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El Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero en el artículo 10 del acta de la sesión 1340-2017, 

celebrada el 13 de junio del 2017,  

 

considerando que: 

 

consideraciones de orden legal 

 

I. Con fundamento en el inciso c) del artículo 131 de la Ley Orgánica del Banco Central de Costa Rica, el 

Superintendente General de Entidades Financieras (SUGEF) propuso al Consejo Nacional de Supervisión 

del Sistema Financiero (CONASSIF) para su aprobación, el “Reglamento sobre la Administración  del 

Riesgo de Mercado, de Tasa de Interés y de Tipos de cambio”, el cual tiene como objetivo promover la 

mejora de la administración del riesgo de mercado y tasa de interés de las entidades supervisadas, así como 

adecuar el marco regulatorio a los estándares internacionales sobre la materia, en particular a las 

recomendaciones del Comité de Basilea en Supervisión Bancaria. 

 

II. El inciso b) del artículo 171 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores, Ley 7732, dispone que son 

funciones del CONASSIF aprobar las normas atinentes a la autorización, regulación, supervisión, 

fiscalización y vigilancia que, conforme a la ley, deben ejecutar la Superintendencia General de Entidades 

Financieras, la Superintendencia General de Valores, la Superintendencia de Pensiones. 

 

III. El párrafo segundo del artículo 119 de la Ley Orgánica del Banco Central de Costa Rica, Ley 7558, en 

relación con la operación propia de las entidades fiscalizadas establece que se podrán dictar las normas 

generales que sean necesarias para el establecimiento de sanas prácticas bancarias, todo en salvaguarda del 

interés de la colectividad. 

 

IV. De conformidad con lo dispuesto en el inciso 2, artículo 3 de la Ley1644 “Ley Orgánica del Sistema 

Bancario Nacional” le compete a los bancos la función esencial de procurar la liquidez, solvencia y buen 

funcionamiento del Sistema Bancario Nacional, lo que es extensivo a los demás entes supervisados del 

Sistema Financiero Nacional; en ese sentido, la administración de riesgo de liquidez mercado y tasa de 

interés involucra la mayoría de los procesos de los entes financieros por lo que se requiere que éstos 

implementen políticas, controles e infraestructura para limitar la exposición no aceptable del riesgo de 

mercado y tasa de interés. 

 

V. El inciso b) del artículo 136, Reglamento para las entidades financieras; de la Sección II, Operaciones de 

la Superintendencia en los entes fiscalizados; del Capítulo IV, Superintendencia General de Entidades 

Financieras; de la Ley Orgánica del Banco Central de Costa Rica, dispone que el Consejo Directivo de la 

Superintendencia, a propuesta del Superintendente, deberá dictar un reglamento que le permita a la 

Superintendencia juzgar la situación económica y financiera de las entidades fiscalizadas, para velar por la 

estabilidad y la eficiencia del sistema financiero. Específicamente dispone la potestad de solicitar 

"requerimientos proporcionales de capital adicional, cuando sea necesario para que los entes fiscalizados 

puedan enfrentar los riesgos mencionados en el inciso anterior. Estos requerimientos serán adicionales a 

los establecidos por ley o por reglamento, que deben entenderse como los mínimos necesarios para iniciar 

operaciones." 

 

VI. Mediante artículo 14 del acta de la sesión 1326-2017 del 25 de abril del 2017, el CONASSIF remitió en 

consulta pública la propuesta de acuerdo SUGEF 23-17 “Reglamento sobre la administración del riesgo 

de mercado, de tasas de interés y de tipos de cambio” y las modificaciones al Acuerdo SUGEF 3-06 

“Reglamento sobre la suficiencia patrimonial de entidades financieras”, al acuerdo SUGEF 2-10 

Reglamento sobre administración integral de riesgos, al acuerdo SUGEF 24-00, Reglamento para juzgar 

la situación económica - financiera de las entidades fiscalizadas y al acuerdo SUGEF 27-00, Reglamento 

para juzgar la situación económica - financiera de las asociaciones mutualistas de ahorro y préstamo para 

la vivienda. Las observaciones recibidas fueron valoradas y en lo procedente, se incluyeron al texto 

sometido a consulta. 
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consideraciones prudenciales 

 

consideraciones sobre gestión y supervisión 

 

I. Con el objeto de promover un marco adecuado para administración del riesgo de mercado y riesgo de tasas 

de interés de las entidades supervisadas, y adecuar la regulación a los estándares internacionales sobre la 

materia, en particular las recomendaciones del Comité de Basilea en Supervisión Bancaria, resulta 

conveniente complementar la norma vigente sobre Administración Integral de Riesgos, con normas 

específicas que establezcan lineamientos para la administración de los riesgos de mercado , de tasa de 

interés y de tipo de cambio. 

