al cálculo de la posición de las inversiones, 

previo a una caída súbita en el precio de estas la cual podría ocasionar pérdidas, es decir; “Stop 

Loss para Cartera de Inversiones” (Banco de Costa Rica, 2016, pág. 13). 

 Asimismo, el cálculo del impacto en el margen financiero producido por variaciones en las 

tasas de interés, así como la aplicación de las prácticas de Strees Testing y Back Testing permiten 

verificar si los niveles de suficiencia patrimonial son solventes en un periodo de contracción de 
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seis a doce meses, así como realizar los ajustes en las políticas gestión cuando sea necesario 

(Banco de Costa Rica, 2016, pág. 13). 

 También la aplicación de metodologías de factores de sensibilidad y el análisis del valor 

económico del capital, este último se basa en los activos y pasivos sujetos a tasas de interés 

cuyas variaciones podrían provocar detrimentos en el capital de la entidad (Banco de Costa Rica, 

2016, pág. 15).  

 Finalmente, las entidades buscan con estas técnicas es realizar un “análisis sobre la 

sensibilidad del margen de intermediación financiera y el valor patrimonial ante cambios 

inesperados del mercado” (Caja de Ahorro y préstamo de la Asociación Nacional de Educadores, 

2016, pág. 10). 

3.6.3.3 Mejores prácticas para Riesgo de Tasa de Interés.  

 Dentro del riesgo de mercado, se integra el riesgo de tasas de interés, para esto algunas 

entidades financieras utilizan el modelo de tasas de interés para el cálculo de la sensibilidad del 

margen financiero, pretenden como objetivo, “monitorear el impacto sobre el margen financiero 

neto ante los movimientos de tasas de interés y medir la disminución sobre el margen de 

intermediación y su impacto sobre las utilidades” (Banco de Costa Rica, 2016, pág. 13). 

 Las entidades imponen límites de inversión para los portafolios de fondos propios aprobados 

en políticas del manejo de inversiones (Banco de Costa Rica, 2016, pág. 13).  

   “… el riesgo estructural de tasas de interés se valora a través de las siguientes 

metodologías: 

  a. Análisis de brechas de repreciación.  
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  b. Sensibilidad del Margen Financiero.  

  c. Sensibilidad del valor económico.  

  d. Concentración por plazo de la cartera de inversiones” (Banco Popular, 2016, pág. 08). 

 De acuerdo con las entidades financieras, la medición del riesgo de tasas de interés se puede 

realizar por medio del riesgo de mercado y utilizar como metodología para la medición y 

evaluación del riesgo de tasas de interés, las siguientes técnicas: 

 Cálculo de valor en riesgo por simulación histórica para la cartera propia del banco (para 21 

días, con un 95% de confianza).  

 Análisis de impacto en el valor de la cartera de inversiones propia del Grupo Financiero 

mediante la metodología de factores de sensibilidad, que permite medir el riesgo de pérdidas 

de valor en las carteras ante variaciones en las tasas de interés.  

 Análisis de impacto en patrimonio mediante la metodología de valor económico del capital, 

que se fundamenta en estimados de duración para activos y pasivos sensibles a variaciones en 

tasas de interés (tiempo promedio de revisión o ajuste de tasa del activo o del pasivo). 

Considera el análisis de brechas de duración para comparar la duración del activo y el pasivo, 

con el fin de medir el cambio de valor del capital ante variaciones en las tasas de interés 

(Grupo Financiero BAC Credomatic de Costa Rica, 2016, pág. 15).  

 Finalmente, también se aplican “pruebas de estrés para determinar el impacto en la 

exposición a los diferentes riesgos, ante movimientos en algunas variables macroeconómicas, 

entre ellas: tasas de interés, tipo de cambio” (Caja de Ahorro y préstamo de la Asociación 

Nacional de Educadores, 2016, pág. 09). 
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3.6.3.4 Mejores prácticas para Riesgo de Liquidez. 

 En cuanto al riesgo de liquidez, las diferentes entidades del sector financiero nacional 

realizan su gestión buscando como objetivo cumplir con la regulación proporcionada por 

SUGEF, igualmente con los indicadores internos; es así como en sus informes de riesgo lo 

indican: 

 “En los diferentes riesgos se monitorea el cumplimiento de los límites e indicadores 

establecidos por la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF), así como los 

límites e indicadores internos” (Caja de Ahorro y préstamo de la Asociación Nacional de 

Educadores, 2016).  

 Otro ejemplo a observar es el siguiente “Objetivo: Gestionar de manera prudente y proactiva 

la liquidez de las entidades del Grupo Financiero y los riesgos asociados, en línea con el apetito 

de riesgo, con el fin de alcanzar los objetivos corporativos” (Grupo Financiero BAC Credomatic 

de Costa Rica, 2016). 

 Al respecto, las instituciones financieras a nivel nacional gestionan el riesgo de liquidez por 

medio de diferentes metodologías para su evaluación y medición con el fin de dar una respuesta 

adecuada, verificar el cumplimiento de acuerdo con la normativa nacional y definir estrategias 

para la gestión de riesgo de liquidez, estas metodologías son: 

a) Generación de calces de plazos por moneda para el corto y largo plazo, incluyendo 

escenario normal y de estrés. Considera mediciones de volatilidad de saldos vista, renovación 

de captación a plazo y estrategias de fondeo.  

b) Indicadores de cobertura por moneda para cubrir salidas de captación con el público a la 

vista y a plazo a 30 días, en escenario normal y estresado.  
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c) Indicadores de normativa prudencial de calce de plazos por moneda para 1 y 3 meses 

ajustados por volatilidad de saldos vista.  

 d) Indicador de cobertura de liquidez por moneda según disposiciones regulatorias.  

e) Mediciones internas para calificar el riesgo de liquidez por moneda (indicador global de 

liquidez) (Grupo Financiero BAC Credomatic de Costa Rica, 2016). 

 Así también otras instituciones utilizan flujos de caja operativos y estructurales calce de 

plazo de 1 a 3 meses e indicadores de liquides, escenario esperado y escenario de estrés (Banco 

Popular, 2016)  

3.6.3.5 Mejores prácticas para Riesgo de Crédito.  

 El proceso de gestión de riesgo de crédito en las diferentes instituciones financieras a nivel 

nacional permite con su metodología comprobar los límites y apetitos al riesgo que cada entidad 

se ha establecido y realizar respuestas adecuadas al riesgo estas metodologías son “Determinar 

la capacidad de pago y el esquema de sensibilización en el estudio de los créditos, deudor por 

deudor, tanto para personas físicas como jurídica” (Banco de Costa Rica, 2016, pág. 12). 

 En el Riesgo de Crédito, se calculan las matrices de transición para determinar la migración 

de los deudores en las diferentes categorías de riesgo, a través del tiempo (Caja de Ahorro y 

préstamo de la Asociación Nacional de Educadores, 2016, pág. 9) . 

 Otras entidades financieras construyen sus métodos de evaluación de riesgo de crédito por 

medio de factores a considerar en su gestión como: 

a) Identificación: reconocimiento de los diferentes tipos y niveles de riesgo de crédito 

concedidos por la organización al generar sus portafolios crediticios.  
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b) Medición y evaluación: incluye las fases de análisis del nivel de riesgo de los clientes en la 

etapa de otorgamiento, así como las de seguimiento y monitoreo de las carteras, según 

metodologías y herramientas de evaluación implementadas siguiendo estándares 

internacionales para la gestión de este riesgo.  

c) Valoración de la exposición de los deudores y de los portafolios de crédito a escenarios de 

estrés en variables macroeconómicas definidas como relevantes para el análisis (tasa de 

interés y tipo de cambio) (Grupo Financiero BAC Credomatic de Costa Rica, 2016, pág. 22). 

 Para las entidades financieras la utilización de diferentes metodologías de evaluación del 

riesgo crediticio: 

(..) Busca medir la posibilidad de obtener pérdidas producto de la posible insolvencia, 

morosidad o incumplimiento de las condiciones contractuales por parte del deudor, o 

deterioro de la cartera de crédito, en el caso del mercado bursátil por parte de un emisor 

de un valor (Banco Popular, 2016, pág. 6). 

Estas metodologías son: 

 1. Indicadores de calidad de la cartera (morosidad y estimaciones),  

 2. Probabilidad de impago por tipo de producto,  

 3. Backtesting,  

 4. Tasas de recuperación por tipo de producto,  

 5. Pérdidas esperadas por tipo de producto,  

 6. Indicador de cobertura de pérdidas,  

 7. VaR de Crédito,  

 8. Matrices de transición,  



162 
 

 9. Gestión de Cartera Crediticia por Centro de Negocio,  

 10. Rentabilidad Ajustada al Riesgo (RAROC) por producto,  

 11. Límites de Banca de Segundo Piso,  

 12. Límites de Saldo de Cartera por moneda,  

 13. Análisis de cosechas,  

 14. Scoring crediticios (Banco Popular, 2016, pág. 6).  

3.6.4 Estudio de las prácticas, políticas y procedimientos utilizados por JAFAP para la 

gestión de riesgos financieros. 

 En la siguiente sección se muestran las prácticas realizadas por la JAFAP para gestionar o 

controlar los riesgos financieros a los que están expuestos en su operativa. 

3.6.4.1 Gestión realizada por JAFAP para Riesgo de Tipo de Cambio. 

 La JAFAP, considera el riesgo de tipo de cambio muy bajo, pues la cantidad de partidas 

mantenidas en moneda extranjera es pequeña en proporción con el resto de las cuentas 

financieras contabilizadas por la entidad. 

 Sin embargo, como parte de los procesos de control la JAFAP mantiene una bitácora de 

inversiones activas en moneda extranjera, estas inversiones están sujetas a los tipos de cambio y 

la revisión de las bitácoras permite el ajuste del valor de las inversiones a valor de mercado. 

Detalle de inversiones en dólares según el Informe de Labores 2016 de la JAFAP 

Tabla 3.2 Detalle de inversiones dólares 

Entidad  Vencimiento Instrumento Saldo 

en colones 

Productos 

Acumulados 

Saldo 

Primas 

Tasas 

Intereses 
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Inversiones 

INS Valores 21/11/2018 TP$ 279.703.690 1.256.870 1.519.630 4.14% 

INS Valores 20/11/2019 TP$ 85.130.412 435.388 574.695 4.60% 

  

 A continuación, se detallan las variaciones presentadas para el tipo de cambio desde el año 

2014 a 2016, estos datos de referencia en unión con las bitácoras de inversiones son la base para 

el cálculo y registro del diferencial por tipo de cambio dentro de la partida de gastos financieros. 

Detalle tipo de cambio año 2016. 

Ilustración 3.8 Promedio mensual tipo de cambio 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Ilustración tomada de (MONEX, 2017) 

Fuente: Tabla tomada de (JAFAP, 2016, pág. 169). 
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3.6.4.2 Gestión realizada por JAFAP para Riesgo de Precio. 

 La JAFAP ha diseñado metodologías y técnicas de seguimiento de inversión para optimizar 

la relación entre la rentabilidad y el riesgo asociados con las inversiones (JAFAP, Riesgos de 

precios, 2016, pág. 3) . 

 Con estas prácticas la JAFAP busca identificar y fortalecer la reserva de liquidez e invertir 

los excedentes de efectivo (JAFAP, Riesgos de precios, 2016, pág. 3). 

 La JAFAP puede invertir en instrumentos cuya naturaleza sea inversiones disponibles para la 

venta, mantenidas al vencimiento o mantenidas para negociar, siempre y cuando estos hayan sido 

formalizados como títulos del sector público, estas inversiones son recomendadas por la Jefatura 

de Tesorería de la institución y aprobadas por la Gerencia General en conjunto con esta jefatura. 

(JAFAP, Riesgos de precios, 2016, pág. 5) . 

Las inversiones son valoradas diariamente en el mercado bursátil por empresas 

independientes proveedoras de precios. En el caso de la JAFAP se tiene un contrato 

establecido con PIPCA (Proveedor Integral de Precios Centroamérica) (Sandoval, 

MEMORANDO G-JAP-N°. 065-2017, 2017, pág. 1) . 

 La JAFAP ha decidido adoptar la metodología de "Valor en Riesgo Histórico" sugerida por 

el Acuerdo SUGEF 3-06 Reglamento sobre la Suficiencia Patrimonial de Entidades Financieras, 

dicha práctica permite valorar el riesgo de precio para los portafolios de inversión (Sandoval, 

MEMORANDO G-JAP-N°. 065-2017, 2017, pág. 1). 

 Según la metodología diseñada por la JAFAP, esta práctica de "Valor en Riesgo Histórico", 

requiere tener conocimiento acerca de: 
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Utilización del vector de precios: Reporte único de precios para un grupo de títulos, que 

indica los precios de mercado por tipo de instrumento. 

El principal elemento metodológico tiene su punto de partida en las observaciones de 

mercado secundario como materia prima básica para el reporte (JAFAP, Riesgos de 

precios, 2016, pág. 3). 

 Con la ayuda del vector de precios es posible calcular el valor actual neto, el cual permite 

comparar entre periodos cual ha sido el valor de mercado de las inversiones y las ganancias o 

pérdidas obtenidas del mismo. 

 Cálculo del VAR: Valor Actual Neto: Pérdida máxima en la cual se puede incurrir, según un 

periodo de tiempo determinado y un grado de confianza estadística”. (JAFAP, Riesgos de 

precios, 2016, pág. 3)  

 Adicionalmente, con una frecuencia mensual, la entidad presenta a la Junta Directiva, los 

siguientes reportes con el objetivo de darles a conocer el detalle de las inversiones en títulos 

valores. 