 

II. Entre los Principios Básicos para una Supervisión Bancaria Efectiva del Comité de Supervisión Bancaria 

de Basilea, los principios 22 y 23 sobre riesgo de mercado y riesgo de tasa de interés, disponen que los 

supervisores determinan que las entidades cuenten con una estrategia para gestionar el riesgo de mercado 

y el riesgo de tasa de interés. Esta estrategia incorpora el alineamiento de sistemas, políticas y procesos 

para identificar, cuantificar, evaluar, vigilar, informar y controlar o mitigar los riesgos de mercado y el 

riesgo de tasa de interés; con el apetito por el riesgo, importancia sistémica y el perfil de riesgo de la entidad, 

la situación macroeconómica y de los mercados. 

 

III. El proceso de administración del riesgo de mercado, de tasas de interés y de tipos de cambio, para ser 

adecuado debe contar con un marco organizativo con funciones y responsabilidades claras, con recursos 

humanos y materiales apropiados, acordes con el tamaño, grado de sofisticación, estrategia de negocio y 

perfil de riesgo de cada entidad. 

 

IV. La administración integral de riesgos propicia la alineación entre el riesgo aceptado y la estrategia, provee 

el rigor para identificar el riesgo y seleccionar posibles alternativas de respuesta y mejora la capacidad para 

la toma de decisiones y la utilización de capital en función de las necesidades reales, razones por las cuales 

es imperativo para las entidades financieras desarrollar y mantener un proceso de Administración Integral 

de Riesgos que debe considerar las pérdidas potenciales por cambios adversos de los precios de mercado a 

los cuales la banca está expuesta, tanto en sus operaciones activas como pasivas. 

 

V. El supervisor debe contar con facultades que le permitan exigir una reducción del riesgo a aquellas 

instituciones que presenten una excesiva exposición al riesgo de tasa de interés en la cartera de inversión. 

Para ello, el supervisor puede solicitar que realicen las acciones correctivas que le permitan reducir la 

exposición, disponer de una cantidad adicional de capital o que realicen una combinación de ambas. 

 

VI. De acuerdo con el estándar sobre “Requerimientos mínimos de capital por riesgo de mercado”, emitido por 

el Comité de Basilea, en enero del 2016: “Una posición con riesgo en divisas calzada protegerá al banco 

frente a pérdidas por variaciones en los tipos de cambio, pero no necesariamente protegerá su coeficiente 

de suficiencia de capital. La ratio capital/activos de un banco cuyo capital esté denominado en moneda local 

y cuya cartera de activos y pasivos en divisas esté completamente calzada disminuirá si la moneda local se 

deprecia. Manteniendo una posición de riesgo corta en la moneda local podrá proteger su coeficiente de 

suficiencia de capital, pero la posición de riesgo podría provocar pérdidas en caso de que la moneda local 

se apreciase. Las autoridades supervisoras tienen libertad para permitir a los bancos proteger su coeficiente 

de capital de esta manera y excluir ciertas posiciones de riesgo del cálculo de sus posiciones de riesgo 

abiertas netas en divisas.” 

 

resolvió, en firme: 

 

I. Aprobar el Reglamento sobre la Administración del Riesgo de Mercado, de Tasas de Interés y de Tipos de 

Cambio", Acuerdo SUGEF 23-17, cuyo texto se detalla a continuación: 

 

 

"ACUERDO SUGEF 23-17 



 

3/12 

 

REGLAMENTO SOBRE LA ADMINISTRACIÓN DEL RIESGO DE MERCADO, DE TASAS DE 

INTERÉS Y DE TIPOS DE CAMBIO 

 

CAPITULO I 

DISPOSICIONES GENERALES 

Artículo 1. Objeto  

El objeto del presente reglamento es brindar las disposiciones mínimas para una adecuada gestión del riesgo de 

mercado, el riesgo de tasas de interés y el riesgo de tipos de cambio, así como criterios para la adopción de políticas 

y procedimientos relacionados con el desarrollo de metodologías para la gestión de dicho riesgo, acordes con la 

naturaleza, tamaño, perfil de riesgo de las entidades y volumen de sus operaciones. 

 

Artículo 2. Alcance  

Los sujetos obligados al cumplimiento del presente reglamento son los intermediarios financieros y otras entidades 

creadas por Ley Especial supervisados por la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF), y 

complementa el marco regulatorio general vigente, del cual forman parte también el “Reglamento sobre Gobierno 

Corporativo” y el “Reglamento sobre Administración Integral de Riesgos”. 

Su aplicación debe atender al concepto de proporcionalidad, siendo congruente con el tamaño de la entidad, el 

enfoque de negocio, la naturaleza y complejidad de sus operaciones, el entorno macroeconómico y las condiciones 

del mercado. 

 

Artículo 3. Definiciones 

a) Riesgo de Mercado: Se define como la posibilidad de sufrir pérdidas en posiciones dentro y fuera de balance 

como consecuencia de fluctuaciones adversas en los precios de mercado de los activos. Está compuesto por 

los riesgos inherentes a los instrumentos financieros conservados para negociación (cartera de negociación).  

b) Riesgo de Tasas de Interés: Se define como la posibilidad de que se produzcan cambios adversos en las 

condiciones financieras de una entidad ante fluctuaciones en la tasa de interés dentro de la cartera de 

inversión (libro bancario), generando efectos negativos en el margen financiero y el valor económico de la 

entidad. 

c) Riesgo de Tipos de Cambio: posibilidad de sufrir pérdidas como consecuencia de variaciones en el tipo de 

cambio. Está compuesto por los riesgos de conversión, riesgos de posición en moneda extranjera y riesgos 

de transacciones. 

d) Apetito de Riesgo: El nivel y los tipos de riesgos que una entidad o grupo o conglomerado financiero está 

dispuesto a asumir, que han sido aprobados por el Órgano de Dirección con antelación y dentro de su 

Capacidad de Riesgo, para alcanzar sus objetivos estratégicos y plan de negocio. 

e) Capacidad de Riesgo: Nivel máximo de riesgo que una entidad es capaz de asumir en función de su gestión 

integral de riesgos, medidas de control, limitaciones regulatorias, base de capital u otras variables de 

acuerdo con sus características.  

f) Perfil de riesgo: Evaluación, en un momento en el tiempo, de la exposición al riesgo. 

g) Posición en moneda extranjera para negociación: Posición en divisas con el objetivo de participar en los 

mercados de negociación de divisas. 

h) Posición en moneda extranjera estructural: Posición en divisas que la entidad financiera no incluye dentro 

de la posición en moneda extranjera para negociación. 

i) Riesgo de conversión o contable: Es la exposición a variaciones en el tipo de cambio que asume una entidad 

cuando mantiene activos y/o pasivos en monedas diferentes a la moneda funcional. 

j) Riesgo de posición en moneda extranjera: es la exposición que asume una entidad al mantener posiciones 

en monedas diferentes a la moneda utilizada para presentar los estados financieros. 

k) Riesgo de transacciones: Es la exposición que asume una entidad de que el tipo de cambio varíe de forma 

desfavorable cuándo se va a realizar una transacción (presente o futura) que implique una conversión entre 

divisas. 

l) Cartera de negociación (libro de negociación): Está compuesta por  los instrumentos (financieros, divisas 

y) que una entidad mantenga con al menos uno de los siguientes propósitos: 

i) revender a corto plazo;  

ii) aprovechar oscilaciones de precios a corto plazo;  

iii) obtener beneficios de arbitraje;  
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iv) cubrir riesgos procedentes de instrumentos que cumplan los criterios i), ii) o iii) anteriores.  

Estos instrumentos no deben tener restricciones que impidan su libre negociación. Asimismo, la cartera 

deberá valorizarse en forma diaria. 

 

Los siguientes instrumentos se consideran mantenidos con al menos uno de los propósitos enumerados 

arriba, en esta definición, y por lo tanto deben incluirse en la cartera de negociación:  

i) instrumento gestionado en una mesa de negociación (ver definición en inciso m) en este artículo); e 

ii) instrumentos procedentes de compromisos de colocación y aseguramiento;  

 

m) Mesa de negociación: Línea de negocio gestionada por separado dentro de una entidad que sigue estrategias 

de negociación definidas para ciertos instrumentos, con el objetivo de generar ingresos o mantener su 

presencia en el mercado, mientras asume y gestiona riesgos. 

 

n) Cartera de inversión (libro bancario): Cualquier instrumento que no se mantenga con cualquiera de los fines 

mencionados en la definición de cartera de negociación debe asignarse a la cartera de inversión. 

 

Artículo 4. Sistema de organización  

Las entidades deben establecer una estructura organizacional o funcional adecuada 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 el riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio.  

 

El sistema de organización debe delimitar claramente las funciones y responsabilidades, así como los niveles de 

dependencia e interrelación que les corresponden a cada una de las áreas involucradas en la realización de 

actividades relativas al riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio. 