Mantenimiento de portafolio de inversiones en títulos valores, Vencimiento de las 

inversiones en títulos valores, Inversiones en títulos valores por puesto de bolsa, Bitácora 

de inversiones en títulos valores semanal, Presentación mensual sobre el estado de las 

inversiones en títulos valores (JAFAP Informe de Gestión 2016, 2016, pág. 33). 

 

3.6.4.3 Gestión realizada por JAFAP para Riesgo de Tasa de Interés. 

 La JAFAP en este momento no cuenta con herramientas de gestión de tasa de interés de 

acuerdo con la entidad en este momento se realiza un proceso para el establecimiento de tasas de 
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interés tanto de crédito como de captación de recursos financieros, este proceso tiene como fin 

ser competitivos y presentarse más atractivos a su público meta los cuales son los empleados 

asociados, en comparación con el mercado nacional, esto lo efectúan por medio de un estudio de 

mercado. 

 A continuación, se detallan las comparaciones realizadas por la JAFAP. Los recuadros se 

componen según los diferentes productos ofrecidos por la JAFAP. 

Tabla 3.3 Porcentaje de crédito sobre aporte 

Crédito sobre aporte 

Descripción  Tasa de interés  Plazo máximo  Plazo en meses  

Corriente  16% 120 meses  120 

No fiduciario  19% 72 meses  72 

     

  
Fuente: Tabla tomada de (JAFAP, 2017) 
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Tabla 3.4 Porcentaje préstamos especiales  

Prestamos Especiales 

Refinanciamiento de deuda 18% 12 años  144 

Refinanciamiento de deuda 16% 20 años  240 

Salud y recreación  10% 72 cuotas  72 

Salud y recreación  8% 72 cuotas  72 

Educativo 8% 24 meses 24 

Educativo 8% 48 meses 48 

Préstamo Tecnológico  15% 48 meses 48 

Préstamo Tecnológico  8% 60 meses 60 

Postgrado 8% 72 cuotas 72 

Situaciones Especiales (Excepcionalidad) 12% 144 meses 144 

Situaciones Especiales (Excepcionalidad) 12% 240 meses 240 

Préstamo especial menaje 13% 60 cuotas  60 

Préstamo tramite legales y judiciales  18% 24 cuotas  24 

Préstamo emprendedor 13% 84 cuotas  84 

Vehículo Nuevo de agencia  12% 85 cuotas  85 

Vehículo de 1 a 5 años  13% 72 cuotas  72 

Vehículo de más de 5 años  15% 60 cuotas  60 

Vehículo tecnología limpia  8% 84 cuotas  84 

especial ordinario  18% 60 cuotas  60 

especial extraordinario  18% 60 cuotas  60 

Fuente: Tabla tomada de (JAFAP, 2017) 
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Tabla 3.5 Porcentaje vivienda 

Vivienda 

Vivienda solidaria  8% 240 cuotas  240 

Vivienda ordinaria 12% 240 cuotas  240 

Vivienda Extraordinario 15% 240 cuotas  240 

 

  

3.6.4.4 Gestión realizada por JAFAP para Riesgo de Liquidez. 

 La JAFAP lleva control sobre la liquidez mediante la presentación semanal de un “Informe 

de liquidez”. En este informe se utiliza para el análisis el flujo de efectivo, el flujo de efectivo 

proyectado y la prueba ácida, los dos primeros permiten medir si el saldo de efectivo y los 

ingresos de efectivo han logrado cubrir las salidas de efectivo. Por su parte, la prueba ácida 

permite medir la disponibilidad de liquidez para cubrir los pasivos de corto plazo (Sandoval, 

Informe de liquidez 9 de diciembre 2016, 2016, pág. 2). 

 Para la elaboración y proyección del flujo de efectivo se analizan las entradas de efectivo, 

donde la mayor cantidad de estas se da por pagos recibidos por deducción de planilla y pagos en 

ventanilla. También, se analizan las salidas de efectivo, la cuales se presentan en mayor cantidad 

debido a liquidaciones de aportes y rendimientos a personas ex afiliadas (Sandoval, Informe de 

liquidez 9 de diciembre 2016, 2016, pág. 2). 

 Por otra parte, para el análisis de la prueba ácida, se requiere conocer a cuánto ascienden los 

activos corrientes de la JAFAP menos los inventarios, y cuanto tiene como pasivo corriente en su 

Fuente: Tabla tomada de (JAFAP, 2017) 
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balance. Al contar con esta esta información, se utiliza la siguiente fórmula para conocer el 

resultado de la prueba ácida (PA): 

PA= (Activo corriente – Inventario) / Pasivo Corriente 

 Un punto por considerar y destacado en el Informe 2016, está relacionado con la elaboración 

del flujo de efectivo y para el análisis de la prueba ácida, en ambos casos se utilizan los pasivos 

corrientes con su máxima variación esperada, esto para ajustarse a la metodología del 

Reglamento creado por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero 

(CONASSIF) para calificar la situación económica-financiera de las entidades fiscalizadas 

(JAFAP Informe de Gestión 2016, 2016, pág. 81). 

 Para el periodo 2016 según el Informe de Labores 2016, la JAFAP registra resultados 

satisfactorios en cuanto a su liquidez, esto debido a que el saldo en disponibilidades más los 

ingresos en efectivo lograron cubrir en su totalidad las salidas de efectivo (JAFAP Informe de 

Gestión 2016, 2016, pág. 81). 

3.6.4.5 Gestión realizada por JAFAP para Riesgo de Crédito. 

 La JAFAP posee un mecanismo certero relacionado con la recuperación oportuna de sus 

créditos, porque realiza deducción por medio de planilla de las cuotas relacionadas a los 

préstamos brindados a sus afiliados; este tipo de mecanismo además de ser eficiente, impide 

atrasos en el pago de las cuotas necesarias para la cancelación o avance en la cancelación del 

pago; al ser una entidad ligada directamente a la Universidad de Costa Rica poseen un convenio 

con la institución en donde cualquier empleado con deseos de obtener un crédito por medio de la 

JAFAP deberá acceder al método de pago de deducción en la fuente o bien rebajo de planilla, 
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con lo cual se mejora, en un porcentaje muy alto, la recepción de cuotas para préstamos de la 

entidad. 

 Además la JAFAP como proceso de otorgamiento de crédito realiza un estudio crediticio, en 

donde analiza el tiempo faltante para pensionarse, ingresos mensuales, así como cualquier otro 

tipo de deuda formalizada por el asociado con otras entidades, los cuales son factores esenciales 

para decidir si una persona es apta para optar por el crédito. Según el artículo 35 del Reglamento 

de la JAFAP, las obligaciones directas del asociado con la Junta serán: 

1. Autorización sobre el salario del deudor para la deducción relacionada con pago de 

amortizaciones e intereses para así llegar a la cancelación de la obligación solicitada. 

2. La hipoteca del bien dado por garantía. 

3. La suma acumulada en el Fondo de Ahorro Individual. 

4. Otorgamiento de fianzas.  

5. Y otras garantías consideradas necesarias por la Junta para asegurarse el pago de la deuda. 

 La forma de pago de estos préstamos otorgados por la JAFAP será por medio de cuotas 

mensuales fijas consecutivas durante un plazo previamente acordado, estas cuotas contarán con 

el monto correspondiente tanto a la amortización como a los intereses sobre la deuda. Sin 

embargo, en los casos de préstamos para vivienda las cuotas serán escalonadas.   

 Otra de las prácticas cumplida por la JAFAP, para disminuir de forma significativa el riesgo 

crediticio, se centra en los afiliados pensionados, ya que al dejar de ser funcionarios de la entidad 

podrían incumplir con el pago de sus cuotas; no obstante, antes del descenso del empleado, la 

JAFAP obtiene los permisos necesarios para así realizar los rebajos directamente de su cuenta 
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bancaria en donde es depositada su pensión. Con ello se elimina en gran porcentaje la 

probabilidad de que un ex asociado quede con una deuda pendiente.  

 Otro de los controles utilizados por la JAFAP para otorgar créditos, contempla las garantías; 

al momento de la negociación inicial para brindar los préstamos a sus afiliados, la JAFAP 

solicita garantías las cuales aseguran la recuperación del préstamo, en caso de despido o renuncia 

del empleado. Por tanto, en caso de desvinculación del afiliado, la entidad se asegura la 

recuperación del crédito en su totalidad bajo los términos pactados inicialmente; si el pago se 

sigue recibiendo de forma oportuna, la garantía será solo una parte del contrato y será efectiva 

solo en los casos completamente indispensables.  

 En el artículo 43 del Reglamento de la JAFAP, están estipulados los tipos de préstamos 

concedidos por la entidad a sus afiliados los cuales se citarán a continuación:  

 Préstamos corrientes, con garantía en el Fondo de Ahorro Individual, hasta por el cien por 

ciento del aporte del afiliado más el setenta por ciento del aporte de la Universidad, 

incluyendo las utilidades acreditadas, con plazo un fijado por la Junta según el monto del 

préstamo. 

 Préstamos Especiales. 

 Préstamos Hipotecarios para Vivienda. 

 Préstamos no Fiduciarios 

 En caso de atrasos en las deudas para cualquier tipo de préstamo o de deuda crediticia, la 

JAFAP brinda opciones de pago, con la finalidad de evitar afectación para alguna de las dos 

partes a partir de la implementación de medidas como comenzar a realizar un trámite de crédito 

para la unificación de deudas. En algunas ocasiones, el flujo de efectivo de un afiliado cambia 



172 
 

por distintas razones o factores, provocando dificultades en el pago, por ende, la JAFAP brinda 

asesoría financiera y, dependiendo del diagnóstico obtenido, proceder a solicitar una deuda 

consolidada. 

 Sin embargo, la JAFAP no solamente utiliza este tipo de mecanismos para minimizar el 

riesgo crediticio; en los casos en donde existan atrasos o falta de cuotas proceden a ejecutar un 

sistema de mensajería tanto para deudores como para fiadores, esto mediante el uso de 

funcionarios exclusivos cuya labor se basa en la recuperación de deudas. El objetivo es 

minimizar el riesgo crediticio y así comunicarse con el deudor o con el fiador (si corresponde) y 

comenzar a realizar las actividades de seguimiento oportunas para la recaudación del dinero 

mediante las herramientas establecidas tanto por la JAFAP como por el asociado. 

 Asimismo, dentro de los requisitos para la otorgación de cualquier crédito por parte de la 

Junta se encuentra el presentar un fiador, esto en caso de que el afiliado posea problemas para la 

cancelación del crédito; si el fiador falleciera, el afiliado tendrá un máximo de dos meses para 

presentar un nuevo fiador, y si por alguna razón el deudor no sigue con esta directriz, no podrá 

solicitar otro préstamo hasta cancelar el total de la deuda. 

3.6.5 Comparación y definición de brechas entre normativa nacional y la gestión aplicada 

por JAFAP. 

 Finalmente, en el apartado de brechas se identifican procesos de la normativa nacional los 

cuales no están siendo aplicados por JAFAP en su gestión de riesgos financieros. 



173 
 

3.6.5.1 Comparación y definición de brechas para Riesgo de Tipo de Cambio. 

 De acuerdo con Acuerdo SUGEF 23-17 Reglamento sobre la Administración del Riesgo de 

Mercado, Tasas de Interés y Tipos de Cambio (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017), y la 

gestión actual de riesgos financieros de la JAFAP, para el riesgo de tipo de cambio se 

identificaron las siguientes brechas: 

 La existencia de políticas para definir la posición en moneda extranjera para negociación y la 

posición en moneda extranjera estructural. 

 Definir funciones y responsabilidades en la gestión del riesgo de tipos de cambio. 

 Establecer los límites cuantitativos, por parte de la entidad, de la posición en moneda 

extranjera estructural y de la posición en moneda extranjera para negociación. 

 Mecanismos de medición para estimar adecuadamente el impacto en el margen financiero y 

en el valor económico de la entidad producto de las variaciones en los tipos de cambio. 

3.6.5.2 Comparación y definición de brechas para Riesgo de Precio. 

 De acuerdo con Acuerdo SUGEF 23-17, Reglamento sobrela Administración del Riesgo de 

Mercado, Tasas de Interés y Tipos de Cambio (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 2017), y la 

gestión actual de riesgos financieros de la JAFAP, para el riesgo de precio se identificaron las 

siguientes brechas: 

 Políticas para definir las posiciones de los títulos valores mantenidos para negociación o 

disponibles para la venta. 

 Establecer los criterios para la valoración diaria de los instrumentos allí contabilizados, 

teniendo en cuenta los diferentes factores. 

 Precisar el seguimiento del riesgo de mercado. 
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 Valoración de los instrumentos financieros para reflejar el valor razonable de realización. 

 Verificar la frecuencia establecida en el Reglamento sobre Valoración de Instrumentos 

Financieros de la Superintendencia General de Valores. 

 Una revisión de las condiciones establecidas en el mercado respecto al precio de las 

inversiones y una adecuación respecto a las necesidades de la entidad en caso de diferir con el 

mercado. 

 Existencia de un modelo de medición de los factores de riesgo de mercado que afectan los 

precios de las inversiones mantenidas para negociar o disponibles para la venta (tasas de interés, 

tipos de cambio, riesgo de contraparte). 

 

3.6.5.3 Comparación y definición de brechas para Riesgo de Tasas de Interés. 

 En concordancia con Acuerdo SUGEF 23-17 Reglamento sobre la Administración del 

Riesgo de Mercado, Tasas de Interés y Tipos de Cambio (CONASSIF Acuerdo SUGEF 23-17, 

2017), y la gestión actual de riesgos financieros de la JAFAP, para el riesgo de tasas de interés se 

identificaron las siguientes brechas: 

 Políticas para la revisión del riesgo de tasa de interés previo a la adquisición o lanzamiento 

de nuevos productos. 