 

La estrategia para la gestión del riesgo de mercado, el riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio debe 

contemplar las pautas generales que las entidades aplicarán para gestionar dicho riesgo, así como el grado de 

capacidad de la entidad a los mismos.  

Todos estos aspectos de gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio deben 

estar contemplados en del Manual de Gestión Integral de Riesgos, aprobado por la Junta Directiva de la entidad. 

 

Artículo 5. Responsabilidades de la Junta Directiva: 

Es responsabilidad de la Junta Directiva: 

a) Aprobación de la estrategia para la gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de 

tipos de cambio, que debe contemplar la estructura administrativa de la entidad. 

b) Aprobación de las políticas, procesos para la gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y 

riesgo de tipos de cambio y las prácticas significativas, estableciendo una frecuencia para su revisión / 

actualización. 

c) Aprobar los criterios y los procedimientos sobre las excepciones a las políticas mencionadas que impliquen 

un desvío significativo a los límites establecidos. 

d) Asegurar que la Gerencia gestiona adecuadamente el riesgo de mercado, y el riesgo de tasas de interés y el 

riesgo de tipos de cambio y que el mismo es adecuadamente comunicado. 

e) Recibir periódicamente información sobre la exposición al riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y 

riesgo de tipos de cambio, especialmente cuando se presentan situaciones adversas. Estar al tanto de las 

pruebas de tensión y los planes de contingencia. 

f) Recibir informes periódicos sobre la exposición al riesgo de mercado, riesgo de tasa de interés y riesgos de 

tipos de cambio, los que deberán tener mayor frecuencia ante situaciones de tensión. 

g) Dictar las reglas para garantizar que el personal involucrado en la gestión del riesgo de mercado, riesgo de 

tasas de interés y riesgo de tipos de cambio cuenta con la capacidad e idoneidad para administrar los riesgos 

mencionados de acuerdo con el perfil de riesgo de la entidad 

h) Aprobar y revisar las metodologías y los informes que permiten evaluar si la suficiencia patrimonial de la 

entidad resulta suficiente para soportar la exposición de la entidad al riesgo de mercado y al riesgo de tasa 

de interés. Ello independientemente del cumplimiento de las relaciones técnicas establecidas en el 

“Reglamento de Suficiencia Patrimonial”. 
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i) Garantizar que la política de incentivos económicos al personal es consistente con la estrategia adoptada 

para el riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio. 

 

Artículo 6. Responsabilidad del Comité de Riesgos 

El Comité de Riesgos es el encargado de velar por una adecuada gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de 

interés y riesgo de tipos de cambio en la entidad, por lo que debe: 

 

a) Evaluar, revisar y proponer para aprobación de la Junta Directiva las estrategias, políticas, manuales y 

planes de continuidad del negocio de gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de 

tipos de cambio. 

b) Supervisar que la gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio sea 

efectiva y que los eventos de riesgos sean consistentemente identificados, evaluados, mitigados y 

monitoreados.   

c) Proponer los mecanismos para la implementación de las acciones correctivas requeridas en caso de que 

existan desviaciones con respecto a los límites y el nivel de apetito al riesgo de mercado, riesgo de tasas de 

interés y riesgo de tipos de cambio.  

d) Aprobar las metodologías de gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de 

cambio.  

e) Apoyar la labor de la Unidad de Gestión de Riesgos en la implementación de la gestión de riesgo de 

mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio.  

f) Analizar las pruebas de estrés realizadas en la gestión de riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y 

riesgo de tipos de cambio. 

 

Artículo 7. Responsabilidad de la Alta Gerencia 

La Alta Gerencia es la responsable de la implementación de la gestión del riesgo de mercado, riesgo de tasas de 

interés y riesgo de tipos de cambio, de las estrategias, políticas, manuales y planes de continuidad del negocio, 

autorizados por la Junta Directiva de acuerdo con el apetito de riesgo aprobado por la Junta Directiva. 

 

Artículo 8. Responsabilidad de la Unidad de Riesgos 

La Unidad de Riesgos es la encargada de implementar la metodología de gestión del riesgo de mercado, riesgo de 

tasas de interés y riesgo de tipos de cambio, por lo que deberá: 

  

a) Diseñar y someter a la aprobación de la Junta Directiva, a través del Comité de Riesgos, las estrategias, 

políticas, manuales y planes de continuidad del negocio para la gestión del riesgo de mercado, riesgo de 

tasas de interés y riesgo de tipos de cambio.  

b) Diseñar y someter a la aprobación del Comité de Riesgos la metodología para la gestión del riesgo de 

mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio.  

c) Apoyar y asistir técnicamente a las demás unidades de gestión para la implementación de la metodología 

del riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio.  

d) Elaborar un estudio sobre el impacto en el riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de 

cambio de la entidad financiera, de manera previa al lanzamiento de nuevos productos o servicios. 

e) Realizar pruebas de estrés con respecto a los riesgos de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgos de 

tipos de cambio, así como el impacto de estas pruebas en la suficiencia patrimonial de las entidades. 

f) Realizar un monitoreo periódico de los mercados que afecten los riesgos de mercado, los riesgos de tasas 

de interés y los riesgos de tipos de cambio. 

 

Artículo 9. Planes de contingencia  

La entidad financiera debe contar con políticas y procedimientos sobre continuidad de negocio que permitan a la 

Alta Gerencia tomar decisiones oportunas y bien informadas y comunicar efectiva y eficientemente su 

implementación. Debe tener un plan de contingencias que establezca claramente la estrategia para afrontar 

situaciones de emergencia frente al riesgo de mercado, riesgo de tasas de interés y riesgo de tipos de cambio. El 

mismo debe ser proporcional a la dimensión de la entidad, su perfil de riesgo y su importancia relativa en el sistema 

financiero, y a la naturaleza y complejidad de sus operaciones; contemplar diferentes horizontes de tiempo, incluso 

intradiarios; preparar a la entidad para manejar un rango de escenarios severos de tensión, que considere un menú 
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diversificado de opciones a fin de que la Alta Gerencia tenga una visión de las medidas contingentes 

potencialmente disponibles.  

 

Dicho plan debe contemplar, entre otros aspectos, los siguientes: i) asignación de responsabilidades, incluyendo 

la designación de la autoridad con facultades para activar el plan ii) identificación del personal responsable de la 

implementación del plan de contingencia previsto y sus funciones durante una situación crítica; iii) establecimiento 

de pautas para el proceso de decisiones a adoptar que garanticen la efectiva coordinación y comunicación a través 

de las distintas líneas de negocios ). El plan debe ser revisado y sometido a prueba en forma regular para asegurar 

su eficacia y viabilidad y estar diseñado para afrontar los escenarios planteados por la entidad en las pruebas de 

tensión. 

 

CAPITULO II 

DISPOSICIONES ESPECÍFICAS SOBRE GESTIÓN DE RIESGOS DE MERCADO 

 

Artículo 10. 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. Las entidades deben tener en cuenta, al formular la estrategia, 

su estructura corporativa, las líneas de negocio clave y la diversidad de los mercados, monedas y productos con 

los que operan. 

 

Artículo 11. 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 los 

criterios adoptados para la identificación, medición, control, mitigación y sistemas de información para la gestión 

del riesgo de mercado. 

 

Artículo 12. Desarrollo de metodologías 

Las entidades deben contar con metodologías que les permitan evaluar y gestionar activamente los riesgos de 

mercado significativos, independientemente de su origen, tanto a nivel de posición, operador, línea de negocio y 

para toda la entidad. 

 

Artículo 13. Valoración de los instrumentos  

La valoración de los instrumentos debe reflejar el valor razonable de realización. Las entidades deben contar con 

sistemas adecuados y un control suficiente para asegurar que las posiciones valoradas a precios de mercado se 

revalúan con la frecuencia establecida en la regulación respectiva. 

La utilización de los precios generados, provistos por las empresas autorizadas debe ser complementada por la 

entidad con políticas y procedimientos para presentar las objeciones a dichos precios cuando a juicio de la entidad 

no representen un valor razonable.  

 

Artículo 14. 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. 
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Para el caso de posiciones en moneda extranjera, debe contemplarse la volatilidad 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 los mismos 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. 

 

Artículo 15. 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 del mismo y ser 

consistentes con 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. 

 

Artículo 16. 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 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. 

 

Artículo 17. 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).  

 

El esquema de control también debe considerar la comunicación periódica, a la Gerencia pertinente, de los 

resultados del seguimiento a los límites y debe contemplar la definición y seguimiento de las medidas correctivas 

propuestas ante incumplimiento de los mismos. 

 

CAPITULO III 

DISPOSICIONES ESPECÍFICAS SOBRE GESTIÓN DE RIESGOS DE TASAS DE INTERÉS 

 

Artículo 18. Proceso para la gestión del riesgo tasas de interés  

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 
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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. 