 Políticas para definir un modelo de medición de riesgo de tasa de interés, incluyendo las 

hipótesis sobre la sensibilidad al riesgo de los préstamos a tasas variables y los depósitos a la 

vista remunerados, el comportamiento de las diferentes tasas de interés utilizadas para ajustar los 

activos y pasivos sensibles a la tasa de interés, entre otros. 

 Un método para la identificación y gestión de los descalces de tasa de interés. 
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 Realizar análisis de las tasas de interés a aplicar en los flujos de fondos futuros. 

3.6.5.4 Comparación y definición de brechas para Riesgo de Liquidez. 

 Conforme con el Acuerdo SUGEF 17-13, Reglamento sobre la administración del riesgo de 

liquidez. (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013), y la gestión actual de riesgos financieros 

de la JAFAP, para el riesgo de liquidez se identificaron las siguientes brechas: 

 Políticas y procesos prudenciales para identificar, cuantificar, vigilar y controlar el riesgo de 

liquidez, diseñadas con el fin de: 

a. Definir el grado de tolerancia al riesgo de liquidez. 

b. Fijar límites internos a determinadas exposiciones al riesgo de liquidez. 

c. Aprobar o delegar en la administración superior o comités de apoyo. 

d. Aprobar los mecanismos de alerta para la implementación de acciones correctivas. 

e. Aprobar los planes de contingencia y sus modificaciones. 

f. Valorar los resultados de las pruebas de estrés y los planes de contingencia. 

g. Analizar y aprobar los informes sobre el riesgo de liquidez. 

h. Identificar los orígenes del riesgo de liquidez tanto en operaciones de balance como fuera 

del mismo. 

 Utilizar el Indicador de cobertura de liquidez y el Indicador de Financiamiento Neto Estable. 

 Calcular el calce de plazos a un mes y el calce de plazos a 3 meses, cada uno de ellos 

separado en moneda nacional y ajustada por la volatilidad de las cuentas corrientes y depósitos 

de ahorro a la vista con el público. 
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3.6.5.5 Comparación y definición de brechas para Riesgo de Crédito. 

 Tomando en consideración el Acuerdo SUGEF 1-05, Reglamento para la calificación de 

deudores. (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 2006), y la gestión actual de riesgos financieros 

de la JAFAP, para el riesgo de crédito se identificaron las siguientes brechas: 

 Una clasificación de los deudores en Grupo1 y Grupo 2 de acuerdo con los límites de 

endeudamiento establecidos por el regulador. 

 Clasificar individualmente los deudores en una de las ocho categorías de riesgo: A1, A2, B1, 

B2, C1, C2, D y E establecidas en Sugef 1-05, donde la categoría A1 es la de menor riesgo y la 

categoría E la de mayor riesgo. 

 Analizar la capacidad de pago de los deudores del Grupo 1 según las recomendaciones 

establecidas en SUGEF 1-05, como situación financiera, flujos de efectivo esperados, análisis de 

la experiencia en el giro del negocio, entre otros. 

 Clasificar los deudores según su capacidad de pago en uno de los cuatro grupos establecidos 

en SUGEF 1-05: Nivel 1 (tiene capacidad de pago), Nivel 2 (presenta debilidades leves en la 

capacidad de pago), Nivel 3 (presenta debilidades graves en la capacidad de pago), y Nivel 4 (no 

tiene capacidad de pago). 

 Realizar análisis de estrés ya que la calificación de la capacidad de pago debe realizarse bajo 

escenarios de estrés. 

 Evaluar el comportamiento de pago histórico del deudor con base en el nivel de 

comportamiento de pago histórico asignado al deudor por el Centro de Información Crediticia de 

la SUGEF. Los Niveles son: Nivel 1 (comportamiento pago histórico bueno), Nivel 2 (el 

comportamiento de pago histórico es aceptable) y Nivel 3 (el comportamiento de pago histórico 

es deficiente).  
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 Políticas aprobadas por la Junta Directiva u órgano equivalente para el otorgamiento, 

evaluación, seguimiento y gestión continua de las operaciones crediticias. 

 Registrar al cierre de cada mes un monto de estimación genérica con un mínimo igual al 

0.5% del saldo total adeudado de las operaciones crediticias sujetas a estimación (categorías de 

riesgo A1 y A2). Adicionalmente, cuando son personas físicas se aplica una estimación genérica 

adicional de 1% cuando el indicador de cobertura del servicio se encuentra por encima del 

indicador prudencial. 

 Determinar la estimación de incobrabilidad específica de cada operación crediticia, tomando 

como en cuenta la parte cubierta y descubierta de cada operación. 

 Utilizar los porcentajes de aceptación máximo de las garantías según lo establecido por Sugef 

1-05. 
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4 Propuesta de gestión de riesgos financieros para la JAFAP 

 En el siguiente capítulo se desarrolla un modelo integral de procesos, este permite crear una 

estructura adecuada para la gestión de riesgos financieros, el modelo contempla el diseño e 

implementación de políticas, identificación y seguimiento del riesgo, procesos de control, 

cuantificación de los riesgos, jerarquización y respuesta según la valoración de la gestión. 

 El modelo se construye de conformidad con los lineamientos emitidos por SUGEF para la 

gestión de entidades financieras; sin embargo, se propone considerando la estructura de la 

JAFAP, su naturaleza, giro de negocio, sus oportunidades de mejora y con miras en el 

fortalecimiento de la institución en el mediano y largo plazo. 

 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP 

 Con el fin de cumplir con el objetivo de la creación del modelo de gestión de riesgos 

financieros y basados en el conocimiento adquirido respecto a dicha gestión, del total de 

prácticas, procesos y mejores prácticas identificadas, se procede a definir las técnicas aplicables 

por la JAFAP de acuerdo con su naturaleza y los requerimientos operativos y financieros de la 

entidad. 

 La delimitación de estos procesos se ejemplifica por medio de un cuadro comparativo, este se 

indica si procede o no la aplicación de las metodologías y la justificación de dichas decisiones, el 

cuadro se construye por cada riesgo estudiado. 

 Para la realización de las tablas mencionadas se toman en consideración los siguientes 

reglamentos emitidos por SUGEF; para gestión del riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de 

interés y riesgo de precios se hace uso del Acuerdo SUGEF 23-17 Reglamento sobre la 
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administración del riesgo de mercado, de tasas de interés y de tipos de cambio (CONASSIF 

Acuerdo SUGEF 23-17, 2017); respecto a la gestión del riesgo de liquidez se menciona el 

Acuerdo SUGEF 17-13, Reglamento sobre la administración del riesgo de liquidez (CONASSIF 

Acuerdo SUGEF 17-13, 2013) y finalmente, para el riesgo de crédito se utilizan las siguientes 

normativas; Acuerdo SUGEF 1-05 y 5-04 Reglamento para la clasificación de deudores y 

Reglamento sobre límites de crédito a personas individuales y grupos de interés económico 

(CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-05, 2006), (CONASSIF Acuerdo SUGEF 5-04, 2011). 
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4.1.1 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de tipo de cambio. 

Tabla 4.1 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de tipo de cambio 

Políticas de SUGEF Aplicación para JAFAP Justificación 

Definir la posición en moneda extranjera 

para negociación y la posición en 

moneda extranjera estructural. 

Proceso no aplica. La JAFAP cuenta con inversiones no representativas en moneda 

extranjera; sin embargo, si la estructura financiera de la entidad 

cambia y se identifican partidas altamente influenciadas por el tipo 

de cambio y su peso dentro de los estados financieros es 

significativo y de importancia relativa en dicha estructura, sería 

importante conocer la posición en moneda extranjera de estas 

cuentas. 

Definir funciones y responsabilidades en 

la gestión del riesgo de tipo de cambio. 

Proceso sí aplica. La JAFAP tiene la necesidad de dar seguimiento a las partidas u 

operaciones afectadas por volatilidades del tipo de cambio y 

detectar una variación en la estructura de la entidad, esto puede dar 

más relevancia en el futuro a este riesgo. 

Establecer los límites cuantitativos de la 

posición en moneda extranjera 

Proceso no aplica. La JAFAP no requiere establecer límites para la posición de sus 

activos y pasivos en moneda extranjera, pero si debe definir un 
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estructural y de la posición en moneda 

extranjera para negociación. 

límite o punto de revisión sobre el resultado de las variaciones 

sufridas en las partidas influenciadas por el tipo de cambio. 

Mecanismos de medición para estimar 

adecuadamente el impacto en el margen 

financiero y en el valor económico de la 

entidad producto de las variaciones en 

los tipos de cambio. 

Proceso si aplica. A pesar de la baja influencia del tipo de cambio sobre la entidad, 

la JAFAP necesita la aplicación de los procesos de gestión, estos 

procesos deberán de permitir darle seguimiento al comportamiento 

del riesgo. 

Fuente: Elaboración propia basado en Acuerdos SUGEF de la sección 3.6.5 de este documento.  
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4.1.2. Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de precio. 

Tabla 4.2 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de precio 

Políticas de SUGEF Aplicación para JAFAP Justificación 

Definir las posiciones de títulos valores 

que se incorporan o excluyen como 

mantenidos para negociación o 

disponibles para la venta. 

Proceso sí aplica. 

 

La JAFAP cuenta con un proceso debidamente jerarquizado que 

permite clasificar sus inversiones como mantenidos al vencimiento 

o para negociar. 

Establecer los criterios para la valoración 

diaria de los instrumentos contabilizados, 

teniendo en cuenta los diferentes factores 

que afectan a la entidad. 

Proceso sí aplica. La JAFAP ya ha adoptado el acuerdo SUGEF 3-06 Reglamento 

sobre la suficiencia patrimonial de entidades financieras, el cual le 

permite valorar riesgos de precios para portafolios de inversión, 

por medio del vector de precios, y el cálculo del valor actual neto. 

Precisar el seguimiento del riesgo de 

mercado. 

Proceso sí aplica. Mensualmente el área de tesorería presenta a la junta directiva de 

JAFAP varios reportes que muestran la totalidad de las inversiones 

y sus valoraciones, estos son: portafolio de inversiones en títulos 

valores, reporte de vencimiento de las inversiones en títulos 

valores y detalle de inversiones en títulos valores por puesto de 
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bolsa. 

En la valoración de los instrumentos 

estos reflejan el valor razonable de 

realización. 

Proceso sí aplica. La entidad aplica la metodología de “Valor en Riesgo Histórico” 

sugerida por SUGEF. 

Revaluar los instrumentos con la 

frecuencia establecida en el Reglamento 

sobre Valoración de Instrumentos 

Financieros de la Superintendencia 

General de Valores. 

Proceso sí aplica. JAFAP realiza una valoración diaria de las inversiones en el 

mercado bursátil. 

Procesos de Contingencia cuando la 

institución no está conforme con las 

condiciones establecidas en el mercado 

respecto al precio de sus inversiones. 

Proceso sí aplica. La JAFAP no cuenta con planes de contingencia en caso de 

considerar que el valor del mercado comparado con el valor de las 

inversiones no sea congruente. 

Modelo de medición contempla factores 

de riesgo de mercado que afectan los 

precios de las inversiones mantenidas 

Proceso sí aplica. Para la valoración de inversiones, JAFAP únicamente contempla 

el vector de precios y las observaciones del mercado, pudiendo 

completar la valoración con la incorporación de otros factores 
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para negociar o disponibles para la venta 

(tasas de interés, tipos de cambio, riesgo 

de contraparte). 

avalados por la normativa. 

Diseñar pruebas de gestión que permitan 

observar la afectación de las cuentas 

sujetas a valoración de mercado en 

periodos de estrés. 

Proceso sí aplica Por la importancia del rubro de los títulos valores, JAFAP puede 

incorporar la confección de pruebas que supongan periodos de 

tensión. 

Establecer los límites a la exposición de 

riesgo de mercado para la cartera de 

negociación y en la cartera de inversión. 

Proceso sí aplica Para la valoración y seguimiento del precio de los activos, es 

necesario establecer los niveles aceptables de exposición al riesgo.  

 

  

Fuente: Elaboración propia basado en Acuerdos SUGEF de la sección 3.6.5 de este documento.  
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4.1.3. Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de tasas de interés. 

Tabla 4.3 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de tasas de interés 

Políticas de SUGEF Aplicación para JAFAP Justificación 

Revisión del riesgo de tasa de interés 

previo a la adquisición o lanzamiento de 

nuevos productos. 

Proceso sí aplica  La JAFAP no cuenta con políticas de riesgo antes del 

lanzamiento de un nuevo producto. 

Modelo de medición de riesgo de tasa 

de interés, incluyendo las hipótesis 

sobre la sensibilidad al riesgo de los 

préstamos a tasas variables y los 

depósitos a la vista remunerados, el 

comportamiento de las diferentes tasas 

de interés con la que ajustan los activos 

y pasivos sensibles a la tasa de interés, 

entre otros. 

Proceso sí aplica La JAFAP no desarrolla metodología necesaria para la 

medición del riesgo de tasas de interés, la revisión que 

realizan es comparar sus tasas contra las tasas de mercado y el 

resultado positivo de la prueba se da, si se determina que las 

tasas que ofrece la entidad son más favorables, en términos 

del beneficio de los asociados, que el promedio de las tasas 

ofrecidas por el mercado. . 

Método para la identificación de los Proceso sí aplica La JAFAP posee la necesidad de implementar metodología 
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descalces de tasa de interés. para la medición del riesgo de tasas de interés que permitan 

identificar el descalce de plazos derivados de tasas de interés. 