 

La gestión de este riesgo involucra una serie de procesos, entre ellos la administración de los descalces de tasa de 

interés, el análisis de la incertidumbre respecto de la tasa de interés a aplicar a los futuros flujos de fondos, los 

ajustes de tasa -incluyendo el uso de escenarios de tensión, así como la consideración del riesgo de tasa que resulta 

del uso de modelos dinámicos que reflejan potenciales negocios futuros y decisiones empresariales. 

 

Artículo 19. Estrategia  

La estrategia de gestión del riesgo de tasa de interés debe establecer las pautas generales que las entidades 

financieras aplicarán para administrar este riesgo, debiendo contemplar el objetivo de proteger la liquidez y 

solvencia, observar el nivel de apetito al riesgo como así también la capacidad para enfrentar situaciones de tensión 

en el mercado. Se deben enunciar las políticas específicas sobre aspectos particulares de la administración de este 

riesgo, tales como:  

 

i) el establecimiento de límites que reflejen el apetito de riesgo la tolerancia al riesgo de la entidad, éstos 

deben ser apropiados para su estrategia de negocios y su rol en el sistema financiero;  

ii) la revisión del riesgo de tasa previo a la adquisición o lanzamiento de nuevos productos;  

iii) la vinculación de este riesgo con el riesgo de liquidez y riesgo de crédito, entre otros. 

 

Artículo 20. 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 los cambios en la tasa de interés.  

 

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. 

 

Las entidades que utilicen para su gestión de riesgo de tasa de interés los indicadores establecidos en el reglamento 

para juzgar la situación económica financiera de las entidades supervisadas, deberán incorporar en el cálculo de 

los mismos aquellos aspectos específicos relacionados con el perfil y características de su entidad. Algunas de las 

variables que deben ser contempladas de manera individualizada en la medición del riesgo de tasa de interés son 

la factibilidad de ajustes en la tasa de interés de activos y pasivos sensibles en función del tipo de cliente, y el 

desvío que se presenta entre la tasa relevante del costo de captación de la entidad y la tasa de referencia con la que 

ajustan los créditos y otros activos, entre otros.  

 

Artículo 21. Límites  

Las entidades deben contar con un sistema de límites y con pautas claras para la toma de riesgo, a fin de mantener 

la exposición al riesgo de tasa de interés dentro de los parámetros establecidos por la entidad, frente a un rango de 

posibles cambios en las tasas -objetivo de la gestión del riesgo de tasa de interés. Ese sistema debe permitir 

determinar límites del nivel de riesgo para toda la entidad y, cuando corresponda, asignar límites para carteras 

individuales, actividades y unidades de negocios. Los límites al riesgo de tasa de interés 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 asegurarse que las posiciones que excedan determinados niveles reciban una adecuada atención de la 

correspondiente unidad o persona responsable del análisis de este riesgo. Para ello, 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. 

 

Artículo 22. Control del riesgo de tasa de interés 
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Las entidades deben contar con controles internos adecuados para asegurar la integridad de sus procesos de gestión 

del riesgo de tasa de interés. Estos controles internos deben promover operaciones eficaces y eficientes, informes 

financieros periódicos y confiables y ser adecuados al marco legal, las regulaciones vigentes y políticas 

institucionales. 

 

Asimismo, deben identificar cualquier cambio significativo que pueda incidir en la eficacia de los controles y 

asegurar que el área o persona pertinente realice el seguimiento adecuado de los eventuales excesos que puedan 

surgir. 

 

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 de información que permitan la rápida actuación de la Administración superior cuando así sea 

requerido. 

 

Artículo 23. Pruebas de tensión 

Las entidades deben realizar regularmente pruebas para distintos escenarios de tensión relacionados con variables 

específicas de la entidad o del mercado. Las pruebas de tensión deben permitir a las entidades el análisis del efecto 

de los escenarios de tensión, tanto en la posición consolidada del grupo como en la posición individual de la entidad 

y sus líneas de negocios. Las pruebas deben considerar la exposición de la entidad al riesgo de tasa de interés, así 

como su importancia sistémica en el mercado en el cual opera y la naturaleza y complejidad de sus operaciones. 

 

Las entidades deben incorporar los resultados de las pruebas de tensión en sus planes de contingencia y utilizarlos 

para ajustar sus estrategias y políticas de gestión de riesgo de tasa de interés y para desarrollar acciones que limiten 

la exposición a dicho riesgo.  

 

Los posibles escenarios de tensión pueden incluir 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 la 

curva de rendimientos. 

 

Las entidades, al realizar pruebas de tensión, deben considerar especialmente los instrumentos o mercados con alta 

concentración y los instrumentos sin liquidez o con vencimientos contractuales inciertos, a efectos de alcanzar un 

mejor conocimiento del perfil de riesgo.  