Análisis de las tasas de interés a aplicar 

en los flujos de fondos futuros 

Proceso sí aplica La JAFAP tiene la oportunidad de establecer análisis de las 

tasas de interés y pruebas de estrés considerando los 

diferentes escenarios que podrían afectar los flujos de fondos 

futuros. 

Actualmente, la entidad limita al corto plazo, las revisiones 

que realiza sobre las tasas de interés, es decir; que no se 

valora de qué manera se pueden afectar los flujos de efectivo 

de las entidades en el mediano o largo plazo si se ocurriera un 

evento de variación desproporcional en las tasas de interés. 

  Fuente: Elaboración propia basado en Acuerdos SUGEF de la sección 3.6.5 de este documento.  
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4.1.4. Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de liquidez. 

Tabla 4.4 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de liquidez 

Políticas SUGEF Aplicación para JAFAP Justificación 

Definir el grado de tolerancia al riesgo 

de liquidez que la entidad está 

dispuesta a asumir, en función de su 

estrategia de negocio y su perfil de 

riesgo.  

Proceso sí aplica 

 

Para la JAFAP es conveniente contar con un perfil de riesgo que le 

permita crear una estrategia para poder gestionar adecuadamente el 

riesgo de liquidez; además, este perfil permite definir cuánto sería el 

riesgo que aceptaría asumir en cuanto a su liquidez. 

Aprobar las políticas, objetivos, 

estrategia y estructura para la 

administración del riesgo de liquidez, 

así como las modificaciones que se 

realicen a estos.  

Proceso sí aplica 

 

 

JAFAP tiene la oportunidad de contar con una estructura de 

administración para el riesgo de liquidez formalmente establecida y 

documentada, que permita gestionar de manera uniforme la liquidez de 

la entidad. 

Aprobar el marco para la fijación de 

límites internos a determinadas 

exposiciones al riesgo de liquidez.  

Proceso sí aplica 

 

JAFAP puede definir los grados de tolerancia al riesgo de liquidez para 

cada una de las necesidades internas de liquidez. 
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Aprobar o delegar en la 

administración superior o comités de 

apoyo: a.) Los lineamientos y 

procedimientos para la administración 

de riesgo de liquidez. b.) Los 

modelos, indicadores, herramientas, 

parámetros y escenarios que se 

utilicen para la medición y control del 

riesgo de liquidez y c.) La 

formulación de la estrategia.  

Proceso sí aplica 

 

JAFAP tiene la necesidad de contar con un Comité de Riesgo o un 

encargado de gestión del riesgo, el cual se encarga de la administración, 

medición y control del riesgo de liquidez. 

Aprobar los mecanismos de alerta 

para la implementación de acciones 

correctivas en caso de que existan 

desviaciones con respecto a los 

niveles de tolerancia al riesgo de 

liquidez asumidos y los límites 

Proceso sí aplica 

 

Como parte de la gestión del riesgo, la JAFAP tiene la posibilidad de 

utilizar indicadores de liquidez que le permitan identificar posibles 

desviaciones de los límites previamente establecidos.  



190 
 

fijados, así como para cuando se 

presenten cambios relevantes en el 

entorno del negocio o del mercado. 

Aprobar los planes de contingencia y 

sus modificaciones, así como 

comprobar y revisar al menos 

anualmente, la efectividad de éstos.  

Proceso sí aplica 

 

JAFAP actualmente no cuenta con planes de contingencia para aplicar 

ante posibles eventualidades de riesgo de liquidez; sin embargo, como 

la entidad busca proteger su solidez y solvencia económica, a partir de 

esta insuficiencia, se determina la necesidad de desarrollar dichos 

planes de gestión alternativos. 

Valorar los resultados de las pruebas 

de estrés y los planes de contingencia 

de liquidez y aprobar los ajustes 

correspondientes.  

Proceso sí aplica 

 

El seguimiento sobre la gestión del riesgo de liquidez significa para 

JAFAP garantizar la efectividad tanto de las pruebas de estrés, así como 

de los planes de contingencia; esto representa una necesidad que aún no 

está cubierta por la entidad. 

Analizar y aprobar los informes sobre 

el riesgo de liquidez asumido por la 

entidad.  

Proceso sí aplica 

 

JAFAP puede realizar informes sobre el apetito de riesgo de la entidad e 

informarlos a la Junta Directiva u órgano de autoridad equivalente. 

Identificar los orígenes del riesgo de Proceso sí aplica JAFAP tiene la necesidad de mantener identificados cada uno de los 
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liquidez tanto en operaciones de 

balance como fuera de él y para las 

diferentes monedas de operación, esto 

le permitirá tener claro cómo se 

interrelaciona este riesgo con los 

demás riesgos de exposición en la 

entidad. 

 posibles orígenes de riesgo y por tanto anticipar eventos dañinos 

generados ya sea por el propio riesgo de liquidez o bien por la 

influencia de cualquier otro riesgo sobre este. 

Uso del indicador de cobertura de 

liquidez. 

Proceso sí aplica 

 

La JAFAP hace uso de diversas razones financieras relacionadas con la 

liquidez, sin embargo, no aplica el indicador de Cobertura de Liquidez; 

este es bastante útil, este le permite tener un control frecuente sobre la 

liquidez de la entidad. 

 

  

Fuente: Elaboración propia basado en Acuerdos SUGEF de la sección 3.6.5 de este documento.  
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4.1.5 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de crédito. 

Tabla 4.5 Definición de procesos de SUGEF aplicables a JAFAP para riesgo de crédito 

Políticas de SUGEF Aplicación para JAFAP. Justificación. 

Clasificación de los deudores en 

Grupo1 y Grupo 2, de acuerdo con los 

límites de endeudamiento establecidos 

por el regulador. 

Proceso sí aplica Según el artículo 76 del Reglamento de la JAFAP, la Junta 

Directiva delimitará los topes para los préstamos, según las 

posibilidades económicas del fondo y los planes de inversión 

aprobados. 

Clasificar individualmente los deudores 

en una de las ocho categorías de riesgo: 

A1, A2, B1, B2, C1, C2, D y E 

Proceso sí aplica La JAFAP tiene oportunidad de clasificar a sus deudores en las 

categorías establecidas por SUGEF, sin ser indispensable el uso 

de los ochos grupos o categorías, pero es necesaria la agrupación 

de los asociados según el comportamiento de pago histórico. 

Actualmente, la JAFAP realiza una clasificación de la cartera por 

rango de morosidad, sin embargo, no se clasifica por deudor. 

Analizar la capacidad de pago de los 

deudores. 

Proceso sí aplica La JAFAP realiza un análisis de la capacidad de pago de sus 

afiliados, antes que estos se conviertan en deudores; en el 

artículo 35 del Reglamento de la JAFAP, se analizará el salario 



193 
 

devengado por el deudor y este deberá autorizar el rebajo de 

amortizaciones e intereses correspondientes al préstamo. 

Clasificar los deudores según su 

capacidad de pago según SUGEF.  

Proceso sí aplica Actualmente la JAFAP realiza una clasificación de la cartera por 

rango de morosidad, sin embargo, no se clasifica por deudor y  

por esta razón el reglamento indica que según la capacidad de 

pago de los deudores, así serán los topes de préstamos asignados.  

Realizar análisis de estrés para cesión 

de créditos. 

Proceso sí aplica Como parte de los procesos de formalización de créditos, la 

JAFAP puede realizar pruebas de estrés, utilizando diversos 

factores aplicados a escenarios negativos, cuyo resultado ayuda a 

medir la capacidad de pago de los deudores. JAFAP realiza 

análisis mensuales en el informe de gestión relacionados a los 

perfiles de la persona afiliada con crédito, composición de la 

cartera de crédito por familia, composición de la colocación de 

crédito, entre otras.  

Evaluar el comportamiento de pago 

histórico del deudor con base en el 

Proceso sí aplica JAFAP realiza un análisis previo de sus afiliados antes de brindar 

un crédito, este incluye una revisión de historial de crédito; sin 
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nivel de comportamiento de pago 

histórico asignado al deudor por el 

Centro de Información Crediticia de la 

SUGEF.  

embargo, la entidad tiene de la necesidad hacer dicho análisis de 

conformidad con el historial crediticio manejado por SUGEF. 

Políticas aprobadas por la Junta 

Directiva u órgano equivalente para el 

otorgamiento, evaluación, seguimiento 

y gestión continúa de las operaciones 

crediticias. 

 

Proceso sí aplica La Junta Directiva de la JAFAP se limita a la aprobación de 

políticas relacionadas al otorgamiento de créditos, en el artículo 

32 del Reglamento es la JAFAP quien establece las normas para 

el otorgamiento de créditos, además es quien establece la 

tramitación de préstamos. Asimismo, en su artículo 54 menciona: 

“la Junta Directiva podrá aprobar créditos especiales a afiliados 

con nombramiento en propiedad, con garantía hipotecaria y con 

más de seis meses de cotizar” (Consejo Universitario 

Universidad de Costa Rica, 1997, pág. 5). La Junta Directiva no 

aprueba políticas relacionadas a evaluación, seguimiento y 

gestión continua de operaciones crediticias. 

Registrar al cierre de cada mes un Proceso sí aplica La JAFAP posee una estimación por incobrables para aquellos 
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monto de estimación genérica, como 

mínimo será igual al 0.5% del saldo 

total adeudado de las operaciones 

crediticias 

casos operaciones crediticias absorbidas por la institución. 

Esta puede revisar el porcentaje de la estimación y adecuarlo a la 

necesidad de la JAFAP y si se corresponde, hacerlo de sobre el 

saldo total de la cartera. 

Determinar la estimación específica de 

cada operación crediticia sujeta a 

estimación, tomando como en cuenta la 

parte cubierta y descubierta de cada 

operación crediticia. 

Proceso no aplica Debido al bajo porcentaje de préstamos desestimados, la JAFAP 

realiza una estimación global de sus préstamos y no una 

estimación individual. 

Utilizar los porcentajes de aceptación 

máximo de las garantías según lo 

establecido por SUGEF 1-05. 

 

Proceso sí se aplica En el artículo 33 del Reglamento Crediticio de la JAFAP, se 

establece el fondo de ahorro de cada afiliado y se considera en 

todo momento como una garantía a favor de la Junta. En su 

artículo 40 también indica que uno de los trámites finales para la 

solicitud se basa en exigir las garantías determinadas por el 

Reglamento, así como los acuerdos de la Junta. 

La JAFAP puede unificar lo establecido en reglamento junto con 
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los criterios establecidos por SUGEF para la examinación y 

reclamos de garantías. 

Fuente: Elaboración propia basado en Acuerdos SUGEF de la sección 3.6.5 de este documento.  
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 Propuesta para la gestión de riesgos financieros de JAFAP  

 En el apartado siguiente se desarrollan las metodologías recomendadas para implementar en 

la JAFAP según su gestión, para mejorar el control y seguimiento sobre los riesgos financieros. 

4.2.1 Políticas y procedimientos. 

 Basados en la estructura de la JAFAP y el estudio de los procesos de gestión de riesgo y de 

acuerdo con la regulación nacional proporcionada por SUGEF, la cual debe ser considerada y 

ajustada al tamaño de la entidad, se propone: 

4.2.1.1 Políticas y procedimientos para riesgo de tipo de cambio. 

 La JAFAP está en necesidad de identificar las partidas afectadas por el tipo de cambio, si 

bien es cierto en la actualidad la única fuente relacionada con este riesgo son las inversiones en 

dólares, la institución debe de conocer las partidas y darles seguimiento para detectar con 

anticipación casos en los cuales haya un comportamiento nuevo sobre las partidas, las políticas 

tienen el objetivo de proteger la liquidez en los periodos normales y periodos de tensión o estrés 

y deben ser revisadas continuamente. 

 Las políticas pueden ser revisadas y actualizadas con frecuencia, estos lineamientos ayudan a 

definir las fuentes de la información utilizadas para revisar el comportamiento del tipo de cambio 

y las proyecciones realizadas en las entidades autorizadas sobre este a mediano y largo plazo, 

como por ejemplo hacer uso de las referencias emitidas cada día hábil por el Banco Central de 

Costa Rica sobre el tipo de cambio de venta y de compra. 
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4.2.1.2 Políticas y procedimientos para riesgo de tipo de precio. 

 Contemplando los elementos sujetos a los riesgos de mercado mencionados por la normativa, 

para la gestión de riesgo de precio se propone diseñar políticas, estrategias y procedimientos 

permitiendo proteger el objetivo de liquidez y solvencia económica de la entidad, además de ser 

necesario definir los criterios para separar los títulos valores en mantenidas para negociación y 

disponibles para la venta, solicitud de vectores de precio, cumplimiento de requerimientos para 

la formalización de inversiones, cuantificación de las inversiones, estudios por emisor, 

seguimiento de valoraciones, verificación de información del mercado para valuación de 

inversiones así como vigilancia del mantenimiento de condiciones favorables según los 

obligaciones de formalización. 

4.2.1.3 Políticas y procedimientos para riesgo de tipo de tasas de interés. 

 Referente a la gestión del riesgo de tasa de interés, las políticas y procedimientos diseñados 

permiten estimar el impacto en el margen financiero y el valor económico en la entidad producto 

de los cambios en la tasa de interés, las políticas también incluyen el establecimiento de límites 

para la toma de riesgos relacionados con las tasas de interés y de estos en concordancia con los 

niveles de los límites establecidos para toda la entidad. 

 Estos lineamientos contemplan aspectos relacionados con carteras individuales y unidades de 

negocio, relaciones entre tasas de colocación y captación, así como descalces de plazos y ajustes 

requeridos en las tasas de interés y también la revisión del riesgo de tasa previo a la adquisición o 

lanzamiento de nuevos productos. 
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4.2.1.4 Políticas y procedimientos para riesgo de liquidez. 

 Para el riesgo de liquidez se requieren políticas y procedimientos, estas permitan garantizar la 

solvencia financiera de la entidad y su capacidad para afrontar situaciones de estrés de liquidez y 

lineamientos para resolver las necesidades de liquidez en situaciones normales, así como las 

posibles situaciones en momentos de crisis, es decir, poder cubrir las pérdidas no esperadas sin 

llevar a comprometer la estabilidad financiera de la JAFAP. Además, deben garantizar el 

establecimiento de un sistema de límites con pautas claras para la toma de riesgos, con niveles de 

límites establecidos para los flujos de efectivo de la entidad, estos deben ser atendidos una vez y 

así superar el nivel de riesgo establecido. 

4.2.1.5 Políticas y procedimientos para riesgo de crédito. 

 Respecto al riesgo de crédito se requieren políticas y procedimientos, y estas le permitan a la 

JAFAP poder realizar análisis de los créditos a otorgar, revisar los vencimientos de la cartera, 

gestionar los créditos vencidos para poder garantizarse la recuperación de estos préstamos y 

analizar la capacidad de pago de los deudores. También, crear pautas para considerar, en caso de 

contar con una liquidez mayor a la esperada, buscar las opciones para colocar este efectivo en 

nuevos productos crediticios. Además, como también se ha mencionado en los otros riesgos, se 

debe garantizar el establecimiento de límites para la toma de riesgos, además dar seguimiento a 

la colocación, manejo y recuperación de los créditos. 

4.2.2 Lineamientos para la definición del perfil de riesgo de la entidad. 

 A continuación, mediante una guía la JAFAP puede aplicar para definir la probabilidad e 

impacto de los eventos de riesgo estos pueden presentarse en la operativa de la entidad, la guía 
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no define las escalas para cuantificar los riesgos, pero ayuda a comprender la estructura para la 

construcción de estas calificaciones y la jerarquización de los riesgos. 

4.2.2.1 Lineamientos para la definición del perfil para riesgo de tipo de cambio. 

 En cuanto a la definición del perfil de riesgo de tipo de cambio, la JAFAP no requiere 

cuantificar la relevancia de posición en moneda extranjera para negociación y la posición en 

moneda extranjera estructural de sus partidas, pues no tiene ninguna de importancia relativa, sin 

embargo, si debe precisar cuál es la naturaleza y tamaño al riesgo por tipo de cambio enfrentado 

y definir si es alto, medio o bajo. Para definir este perfil la JAFAP debe conocer las operaciones 

involucradas en el tipo de cambio, definir a cuál elemento de riesgo cambiario está sujeto, ya sea 

riesgo de conversión, riesgo de posición en moneda extranjera y/o riesgos de transacciones y la 

frecuencia presentada, es decir, mantener documentados los eventos presentados en relación con 

la variable del tipo de cambio. 

El siguiente esquema muestra el proceso de creación del perfil para riesgo de tipo de cambio: 

 

 Para el caso de la JAFAP, la entidad podría guiarse en la construcción del perfil de la 

siguiente forma, puede considerar los elementos afectados por el tipo de cambio, como por 

ejemplo una pérdida súbita ya sea en valor de las inversiones o bien en los rendimientos de estas 

Partidas sujetas al 
tipo de cambio.

Identificar los 
eventos.

Definir origen.

Frecuencia y 
repetición de los 

eventos.

Definir el grado del 
riesgo: alto, medio o 

bajo.

Ilustración 4.1 Proceso de creación del perfil para riesgo de tipo de cambio 

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet 
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y basados en el comportamiento de dichas partidas definir qué tan probable es el acontecimiento 

de los eventos y cuál sería su impacto económico, si se concretan. 

A continuación, se muestra un posible ejemplo a utilizar por la JAFAP para definir el nivel 

del riesgo inherente para el tipo de cambio. 

 

4.2.2.2 Lineamientos para la definición del perfil para riesgo de precio. 

 Para el perfil del riesgo de precio, la JAFAP podrían tomarse en consideración eventos 

generadores de pérdidas económicas como decrementos en valor de las inversiones, disminución 

en los rendimientos de los títulos, o bien incertidumbre sobre la recuperación del principal de la 

inversión en periodos de tensión. Para todos estos casos, la JAFAP puede contemplar la 

frecuencia de la omisión de títulos autorizados y se incumpla con los lineamientos de 

formalización de inversiones con garantía gubernamental o bien no se calcule adecuadamente el 

rendimiento requerido para obtención de efectivo según las proyecciones de entradas creadas por 

la entidad. 

 Con conocimiento de los posibles eventos acontecidos en relación con el riesgo de precio, la 

JAFAP muestra la necesidad de definir la escala de probabilidad e impacto de alguno de los 

Partidas

• Inversione
s en 
dólares.

Evento

•Pérdida en 
el valor de 
las 
inversione
s.

Origen

•Riesgo de 
transaccio
nes.

Frecuencia

•Pocos 
eventos en 
un 
periodo de 
un año.

Impacto

•Mínimo , 
inversione
s en 
dólares 
son bajas.

Perfil

•Bajo

Ilustración 4.2 Elementos para la construcción del perfil 

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet 
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eventos anteriores u otros, en caso de presentarse de manera significativa a la institución. Para la 

definición del perfil de este riesgo la entidad, se considera la importancia de las partidas sujetas a 

valoración de mercado, como por ejemplo las inversiones o los préstamos por su relación con 

tasas de interés variables. 

 A continuación, se describe un ejemplo contemplando las sensibilidades incluidas en la 

JAFAP para estimar el grado de complejidad según la naturaleza del riesgo: 

Ilustración 4.3 Sensibilidades en la estimación del grado de complejidad del riesgo 

 

 

4.2.2.3 Lineamientos para la definición del perfil para riesgo de tasas de interés. 

 La JAFAP puede considerar expresar su visión sobre su exposición al riesgo de tasa de 

interés. Este perfil de riesgo debe ser congruente tanto con su apetito como con el nivel de 

tolerancia al riesgo de tasa de interés y tomar en cuenta cuando la entidad podría verse afectada, 

cuando se produzcan variaciones en las obligaciones pactadas en tasas variables, las cuales van a 

generar gastos adicionales, no contemplados. 

•Inflación•Tasas de 
interés

•Solvencia 
económica 
del mercado

•Tipo de 
Cambio

Partidas 
sujetas a 

valoración 
de mercado

Importancia 
relativa de 
las partidad

PasivosActivos

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet 
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 Para la creación del perfil de riesgos se deben seguir una serie de pasos; primeramente, la 

identificación de eventos, por ejemplo situaciones como productos de créditos ofrecidos a una 

tasa variable y por condiciones de mercado, aumenten las tasas de interés a puntos de insolvencia 

por parte de los clientes, lo cual generaría sobre costos en la renegociación de los créditos 

ofrecidos o por el contrario tener depósitos o inversiones a una tasa variable y estas bajen tanto 

afectando los ingresos de fondos. 

 Segundo, el proceso de evaluación del riesgo, es la definición de parámetros en los cuales se 

debe determinar la frecuencia de estos eventos, se puede hacer por medio de la utilización de 

datos históricos y, por último, la identificación de su tolerancia y apetito al riesgo para en primer 

lugar comparar y luego poder determinar si se necesita de una respuesta al riesgo de acuerdo con 

la manera del riesgo de tasa de interés pudiera afectar la operativa de la entidad. 

 El siguiente esquema muestra algunos criterios posibles a utilizar por la JAFAP para conocer 

si el riesgo de tasas de interés por su propia naturaleza es alto, medio o bajo. 

Ilustración 4.4 Ejemplificación perfil riesgo de tasas de interés 

 

  

•Flujos de efectivo 
insuficientes para 
colocación de 
créditos.

Tasa de interés por 
debajo del mercado

•Formalización de 
un crédito 
hipotecario.

Riesgo de Tasas de 
interés

•Encarecimiento 
del crédito

• Insolvencia de 
pago del deudor

Tasa de interés 
variable

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet 
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4.2.2.4 Lineamientos para la definición del perfil para riesgo de liquidez. 

 La JAFAP mantiene la necesidad de estar en capacidad de conocer su perfil de riesgo de 

liquidez. Dicho perfil expresa su visión sobre su exposición al riesgo de liquidez. Este perfil de 

riesgo requiere sea congruente con el nivel de tolerancia al riesgo de liquidez, al modelo de 

negocio y al tipo de entidad financiera, al considerar la liquidez de la JAFAP esta podría verse 

afectada por diversas razones; ejemplo de algunas situaciones serían, no generar suficientes 

entradas de efectivo y no poder mantener el mínimo establecido como reserva de liquidez, captar 

recursos a corto plazo y prestarlos a mayor plazo generando en el corto plazo no poder cumplir 

con sus obligaciones; un exceso en los egresos por las liquidaciones de aportes de personas 

exafiliadas; una disminución de los ingresos por no lograr renovaciones y captaciones del ahorro 

“Aguacate”. Estas son algunas de las situaciones por afectar la liquidez de la JAFAP, para cada 

uno de estos posibles escenarios, la JAFAP puede establecer la probabilidad de ocurrencia y el 

impacto sobre la liquidez de la entidad. 

 La siguiente ilustración muestra un ejemplo de cómo la materialización de un evento de 

riesgo de liquidez podría afectar la operativa de la entidad; en este se ve reflejado cuando las 

salidas de efectivo son mayores a las entradas, la institución puede experimentar afectaciones en 

sus operaciones diarias. 
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Ilustración 4.5 Ejemplificación perfil riesgo de liquidez 

 

 

4.2.2.5 Lineamientos para la definición del perfil para riesgo de crédito. 

 Al definir el perfil de riesgo la JAFAP puede considerar eventos relacionados con el 

otorgamiento de créditos, puesto es una de las principales actividades de la entidad, este riesgo 

podría verse materializado por diferentes situaciones, como por ejemplo, la muerte de un deudor; 

en estos casos, la JAFAP tiene por lineamiento el reemplazo del deudor en un máximo de dos 

meses; sin embargo, si el fiador no está de acuerdo con asumir la deuda, este no podrá solicitar 

un nuevo préstamo hasta cancelar el actual, generando un riesgo en la captación de la deuda.  

 Otra de las situaciones por afectar, sería cuando el afiliado deja de ser un funcionario de la 

Universidad de Costa Rica, ya sea por despido o renuncia; en estos casos, el ahorro individual 

mantenido en la JAFAP, se abonará al saldo pendiente por cancelar; además, si queda un saldo 

remanente, en el Reglamento de la JAFAP en su artículo 78 se establece: “ la Junta elevará la 

tasa de interés convenida y cobrará el interés vigente para los préstamos especiales en el 

momento de la separación del servicio de la Universidad” (Consejo Universitario Universidad de 

Costa Rica, 1997, pág. 10); si no hiciere lo antes establecido, la Junta vencerá anticipadamente el 

plazo o podrá exigir la garantía.  

Pago de obligaciones 

Costos operativos
Salidas de Efectivo

Colocación de 
créditos

Entradas de efectivo

Captación de recursos 
a corto plazo 

Obligaciones operativas en el corto plazo no son cubiertas por un flujo 
de efectivo bajo. 

Fuente: Elaboración propia basado en consultas en internet 
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 Para los demás casos, el deudor podrá seguir cancelando su préstamo en las oficinas de la 

institución, sin embargo, si hay atrasos por falta de pago de dos cuotas consecutivas, se 

procederá a solicitar la totalidad de la deuda.  

 Todos los casos mencionados pueden detonar la materialización del riesgo de crédito en la 

JAFAP; a continuación, se muestra como evento puede aumentar el riesgo de crédito desde el 

enfoque de captación y colocación. 

Ilustración 4.6 Ejemplificación perfil riesgo de crédito 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

  

Muerte de un 
deudor 

Solicitud de pago 
de deuda al Fiador 

Negación para 
asumir la deuda 

Solicitud de un 
préstamo personal 

Riesgo de 
captación de deuda 

Negación hasta 
cancelación de 
deuda como fiador 

Riesgo de 
colocación 

Fuente: Elaboración propia basado en consultas en internet. 
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4.2.3 Estrategia para la gestión del riesgo. 

En esta sección se indican procedimientos incluidos en la JAFAP como parte de gestión de 

riesgos financieros basada en normativa sugerida por SUGEF. 

Resultado de un análisis integral de todos los riesgos, se han identificado como causas 

comunes los siguientes puntos: 

1. Contar con las pautas generales y las políticas específicas para administrar el riesgo de 

tipo de cambio, de acuerdo con el nivel de apetito al riesgo previamente establecido. 

2. Garantizar la capacidad de la entidad para afrontar cambios drásticos en los tipos de 

cambio. 

3. Garantizar el valor de las inversiones a nivel de mercado y ajustar el precio de las 

inversiones de manera más adecuada según los criterios de JAFAP y de conformidad con 

los estatutos del mercado.  

4. Garantizar la solvencia financiera de la entidad y su capacidad para afrontar situaciones 

de estrés de liquidez. 

5. Garantizar la recuperación de los créditos y su capacidad para afrontar situaciones de 

estrés con las operaciones crediticias. 

6. Resolver las necesidades de la entidad ante situaciones de aumento o disminución del 

tipo de cambio y su implicación en las operaciones en moneda extranjera.  

7. Resolver las necesidades de valoración de las inversiones y evitar o disminuir la pérdida 

de la utilidad y valor económico de la entidad debido a la actualización del precio de las 

inversiones. 
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8. Resolver las necesidades de liquidez en situaciones normales, así como las posibles 

situaciones presentadas en momentos de crisis.  