 

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 tasa de interés, en la fijación de 

límites y la calibración de los planes de contingencia. 

 

 

CAPITULO IV 

DISPOSICIONES ESPECÍFICAS SOBRE GESTIÓN DE RIESGO DE TIPOS DE CAMBIO 
 

Artículo 24. Estrategia  

La estrategia de gestión del riesgo tipos de cambio 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. Las entidades deben tener en cuenta, al formular 

la estrategia, su estructura corporativa, las líneas de negocio clave y la diversidad de los mercados, monedas y 

productos con los que operan. 
 

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. 
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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. 
 

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 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. 
 

Transitorio I 

Las entidades contarán con un periodo de 12 meses, contados a partir de la fecha de entrada en vigencia de este 

Reglamento, para efectuar las adecuaciones necesarias que conduzcan a la implementación efectiva de las 

disposiciones sobre administración del riesgo de mercado, riesgo der tasas de interés y riesgo de tipos de cambio, 

establecidas en este Reglamento. 

En el transcurso de un mes, contado a partir de la fecha de entrada en vigencia de este Reglamento, las entidades 

deberán remitir a la SUGEF su declaratoria de límites a que se refiere el Artículo 25 de este Reglamento. 
 

Rige a partir de la publicación en el diario oficial La Gaceta. 
 

II. Modificar el Acuerdo SUGEF 3-06, Reglamento sobre la suficiencia patrimonial de entidades 

financieras, de conformidad con el siguiente texto: 
 

1. Modificar el Artículo 25 “Posición neta total sujeta a requerimiento de capital por riesgo cambiario”, 

conforme al siguiente texto: 
 

“Artículo 25. Posición expuesta en moneda extranjera sujeta a requerimiento de capital por riesgo cambiario 

La posición expuesta en moneda extranjera sujeta a requerimiento de capital se calcula de acuerdo con la 

siguiente expresión matemática: 

𝑃𝐸𝑀𝐸 =∑|𝐴𝑖 − 𝑃𝑖 − 𝐶𝐵 ∗
𝐴𝑖
𝐴
|

𝑛

𝑖=1

 

PEME: Posición expuesta en moneda extranjera.  

Posición en moneda extranjera (PME), Ai-Pi, así definida en el Artículo 34. "Límite para la posición en moneda 

extranjera" del Acuerdo SUGEF 9-08, Reglamento para la autorización y ejecución de operaciones con derivados 

cambiarios. 

i= representa una moneda extranjera, por ejemplo: dólares, euros, yenes, etc.; para i=1,…,n. 

Ai: Activos en la moneda extranjera i. 

Pi: Pasivos en la moneda extranjera i. 

CB: Capital Base.  

A: Activo total. 

El incumplimiento de la variación en los límites declarados en el Artículo 25 del Acuerdo SUGEF 23-17, 

Reglamento sobre la administración del riesgo de mercado, de tasas de interés y de tipos de cambio, será 

sancionado de acuerdo con el Reglamento para las Operaciones Cambiarias de Contado emitido por el Banco 

Central de Costa Rica.” 
 

2. Modificar el Artículo 26. Requerimiento de capital por riesgo cambiario, conforme al siguiente texto: 
 

“Artículo 26. Requerimiento de capital por riesgo cambiario 

El requerimiento patrimonial por riesgo cambiario se calcula multiplicando la posición expuesta en moneda 

extranjera por un factor de riesgo del 10%. “ 
 

3. Sustituir el Artículo 32 "Cálculo de la suficiencia patrimonial" conforme al siguiente: 
 

"Artículo 32. Cálculo de la suficiencia patrimonial  

La suficiencia patrimonial de la entidad se calcula según la siguiente fórmula:  
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𝑆𝑃𝐸 = (
𝐶𝐵

𝑅𝐶 + 10 ∗ (𝑅𝑃 + 𝑅𝑂 + 𝑅𝑇𝐶)
) ∗ 100 

donde: 

SPE = Suficiencia patrimonial de la entidad. 

CB = Capital base. 

RC = Activos y pasivos contingentes ponderados por riesgo de crédito más riesgo de precio de liquidación 

RO = Requerimiento patrimonial por riesgo operativo. 

RP = Requerimiento de capital por riesgo de precio más requerimiento de capital por riesgo de variación de 

tasas de interés en operaciones con derivados cambiarios. 

RTC = Requerimiento de capital por riesgo de tipos de cambio. Este se calcula según el artículo 25 Posición 

expuesta en moneda extranjera sujeta a requerimiento de capital por riesgo cambiario, de este Reglamento.” 
 