9. Resolver las necesidades de crédito de sus afiliados sin poner en riesgo la estabilidad 

financiera de la entidad.  

4.2.3.1 Estrategia para la gestión del riesgo de tipo de cambio. 

 La JAFAP debe establecer una estrategia de gestión del riesgo de tipo de cambio 

permitiendo:  

 Dar seguimiento a las variaciones del tipo de cambio. 

 Realizar revisiones del comportamiento de los mercados locales de divisas. 

 Confeccionar estudios de volatilidad del tipo de cambio. 

 Revisar cambios en la estructura financiera de la entidad, significando el ingreso de 

nuevas partidas sujetas al tipo de cambio. 

 Crear canales de comunicación adecuados para informar acerca de las variaciones 

experimentadas en el tipo de cambio. 

 Vigilar si las variaciones en el tipo de cambio representan una influencia para alguno de 

los otros elementos financieros de la JAFAP, como por ejemplo las tasas de interés. 

 Para medir el impacto del riesgo de tipo de cambio, se puede hacer uso de indicadores 

medidores de la adecuada gestión del riesgo, un ejemplo de los posibles indicadores de la entidad 

para medir la gestión del riesgo incluye: 

 Pruebas de tensión: Estas pruebas permiten definir los posibles impactos afectando las 

partidas sujetas a tipo de cambio en periodos donde se evidencia una contracción 

económica, en el caso de la JAFAP la entidad puede confeccionar simulaciones 
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incluyendo el impacto sufrido en las inversiones en dólares; si el tipo de cambio tiene 

desviaciones extremas, también pueden hacer otras pruebas y ver cómo el tipo de cambio 

podría afectar otros factores con los cuales trabaja la entidad en el largo plazo. 

4.2.3.2 Estrategia para la gestión del riesgo de precio. 

 La JAFAP debe establecer una estrategia de gestión del riesgo de precio permitiendo:  

 Confeccionar valoraciones de los títulos valores y demás inversiones. 

 Revisión del comportamiento de tasas de rendimiento pactadas. 

 Verificación de la razonabilidad de los vectores de precios recomendados por el mercado. 

 Revisión de renovaciones de títulos según las mejores condiciones para negociación. 

 Confección de reportes de inversiones; composición, intereses ganados, adecuado 

registro y presentación oportuna ante la unidad encargada. 

 Revisar el impacto de las valoraciones del mercado sobre otros factores financieros como 

por el ejemplo los flujos de liquidez. 

 Para medir la gestión de riesgo de precio se pueden incluir las siguientes herramientas de 

medición integrales considerando: 

 Pruebas de tensión construidas en varios escenarios con diversos supuestos de severidad 

en términos macro y micro económicos. 

 Pruebas de aproximación basadas en condiciones pasadas o datos históricos. 

4.2.3.3 Estrategia para la gestión del riesgo de tasas de interés. 

En cuanto a la estrategia de gestión del riesgo de tasas de interés, es importante:   
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 Un análisis del efecto de escenarios de tensión a nivel de institución, considerando el 

riesgo de tasas de interés, su importancia sistémica y la naturaleza y complejidad de las 

operaciones y escenarios, considerando situaciones muy negativas para la entidad  

 Indicadores como calces de plazos, midiendo la exposición de pérdidas por las 

variaciones de la tasa de interés presentadas en las carteras activas y pasivas.  

 Seguimiento a las tasas de interés en la cuales se encuentran las inversiones y las tasas 

ajustando el costo de los productos crediticios. 

 Proyección de flujos de fondos futuros dependientes de tasas de interés.  

 Planes de contingencia incorporando resultados de pruebas de tensión, estos resultados 

deben ser comunicados al comité de riesgos y ser considerados ajustes de las políticas de 

gestión de riesgos. 

4.2.3.4 Estrategia para la gestión del riesgo de liquidez. 

 La JAFAP podría establecer una estrategia de gestión del riesgo de liquidez permitiendo:  

 Contar con controles para validar el nivel de entradas y salidas de efectivo a diario.  

 Mantener un control constate sobre los indicadores de los otros riesgos financieros para 

evitar alguna situación en particular repercutiendo sobre la liquidez de la JAFAP. 

 Crear controles para mantener un fondo de activos líquidos de alta calidad. 

 JAFAP podría diseñar y efectuar métodos de análisis sobre su riesgo de liquidez, tanto de 

corto como de mediano y largo plazo. La frecuencia de las evaluaciones debe ser congruente con 

su propio modelo de negocio, su exposición al riesgo de liquidez, las condiciones del mercado y 

sus necesidades. 
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 Como base fundamental de la evaluación de riesgo de liquidez se requiere hacer uso 

frecuente del indicador de “Cobertura de liquidez” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, 

pág. 12): 

 

 

                                                                             5 

 

 El indicador de cobertura de liquidez no podrá ser inferior a 100% y se debe calcular por 

separado, al menos en moneda nacional y en moneda extranjera. En lo relacionado a la moneda 

extranjera, la entidad deberá calcular el indicador para cada una de sus monedas significativas, 

en cuyo caso se entiende como tal cuando los pasivos agregados denominados en ella 

representan un 5% o más de los pasivos totales de la entidad (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-

13, 2013, pág. 12). 

 Además, otra opción para gestionar la liquidez es el uso del indicador de “Suficiencia 

patrimonial”, este permite medir qué porcentaje del patrimonio no redimible cubre las pérdidas 

no protegidas por las estimaciones contables (CONASSIF, 2003, pág. 4). 

El cálculo del indicador de “Suficiencia patrimonial”, según lo establece el Acuerdo SUGEF 3-

06 Reglamento sobre la suficiencia patrimonial de entidades financieras (CONASSIF Acuerdo 

SUGEF 3-06, 2006). 

 

                                                           
5 Entiéndase como “Fondo de Activos Líquidos” según lo establecido en el artículo 16 del Acuerdo SUGEF 17-13. 
(CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 13). 

Ilustración 4.7 Indicador de cobertura de liquidez 

Fuente: Ilustración tomada de  (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 12). 

Ilustración 4.8 Fórmula suficiencia patrimonial 
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6 

 El resultado de este indicador se interpreta de la siguiente manera: sería Normal cuando el 

indicador es mayor o igual al diez por ciento; Nivel 1 si el indicador es mayor o igual a nueve, 

pero menor a diez por ciento; Nivel 2 si es mayor o igual a ocho por ciento, pero menor a nueve 

por ciento y sería Nivel 3 si el indicador da por resultado menor a ocho por ciento (CONASSIF, 

2003, pág. 4). El ideal es cuando el indicador se mantiene en la escala Normal, así la JAFAP 

posee seguridad de poder cubrir las pérdidas no esperadas y con el menor riesgo posible de 

comprometer la estabilidad financiera de la entidad. 

 El uso de estos dos indicadores “Coeficiente de cobertura de liquidez” y “Suficiencia 

patrimonial” le permitirá a la JAFAP administrar su riesgo de liquidez y mantener sus flujos de 

efectivo al nivel deseado para el buen funcionamiento financiero de la entidad. 

 También, la JAFAP hace uso de la simulación de escenarios y pruebas de estrés; la 

frecuencia con de estas pruebas va a depender de la exposición al riesgo de liquidez manejado. 
                                                           
6 Debe entender como “Capital base” según lo estipulado en los artículos 5, 6 y 7 del Acuerdo SUGEF 3-06. 
(CONASSIF Acuerdo SUGEF 3-06, 2006, págs. 4-5) 

Fuente: Ilustración tomada de (CONASSIF Acuerdo SUGEF 3-06, 2006, pág. 19). 
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Asimismo, estas pruebas de estrés deben considerar los tipos de escenarios (negativo, normar y 

positivo), la temporalidad, los eventos detonantes del riesgo y deben poder identificar los 

potenciales faltantes de liquidez (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 12).  

 Finalmente, como lo indica el Acuerdo SUGEF 17-13, la simulación de escenarios y pruebas 

de estrés: “deben proveer información relevante para definir y validar los niveles de tolerancia al 

riesgo de liquidez. Además, permitir el ajuste de sus estrategias y políticas de administración de 

la liquidez, generar acciones limitadas a su exposición al riesgo, construir un respaldo de liquidez 

y desarrollar planes de contingencia efectivos” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 17-13, 2013, pág. 

12). 

4.2.3.5 Estrategia para la gestión del riesgo de tipo de crédito. 

 La JAFAP podría establecer una estrategia de gestión del riesgo de crédito permitiendo:  

 Realizar pruebas de estrés, en donde se involucren variables como: los deudores, fiadores 

y el tipo de préstamo, con la finalidad de analizar el comportamiento e impacto de la 

entidad ante situaciones como cuando el deudor no siguió pagando su deuda y este pase a 

ser una cuenta incobrable o el fallecimiento de un fiador y el mismo no sea reemplazado 

por el deudor. Además, lo aplica a los diferentes tipos de préstamos de la JAFAP y 

produce escenarios comparables. 

 De forma trimestral elaborar un análisis de morosidad, tomando en cuenta la estimación 

por incobrables de la JAFAP y el impacto obtenido en caso de tener cuotas de más de 90 

días de atraso y estas se conviertan en cuentas incobrables.  

 Además, efectuar una estimación específica para cada operación crediticia sujeta a 

estimación, esta estimación tomará en cuenta la parte cubierta y descubierta de cada 
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operación crediticia. La estimación sobre la parte descubierta es el “saldo total adeudado 

de cada operación crediticia menos el valor ajustado ponderado de la correspondiente 

garantía, multiplicado el monto resultante por el porcentaje de estimación 

correspondiente a la categoría de riesgo del deudor” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 1-

05, 2006, pág. 12);en la sección 3.6.2 Estudio de Gestión Normativa Nacional, página 

151, de este documento se indica cuáles son los porcentajes de estimación adecuados para 

cada categoría de riesgo.  

 Con la finalidad de obtener la cartera con riesgo de crédito bajo, efectuar una medición de 

las proporciones de las operaciones de crédito al día contra las operaciones con atraso de 

hasta 90 días, este indicador se calculará no tomando en cuenta las operaciones crediticias 

bajo procesos de cobro judicial.   

 Calcular el índice de operaciones con morosidad de más de 90 días, este tomará los 

saldos de las operaciones de crédito atrasadas con un vencimiento mayor a 90 días y se le 

sumarán los saldos de las cuentas en cobro judicial, este monto se dividirá entre los 

saldos de la cartera directa (saldos de créditos sin ningún otro tipo de cobro).  

 Además, como estrategia de gestión de riesgo de crédito, ejecutar la medición del “nivel 

de cobertura de la entidad ante el riesgo de crédito de la cartera en mora mayor a 90 días 

y la cartera en cobro judicial” (CONASSIF Acuerdo SUGEF 24-00, 2017, pág. 5); este 

índice se calcula tomando la totalidad del saldo de las cuentas de estimaciones sobre 

cartera de créditos y se divide entre el saldo de la cartera con un atraso mayor a los 90 

días (este saldo tomará en cuenta los saldos de las cuentas en cobro judicial). Este 

indicador medirá el número de veces que la estimación cubre la cartera con atraso mayor 

a 90 días (incluyendo los saldos en cobro judicial). 
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4.2.4 Apetito y tolerancia al riesgo de la entidad. 

 El apetito al riesgo se puede definir como “la cantidad de exposición a impactos adversos 

potenciales los cuales la empresa está dispuesta a aceptar para alcanzar sus objetivos” (Red 

Global de Conocimientos en Auditoría y Control Interno, 2017); asimismo, la tolerancia al riesgo 

se define como la capacidad de aceptar o soportar un riesgo. Por esta razón, al realizar la 

definición tanto de apetito como de tolerancia de los riesgos financieros de la JAFAP, se debe de 

tomar en cuenta estas variables, y deberán ser apropiadas para la estrategia de negocios y no 

afectar su rol en el sistema financiero, esto podría afectar a la entidad y provocar una desventaja 

en comparación con otras entidades del ámbito financiero. 

 Estos límites deben ser apropiados a la realidad de sus operaciones para controlar su 

exposición a cada tipo de riesgo, para esto se considera conveniente el establecimiento de escalas 

para medir los riesgos en sus diferentes fases, las cuales se describen a continuación: 

- Riesgo natural o inherente de cada transacción o proceso. 

- Riesgo residual después de la aplicación de controles 

Los límites deben ir alineados a la tolerancia y apetito al riesgo establecidos por la entidad a 

nivel general, tal y como se muestra en la siguiente imagen: 

 

 

 

 

 

Riesgo residual

Apetito y tolerancia

Ilustración 4.9 Alineación de tolerancia y apetito al riesgo 
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 Los límites siempre están conformes a la tolerancia y apetito de la JAFAP mantenidos a nivel 

general, pero también se puede contemplar cuánto le permite la aversión de la entidad aceptar los 

riesgos sin poner en detrimento otros factores de la estructura financiera de la JAFAP, como por 

ejemplo la afectación de un riesgo sobre otro riesgo diferente. 

 La siguiente imagen muestra cómo pueden cuantificarse los límites para el riesgo de precio. 

  

Fuente: Elaboración propia basada de consultas en internet 
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Ilustración 4.10 Gráfico de cuantificación límites riesgo precio 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.2.4.1 Creación de límites para el riesgo de tipo de cambio. 

 La JAFAP está en la necesidad de establecer límites, estos servirá de referencia para 

corroborar los resultados obtenidos de la operativa de los activos relacionados con tipo de 

cambio se mantienen en un nivel sano y prudencial para la institución, así como garantizar la 

existencia de un mecanismo de medición para identificar cuándo la estructura de sus partidas en 

moneda extranjera cambia, o bien, cuándo nuevas cuentas toman una importancia relativa alta, 

en relación con este riesgo. 

 En el caso de la JAFAP, por la naturaleza de la entidad, el riesgo de tipo de cambio es bajo, 

por tanto, en las escalas de medición de impacto y probabilidad podría calificarse según su perfil. 

Aunque la calificación sea baja los límites podrían quedar muy altos, porque la tolerancia y 

apetito de la entidad le permiten tener variaciones fuertes en el futuro sin sobrepasar los 

parámetros ya establecidos. 

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet 

Baja colocación 
de créditos

Menor flujo de 
efectivo

Bajo rendimiento

Riesgo de precio
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 Los límites deben ser monitoreados, revisados y ajustados una vez al año. Además, para el 

caso de riesgo de tipo de cambio se debe llevar un control semanal de las fluctuaciones en el 

mercado del tipo de cambio y lo establecido por el Banco Central de Costa Rica. 

4.2.4.2 Creación de límites para el riesgo de precio. 

 Para la creación de los límites de este riesgo, la JAFAP puede contemplar cuánto es la 

variación máxima aceptable para el riesgo de precio y el impacto de este sobre otros riesgos de la 

entidad; así, por ejemplo, la entidad puede definir cuál es la cantidad mínima a recibir por sus 

rendimientos y cómo podrían estos flujos influenciar en la solvencia de la institución o bien en la 

colocación de créditos. 

 Es importante mencionar en el caso de riesgo de precio se debe de llevar un control semanal 

de las fluctuaciones en el mercado del precio de las inversiones. 

4.2.4.3 Creación de límites para el riesgo de tasas de interés. 

Respecto a los límites relacionados con el riesgo de tasa de interés la JAFAP puede utilizar y 

dar seguimiento a los resultados de la aplicación de indicadores de gestión, como por ejemplo el 

calce de plazos; este ayudará a identificar si cambios en las tasas de interés respecto a activos y 

pasivos podrían afectar a la entidad; los límites deben ser monitoreados, revisados y ajustados 

una vez al año. 

Para el caso de tasas de interés, se debe llevar un control diario de las fluctuaciones de las 

tasas en el mercado, según los requerimientos de la JAFAP. 
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4.2.4.4 Creación de límites para el riesgo de liquidez. 

 La JAFAP puede establecer límites apropiados a la realidad de sus operaciones para controlar 

su exposición al riesgo de liquidez y su vulnerabilidad, pueden ser indicadores mínimos de 

liquidez definidos para cada tipo de moneda o línea de negocio. Estos límites deben ser 

monitoreados, revisados y ajustados una vez al año. Además, para el caso de liquidez se debe 

llevar un control semanal por medio de la aplicación del indicador de cobertura de liquidez y el 

indicador de suficiencia patrimonial. Para cada uno de estos límites se debe establecer una escala 

donde permita identificar señales de alerta temprana sobre si se encuentra en un rango poco 

aceptable, aceptable o no aceptable para la JAFAP. 

4.2.4.5 Creación de límites para el riesgo de crédito. 

 En cuanto al riesgo de crédito, la JAFAP podría establecer los límites ordenados según la 

realidad de sus operaciones crediticias para controlar su exposición al riesgo; la entidad 

procederá a establecer indicadores para: Controlar el nivel de morosidad de la cartera crediticia, 

calificar a los deudores, analizar la capacidad de pago de sus deudores, realizar un análisis 

histórico de sus deudores, solicitar porcentajes de garantías según el tipo de préstamo solicitado 

y asegurarse de poseer un fiador y, además, poseer un plan, en caso de retiro o fallecimiento del 

deudor. Los límites deben ser sujetos de seguimiento y ajuste anualmente, esto ligado a su 

volatilidad. Asimismo, para el caso del riesgo de crédito se debe de llevar un control periódico de 

acuerdo con los vencimientos de la cartera crediticia.  

 Métodos para la evaluación de la gestión del riesgo  

Parte de la gestión integral de riesgos incluye la revisión del riesgo residual, es decir del 

riesgo natural de cada operación después de haber aplicado controles; en este caso, el riesgo 
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residual para JAFAP corresponde a los riesgos estudiados y valorados después de la aplicación 

de las estrategias de cada riesgo. 

Esta evaluación permite conocer si los procesos de control cumplen con los siguientes 

requisitos: 

 Se aplican correctamente. 

 Cumplen con el objetivo de control. 

 Mantienen los niveles de riesgo por debajo de los límites de apetito deseados. 

Al analizar la efectividad de la gestión del riesgo realizada, la entidad puede definir si es 

necesario cambiar algunos procesos de control o bien implementar controles nuevos; dicha 

evaluación se puede realizar por medio del seguimiento e interpretación de los resultados de los 

indicadores de gestión. 

Además de evidenciar la necesidad de modificar procesos de control, la evaluación ayuda a 

determinar si es necesario cambiar los límites de apetito mantenidos en la entidad. 

El siguiente esquema resume el proceso integral de la gestión del riesgo, desde su 

identificación hasta la evaluación de su gestión: 
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Ilustración 4.11 Esquema proceso integral gestión del riesgo 

 

 

 Jerarquización y respuestas al riesgo 

 JAFAP, como ente financiero, por obligación debe realizar una jerarquización de los riesgos, 

según el posible impacto de la materialización de estos sobre las cifras de sus Estados 

Financieros. Por esta razón, la entidad debe realizar un análisis de los riesgos, tomando en cuenta 

los siguientes factores: 

1. El giro del negocio  

2. Las consecuencias sobre las actividades diarias de la entidad 

3. Relevancia del proceso dentro de la entidad 

Políticas

Definición del 
perfil de riesgo 

Estrategias para l 
a gestión

Apetito y 
tolerancia

Evaluación de la 
gestión

Identificación del 
riesgo

Fuente: Elaboración propia basado de consultas en internet. 
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 No debe dejarse de lado la probabilidad de tener cada uno de los riesgos financieros de la 

JAFAP en convertirse en una realidad dentro de los procesos y el apetito de cada uno de sus 

riesgos financieros. 

 La JAFAP, dentro de este análisis, verificará cuáles de sus riesgos se pueden: 

 Evitar 

 Transferir 

 Mitigar 

 Aceptar 

 Monitorear 

 No todos los riesgos se pueden manejar de la misma forma, debido a que la manera en la cual 

es tratado cada uno va a venir ligado a su naturaleza, además a las variables y factores afectados. 

Algunas variables son muy volátiles con el paso del tiempo; por ejemplo, el tipo de cambio, pero 

otras un poco más estables, por ejemplo, los porcentajes aplicables a una estimación según su 

categoría de deudor. Por esta razón los riesgos no pueden ser manejados de la misma forma, ni se 

les pueden aplicar las mismas medidas.  

 En algunos casos, los riesgos se pueden evitar; el riesgo de crédito al brindar un préstamo a 

un deudor con un historial crediticio de morosidad se elimina negándose la solicitud, pero el 

riesgo de la fluctuación en las tasas de interés solamente se podrá mitigar, nunca evitar.  

 El análisis de riesgos va a variar conforme a cada entidad financiera y a las actividades en las 

cuales se enfoque, por lo cual las medidas tomadas variarán según la jerarquización del riesgo, 

así como de la naturaleza de este.   
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 Diseño de planes de contingencia 

 JAFAP posee la necesidad de elaborar planes de contingencia o seguimiento con los cuales 

pueda minimizar la exposición al riesgo. Un plan de contingencia se entiende según Alberto 

Haaz como “los procedimientos alternativos al orden normal de una empresa o institución, cuyo 

fin es permitir el normal funcionamiento de esta, aun cuando alguna de sus funciones se viese 

dañada por un accidente interno o externo” (Haaz, 2016, pág. 1). Para la JAFAP serían 

procedimientos alternativos para garantizar la estabilidad financiera, ante posibles eventos 

adversos con sus indicadores financieros.  

 El plan de contingencia debe ser capaz de reconocer la naturaleza de la contingencia, señales 

de alerta; debe contar con un equipo de gestión asignado, con un periodo de tiempo establecido 

para ejecutarlo, una vez se haya materializado el riesgo y, además, debe identificar y cuantificar 

los recursos a utilizar para ejecutar cada plan. 

 En el caso de la JAFAP y su gestión de riesgos financieros, una vez realizado el análisis de 

los riesgos, y se haya evaluado y priorizado cada riesgo, se debe asignar un plan de contingencia 

para cada uno de los riesgos identificados, tomando en cuenta su nivel de amenaza y priorizando 

sobres los riesgos más relevantes. 

 



224 
 

Riesgo de 
precio

Políticas y 
procedimientos

Estrategia, de 
acuerdo con el 

nivel de 
tolerancia al 

riesgo 
establecido

Definir un 
perfil del 

riesgo

Definir un 
método de 

evaluación del 
riesgo. Debe 
considerar el 
riesgo de tipo 

de cambio y el 
riesgo de tasa 

de interés.

Definir límites 
e indicadores 

de alerta

Plan de 
contingencia

↓ ↓

Plan de 
contingencia

Plan de 
contingencia

Plan de 
contingencia

Plan de 
contingencia

↓ ↓ ↓

↓

Definir límites e 
indicadores de 

alerta

Definir límites e 
indicadores de 

alerta

Definir límites e 
indicadores de 

alerta

Definir límites 
e indicadores 

de alerta

Definir un 
método de 

evaluación del 
riesgo.

Definir un método 
de evaluación del 

riesgo. Debe 
considerar todos los 

riesgos: riesgo de 
tipo de cambio, 

riesgo de precio, 
riesgo de tasa de 

interés y riesgo de 
crédito.

Definir un 
método de 

evaluación del 
riesgo. Debe 
considerar el 

riesgo de 
liquidez y el 
riesgo de 
crédito.

Definir un 
método de 

evaluación del 
riesgo. Debe 
considerar el 

riesgo de 
liquidez y el 

riesgo de tasa 
de interés.

↓ ↓ ↓ ↓

Definir un 
perfil del 

riesgo

↓ ↓ ↓ ↓ ↓

Definir un perfil 
del riesgo

Definir un perfil del 
riesgo

Definir un perfil 
del riesgo

↓ ↓ ↓ ↓ ↓

↓

Estrategia, de 
acuerdo con el 

nivel de 
tolerancia al 

riesgo 
establecido

Estrategia, de 
acuerdo con el nivel 

de tolerancia al 
riesgo establecido

Estrategia, de 
acuerdo con el 

nivel de 
tolerancia al 

riesgo 
establecido

Estrategia, de 
acuerdo con el 

nivel de 
tolerancia al 

riesgo 
establecido

Políticas y 
procedimientos

Políticas y 
procedimientos

Políticas y 
procedimientos

Políticas y 
procedimientos

↓ ↓ ↓ ↓

↓ ↓ ↓ ↓ ↓

Riesgos Financieros

Riesgo de tipo 
de cambio

Riesgo de liquidez
Riesgo de tasa 

de interés
Riesgo de 

crédito

 Propuesta del modelo integral para la gestión de riesgos. 

Finalmente, se procede con la construcción de un diagrama para unificar todos los procesos seleccionados y resume la relación 

entre los procesos y los riesgos; asimismo, se muestra algunos controles cubren no solo uno sino varios eventos generadores de riesgo. 

  

 

 

 

 Fuente: Elaboración propia basado en sección 4.2 de este documento  

Ilustración 4.12 Diagrama propuesta del modelo integral para la gestión de riesgos 
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Conclusiones y 

recomendaciones  
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5 Conclusiones y recomendaciones obtenidas a partir del desarrollo de la propuesta de 

gestión de riesgos financieros para la JAFAP 

  Conclusiones 

La JAFAP ha desarrollado varios procesos para la gestión de riesgos financieros sin necesidad 

de ser un requisito para operar como una entidad de intermediación financiera, a pesar de no 

serlo, puesto que capta y presta recursos de sus asociados únicamente. 

En general, al desarrollar dichas actividades (captación y colocación de recursos), a pesar de 

no calificar como de intermediación financiera (puesto que no capta del público en general), sí 

enfrenta riesgos del tipo financiero, tales como variaciones en las tasas de interés, variaciones en 

el precio de títulos valores o inversiones, la posibilidad del impago por parte de los deudores o la 

posibilidad de no contar con la liquidez necesaria para gestionar su día a día. 

Dado lo anterior, el trabajo revela las siguientes conclusiones. 

a- La JAFAP muestra algunas actividades y procesos que le permiten gestionar algunos 

riesgos, aunque presentan la ausencia de procesos y técnicas. Posee algunas políticas, 

controles y prácticas para mantener un control de las actividades financieras y 

operaciones principales. 

b- El desarrollo en la gestión de riesgos es incipiente pero la organización se muestra 

dispuesta a crecer y profundizar en la gestión de estos, según estándares internacionales y 

nacionales, las políticas y controles tienen un alcance medio en relación con el 

seguimiento de hallazgos y de propuestas de soluciones prácticas y accesibles. 
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c- En relación con los riesgos financieros, la JAFAP muestra actividades en cada uno de 

ellos, sin embargo, desde el punto de vista de la normativa internacional y nacional para 

las entidades que realizan intermediación financiera, existen espacios para la mejora. 

d- Las brechas detectadas mediante el estudio realizado muestran posibilidad de mejorar 

significativamente la gestión de los riesgos. 

e- La gestión de riesgos financieros no se ha formalizado ni está integrada. 

f- Se identifica la necesidad de un modelo para la gestión de riesgos financieros, basada en 

las brechas identificadas en el análisis del estado de esos riesgos en la JAFAP y las 

normas internacionales y nacionales. 

g- Dentro de la normativa nacional propuesta por SUGEF, existen elementos de gestión de 

riesgos financieros que podrían apoyar con mayor claridad la gestión de estos riesgos en 

la JAFAP.  