4. Agregar el Transitorio X conforme al siguiente texto: 
 

Transitorio X. 

En el transcurso de un mes, contado a partir de la fecha de entrada en vigencia de esta modificación, las entidades 

deberán remitir a la SUGEF el plan de ajuste a los nuevos requerimientos de capital por riesgo cambiario según 

lo señalado en los Artículos 25 y 26 de este Reglamento. 

Las entidades disponen de un plazo de 24 meses, contado a partir de la fecha de entrada en vigencia de esta 

modificación, para concretar el plan de ajuste a que se refiere el párrafo anterior. 

Rige a partir de la publicación en el Diario Oficial “La Gaceta" 
 

III. Modificar el Acuerdo SUGEF 2-10, Reglamento sobre administración integral de riesgos, de 

conformidad con el siguiente texto: 
 

Modificar los incisos g. y h. del Artículo 3, Definiciones, conforme al siguiente texto: 
 

"Artículo 3. Definiciones 

[…] 

g. Riesgo de tasas de interés (o riesgo de tasa de interés): Se define como la posibilidad de que se 

produzcan cambios adversos en las condiciones financieras de una entidad ante fluctuaciones en la tasa 

de interés dentro del libro bancario (cartera de inversión), generando efectos negativos en el margen 

financiero y el valor económico de la entidad. 

h. Riesgo de tipos de cambio (o riesgo de tipo de cambio o riesgo cambiario): Posibilidad de sufrir 

pérdidas como consecuencia de variaciones en el tipo de cambio. Está compuesto por los riesgos de 

conversión, riesgos de posición en moneda extranjera y riesgos de transacciones. 

Este riesgo también se manifiesta cuando el resultado neto del ajuste cambiario no compensa 

proporcionalmente el ajuste en el valor de los activos denominados en moneda extranjera, ocasionando 

una reducción en el indicador de suficiencia patrimonial. 

[…]" 
 

IV. Modificar el Acuerdo SUGEF 24-00, Reglamento para juzgar la situación económica - financiera de 

las entidades fiscalizadas, de conformidad con el siguiente texto: 
 

Sustituir en el apartado Definiciones de riesgos de las Disposiciones Generales, las definiciones de Riesgo 

por variaciones en las tasas de interés y Riesgo cambiario conforme al siguiente texto: 
 

"[…] 

Riesgo de tasas de interés (o riesgo por variaciones en las tasas de interés): Se define como la posibilidad 

de que se produzcan cambios adversos en las condiciones financieras de una entidad ante fluctuaciones en 

la tasa de interés dentro del libro bancario (cartera de inversión), generando efectos negativos en el 

margen financiero y el valor económico de la entidad. 

Riesgo de tipos de cambio (o riesgo de tipo de cambio o riesgo cambiario): Posibilidad de sufrir pérdidas 

como consecuencia de variaciones en el tipo de cambio; y los montos correspondientes se encuentran 

descalzados. Está compuesto por los riesgos de conversión, riesgos de posición en moneda extranjera y 

riesgos de transacciones. 

[…]" 
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V. Modificar el Acuerdo SUGEF 27-00, Reglamento para juzgar la situación económica - financiera de 

las asociaciones mutualistas de ahorro y préstamo para la vivienda, de conformidad con el siguiente 

texto: 
 

Sustituir en el apartado Definiciones de riesgos de las Disposiciones Generales, las definiciones de Riesgo 

por variaciones en las tasas de interés y Riesgo cambiario conforme al siguiente texto: 
 

"[…] 

Riesgo de tasas de interés (o riesgo por variaciones en las tasas de interés): Se define como la posibilidad 

de que se produzcan cambios adversos en las condiciones financieras de una entidad ante fluctuaciones 

en la tasa de interés dentro del libro bancario (cartera de inversión), generando efectos negativos en el 

margen financiero y el valor económico de la entidad. 

Riesgo de tipos de cambio (o riesgo de tipo de cambio o riesgo cambiario): Posibilidad de sufrir pérdidas 

como consecuencia de variaciones en el tipo de cambio; y los montos correspondientes se encuentran 

descalzados. Está compuesto por los riesgos de conversión, riesgos de posición en moneda extranjera y 

riesgos de transacciones. 

[…]" 
 

Rige a partir del cierre del mes siguiente a la publicación en el Diario Oficial La Gaceta. 

 

Atentamente, 

 

 

 

Marco Antonio Fallas Obando 

Secretario del Consejo ad hoc 

 

 

 

 

 

 

 