 Recomendaciones  

De manera general, se recomienda. 

a- Adoptar los elementos del modelo propuesto para optimizar la gestión de los riesgos 

financieros. 

b- Capacitar a los colaboradores de la entidad sobre el conocimiento en temas de riesgos, 

con el fin de puedan: i) comprender los procesos de control aplicables a sus labores 

diarias; ii) crear conciencia en ellos acerca de la importancia de la gestión de riesgos; iii) 

identificar cualquier evento o acontecimiento inusual que pueda ser originado por un 

riesgo y requiera atención y seguimiento. 
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c- Conformar un Comité de Crédito para facilitar la creación y gestión de las políticas de 

crédito.  

d- Conformar un Comité Riesgo, que adopte e integre las políticas, procesos, apetito y 

límites de riesgos, aportando independencia en la toma de decisiones, así como mayor 

eficiencia en las actividades principales del giro del negocio. 

e- Se considera conveniente el uso de algunos de los indicadores establecidos por SUGEF 

para determinar si la gestión de la JAFAP coincide con los comportamientos y tendencias 

identificados en el mercado financiero. 

f- Establecer estrategias diseñadas con miras a la protección de la solvencia económica de 

la institución. 

g- Realizar la definición de los riesgos de la entidad, basándose en los comportamientos de 

eventos pasados y de los métodos utilizados para la gestión de estos, además proceder a 

crear límites y realizar una evaluación oportuna de posibles eventos futuros. 

h- Evaluar los riesgos que podrían impactar significativamente la entidad y realizar una 

jerarquización, basada en el giro del negocio, la naturaleza e impacto del riesgo. 

i- Crear controles adaptados a sus operaciones para poder gestionar el riesgo inherente de la 

mejor manera posible. 

j- Elaborar planes de contingencia con factores como la naturaleza de la contingencia, 

señales de alerta y períodos de tiempo para la ejecución, buscando minimizar la 

exposición al riesgo. 

k- Crear indicadores de desempeño (complementarios a los promovidos por la Sugef), que 

funcionen como un método de evaluación; estos brindarán señales de alerta y, mediante 
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rangos previamente establecidos, la entidad podrá definir las medidas a tomar y así medir 

la adecuada de la gestión del riesgo. 
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Anexos 



 

 
 

Guía entrevistas a entidades financieras. 

1. ¿Cómo identifica y clasifica u ordenar los riegos financieros su entidad financiera? 

2. ¿Qué método o métodos utiliza para analizar los riesgos identificados, aparte de los 

métodos especificados por SUGEF o modelos de manera general? 

3. ¿La Compañía cuenta con una valoración o modelo de riesgos en relación a ocurrencia e 

impacto?  

4. ¿La Compañía cuenta con análisis de riesgos cualitativos y/o cuantitativos? 

5. ¿Cuándo se identifica un riesgo financiero que pueda afectar la actividad de la institución 

cuentan con planes de acción a seguir? ¿Podrían dar una idea general? 

6. ¿Qué tipo de actividades de control se ejecutan para la identificación de riesgos que 

afectan la institución? 

7. ¿Qué tipo de actividades de seguimiento se ejecutan para monitorear los riesgos 

identificados y analizados previamente? 

8. Basado en los informes de gobierno corporativo de los sitios web de las entidades 

financieras; ¿Existe algún comité de riesgos formalmente establecido encargado del 

manejo de riesgos en la institución?  

9. Si existe un comité de riesgos, ¿quién realiza la selección del personal? ¿Cómo se 

corrobora sus competencias y experticia? ¿Cómo se selecciona  los integrantes del comité 

de riesgo? 



 

 
 

10. Consultar ¿Cómo es la interrelación de los riesgos financieros con los otros riesgos; por 

ejemplo; operacionales y de créditos? 

11. Consultar ¿Cómo es la interrelación de los riesgos financieros con los otros riesgos; por 

ejemplo; operacionales y de créditos a nivel de Stakeholders y Holdings? 

12. ¿La Compañía cuenta con una estructura con la cual se puedan identificar 

“combinaciones de eventos” que se consideren amenazas para la entidad? 

13. Durante el proceso de implementación del modelo de evaluación de riesgos ¿Qué 

entidades se tomaron de referencia como ejemplo para la respectiva implementación? 

14. ¿Qué tipo de actualización de políticas y procedimientos sobre riesgos ejecutan y con qué 

periodicidad? 

15. ¿Con que regularidad se capacita al personal de riesgos? ¿Al personal de control? ¿Y al 

personal de áreas comerciales?  

16. ¿Qué sistemas automatizados, aplicaciones o software utilizan para sistematizar la 

información y los riesgos? (SSPS,SAS,EXCEL, ETC)? 

17. Consultar ¿Cómo se maneja el tema de capacitación de personal en temas de riesgos y 

temas de negocio (Regularidad y Profundidad)? 

  



 

 
 

Entidad Financiera: Caja de Ahorro y Préstamos de la Asociación Nacional de Educadores. 

Entrevistado: Fabián Salas Alvarado– Encargado Departamento Dirección de Riesgo 

Fecha: 21 de julio de 2017 

Relacionado con la gestión de riesgos, la entidad realiza un proceso integral que contempla 

riesgos financieros, no financieros y transversales y se considera como un punto importante la 

estandarización de procesos, pues entre más iguales sean, es más fácil construir la gestión del 

riesgo.  

En la institución existe una unidad de Administración Integral de Riesgos que aplican procesos 

de gestión contemplando etapas como la identificación, medición, evaluación, control y 

finalmente mitigación de riesgos, siendo posible monitorear e informar a las unidades 

correspondientes sobre el comportamiento de los riesgos. 

La institución aplica técnicas creadas a lo interno de la entidad, pero también aplica los 

procedimientos recomendados por SUGEF, los cuales a pesar de no poder aplicarse tal y como lo 

recomienda dicho ente regulador, por la naturaleza de la entidad, son adecuados a los 

requerimientos de la institución y son utilizados para la toma de decisiones y el seguimiento y 

monitoreo de los riesgos. 

En cuanto al manejo de la gestión de riesgos por parte de los colaboradores, es necesario que el 

encargado del departamento tenga conocimiento del personal que necesita para hacer una gestión 

adecuada, como por ejemplo personal con conocimiento en la gestión de matemática, ingenieros 

industriales con conocimiento en procesos y también personal que mantengan formación en 

temas de tecnología y administración de empresas. Además en un grupo interdisciplinario, la 



 

 
 

persona que lidera la gestión del riesgo debe tener formación académica y conocimientos 

mínimos en crédito y cobro y también en la normativa correspondiente. 

  



 

 
 

Entidad Financiera: Banco Popular y Desarrollo Comunal 

Entrevistado: Maurilio Aguilar – Encargado Departamento Dirección de Riesgo 

Fecha: 21 de noviembre de 2017 

Respecto a la identificación, clasificación y ordenamiento de los riesgos, se aplican dos 

técnicas; la primera es una política que obliga a los funcionarios de las distintas áreas a reportar 

cualquier posible riesgo que identifiquen en la ejecución de sus operaciones, el departamento 

de riesgo lo ingresa a una base de datos de riesgos y se analiza para verificar que se encuentran 

dentro del apetito de riesgo que tiene el Banco. El segundo grupo es por medio del uso de 

modelos estadísticos, donde usando información pasada y usando modelos que les permitan 

construir distribuciones y simular escenarios pueden verificar qué tipos de riesgos puede 

enfrentar el banco desde el punto de vista de estructura del balance. 

Lo anterior se realiza con la aplicación del Manual de políticas y procedimientos de riesgo, el 

cual incluye políticas, perfil de riesgo, apetito de riesgo, límites, indicadores, metodología, 

procedimientos y planes de acción. Este manual establece cada uno de los controles a seguir en 

la ejecución de cada una de las actividades del banco. Todas las personas de las diferentes áreas 

tienen la obligación de identificar y comunicar los posibles riesgos que se presenten.  

Respecto a las metodologías dictadas en manual se exponen técnicas para identificar, medir, 

evaluar, priorizar y gestionar cualquier tipo de riesgo, el cual al ser identificado tiene un plan de 

mitigación a seguir, este plan se asigna a una persona en un tiempo determinado para darle 

seguimiento y que se cumpla con los procedimientos acordados, en la entidad utilizan un 



 

 
 

sistema llamado “Open risk” donde se alimentan los planes de acción, el responsable y el 

tiempo estimado de ejecución. 

Los controles que permiten hacer un filtro para identificar las amenazas que pueda presentar el 

banco y anualmente se realiza una revisión de todos los procesos y se modifican en caso de ser 

necesario.  

Existe una unidad que se llama Dirección de riesgo que es la encargada de identificar y 

gestionar los riesgos, además de, realizar y presentar los diferentes informes que se realizan 

diarios, semanales, mensuales y trimestralmente, y son presentados al Comité de Riesgo. 

Actualmente en el Banco existen alrededor de 680 planes de mitigación que corresponden a los 

eventos identificados una vez que se mapeo el banco por procesos.  

Los procesos de gestión están basados en los lineamientos y normativa emitida por SUGEF, 

cuyas normas son de acatamiento obligatorio, con el fin de que las entidades gestionen los 

riesgos, esas normas establecen un piso donde el incumplir ese límite es sujeto de sanciones. 

Sobre ese nivel mínimo el Banco Popular establece conforme al perfil de riesgo políticas 

adicionales más estrictas, por ejemplo: establecen un indicador de morosidad, donde la mora 

mayor a 90 días no puede superar el tres por ciento del saldo de la cartera. El Banco Popular 

establece límites internos con base en el comportamiento histórico de los datos financieros. 

El personal es una herramienta clave para la gestión riesgos, por tanto la selección es un 

proceso llevado a cabo por medio de un proceso interno dirigido por el departamento de 

Recursos Humanos, adicionalmente como mínimo dos veces al año, se realizan talleres de 

actualización de los 40 procesos que tiene el Banco. En estos talleres se identifican debilidades 



 

 
 

de control interno y se piden planes de acción y se asigna el responsable y el tiempo estimado 

de ejecución. 

De manera permanente existe un grupo de funcionarios de SUGEF en el Banco, quienes se 

encargan de supervisar y solicitar la información que necesitan para validar el cumplimiento de 

la normativa. La Unidad de Dirección de Riesgo debe enviar un informe mensual sobre la 

situación de los indicadores de riesgo. El coordinador del equipo de SUGEF se reúne una vez al 

mes con el director de la unidad de Dirección de Riesgo y con el Auditor interno, cada reunión 

se hace de forma separada, también, en caso de ser necesario el equipo de SUGEF puede pedir 

reunión con la Junta Directiva o con el Gerente General.  

  



 

 
 

Entidad Financiera: Banco de Costa Rica 

Entrevistado: Karol Montero Ulate – Jefe de Riesgos de Mercado y Liquidez  

Fecha: 23 de noviembre de 2017 

La entidad clasifica los riesgos de la siguiente manera: mercado, liquidez y conglomerado, 

riesgo de crédito se mantiene por aparte bajo la regulación de SUGEF 13-17, cabe destacar que 

el que el riesgo de Liquidez es transversal y se trata en conjunto con gerencia de tesorería. 

Actualmente existe un comité de riesgos como lo indica SUGEF este sesiona una vez por 

semana. 

Se utilizan métodos retrospectivos, indicadores de tres niveles verde, amarillo rojo, para el 

apetito, tolerancia, y límite de riesgos que permiten realizar correcciones o planes de 

contingencia de manera oportuna. Además, Six sigma se utiliza para calcular la media y 

desviación estándar, se consideran también las estacionalidades y tendencias del mercado para 

analizar los riesgos financieros, adicionalmente se realizan series de tiempo de simulación de 

manera prospectiva. 

Mediante los modelos históricos se trata de determinar la ocurrencia y el impacto por lo que 

siempre se trata de prever que los riesgos se materialicen. 

En casos de periodos de tensión se activan los planes de contingencia de acuerdo a la severidad, 

el marco de gestión, políticas y reglamentos que son aprobados por Junta Directiva  

Existen diferentes metodologías además de las sugeridas por SUGEF, retrospectivas y 

prospectivas que utilizan datos históricos o series en el tiempo a partir de los cuales se crean 



 

 
 

indicadores como morosidad en flujo de caja suficiencia patrimonial y calce de plazos que se 

monitorean a diario por cada uno de los departamentos asignados.  

Para una debida gestión se aplican herramientas como QR liquidez el cual es un sistema de 

seguimiento para la liquidez, SAP para mercadeo, Valmer, como un paquete que calcula 

muchos indicadores y también la herramienta @Risk.  

Un punto muy importante para la entidad es que se cuenta con personal muy calificado en 

Comité de crisis, Comité de corrida bancaria y Comité de continuidad del negocio para ver 

tanto aspectos cuantitativos como cualitativos. 

El personal relacionado con la gestión de riesgos se elige mediante un proceso interno dirigido 

por el departamento de Recursos Humanos junto con el trabajo del director de Riesgos, quienes 

se encargan de capacitar al personal para entender y correlacionar combinaciones de eventos. 

De acuerdo a la maya curricular y al objetivo de capacitación puede haber 4 capacitaciones 

anuales  

Es importante destacar que el Banco de Costa Rica fue pionero en la implementación de 

evaluación de riesgos en Costa Rica, el proyecto se llevó bajo un equipo multidisciplinario y 

con el acompañamiento del regulador. Se realizaron pasantías en banco Santander, así como 

otros bancos de México, Chile, Argentina, y Colombia  

  



 

 
 

 


