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Resumen Ejecutivo

Esta investigacion analiza la gestion de la conducta de mercado (CDM) en el Sistema Financiero
Peruano (SFP) y la importancia de los indicadores para su regulacion y supervision. En ese sentido,
se desarrolla la necesidad de implementar indicadores conforme a estandares internacionales y se
propone un sistema de cumplimiento de CDM que incluya dichos indicadores, fomentando una

cultura de riesgos alineada con las mejores practicas internacionales.

Asimismo, se aborda la evolucién de CDM en el Peru, destacando el rol de la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como experiencias internacionales, destacandose los Principios
de Alto Nivel sobre la Proteccion al Consumidor Financiero de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (Principios OCDE), que vienen influenciando en la

normativa local.

A partir de estos Principios OCDE, se plantea la necesidad de incorporar indicadores de CDM
(ICDM) en las Empresas del Sistema Financiero (ESF) y se propone un sistema de cumplimiento,
que permita monitorear y mitigar riesgos de manera efectiva. La implementacion de estos ICDM
genera ventajas al contar con informacion cualitativa y cuantitativa comparable, y su monitoreo
facilita a la SBS identificar riesgos de manera temprana, promoviendo una supervision basada en

riesgos y cliente-céntrica.

Finalmente, se propone un set de [CDM sustentado en los principales riesgos de CDM establecidos
por la OCDE y en experiencias internacionales comprobadas por el CGAP, los cuales permitiran
la identificacion y monitoreo de los principales riesgos de CDM, todo lo cual es crucial para el

fortalecimiento del Sistema Financiero Peruano.

Palabras Clave: Indicadores de Conducta de Mercado, Gestion de Conducta de Mercado,
Proteccion al Consumidor Financiero, Supervision Financiera, Compliance, CGAP, Transparencia

de informacion.
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INTRODUCCION

El sistema financiero y su regulacion ha tenido un desarrollo considerable en las ultimas
décadas a raiz de las crisis financieras. De manera especial, la regulacion bancaria viene siendo
cada vez mas profunda y estableciendo altos estandares de cumplimiento de normas que deben ser
implementadas por los administrados: las Empresas del Sistema Financiero. En ese sentido,
tenemos que la regulacion de proteccion al consumidor es un fendmeno de interés a nivel global
tanto para los reguladores como para las Empresas del Sistema Financiero. Un ejemplo de ello es
la creacién de oficinas especiales para la proteccion financiera de los consumidores, como la
CFPB, por sus siglas en inglés, Consumer Financial Protection Bureu, de los Estados Unidos,
creada en el afio 2011; y, el establecimiento de estdndares internacionales de compliance

relacionados a la gestion de riesgos.

El Perti no es ajeno a estas tendencias de regulacion no prudencial y al menos desde el 2017
ha dado pasos para robustecer su marco normativo en materia de conducta de mercado. El eje
central de este proceso fue la emision de la Resolucion SBS N° 3274-2017, Reglamento de Gestion
de Conducta de Mercado del Sistema Financiero. Entre los aspectos mas relevantes del
fortalecimiento del sistema de Conducta de Mercado se destaca la participacion en la toma de
decisiones con impacto en usuarios, la validacion de los productos antes de su lanzamiento e
incluso el monitoreo luego de éstos. En ese orden de ideas, ahora es una responsabilidad de las
Empresas del Sistema Financiero Peruano establecer reportes e indicadores en el desarrollo de sus
negocios, a fin de identificar espacios para mejorar los procesos de la compaiiia que se encuentren

vinculados a derechos de los usuarios y proponer acciones correctivas.

Sin embargo, uno de los aspectos a considerar es la carencia de tales indicadores generales
de gestion de conducta de mercado y por qué no, también indicadores especificos, que permitan
monitorear y/o evaluar de manera efectiva la gestion al interior de las Empresas del Sistema
Financiero y sus riesgos (sobre todo, el riesgo de conducta), asi como contribuir a la supervision

por parte de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

De acuerdo a la Plataforma de Informacion Interactiva recientemente lanzada por el
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad Intelectual

(INDECOPI), el sector financiero peruano, conformado por las Empresas del Sistema Financiero,



Seguros y AFP se posicion6 como el sector econdmico mas denunciado del 2023. Al cierre del
afio, se registraron un total de 17211 denuncias en todo el Peru, lo que representa el 50% del total
de denuncias recibidas por el INDECOPI. En cuanto a los principales diez (10) productos y/o
servicios financieros denunciados, tenemos a la tarjeta de crédito (37.56 %), cuenta de ahorros
(21.21 %), crédito de consumo (8.54 %), préstamo personal (7.51 %), seguro obligatorio de
accidentes de transito (5.07 %), seguros generales (3.19 %), depositos a plazo fijo (2.46 %), crédito
hipotecario (2.45 %), cuenta corriente (1.81 %) y seguro de vida (1.22%). Por su parte, de acuerdo
a RPP (2022) la Superintendencia de Banca, entre el 2018 y 2022, recepcion6 mas de 22mil
denuncias por parte de usuarios contras entidades supervisadas, una cifra no menor. No obstante,
se ha podido corroborar que la informacion brindada por el INDECOPI, tal como se expone, es
parcial, debido a que no brinda informacion desagregada acerca de, por ejemplo, la cantidad de
operaciones realizadas en el sector bancario, a fin de poder homogeneizar la lectura de esta
informacion, comparando el nivel de transaccionalidad de otros sectores y asi tener una lectura

mas imparcial de la misma.

Las cifras sefialadas precedentemente ponen de manifiesto la necesidad de fortalecer las
medidas para garantizar los derechos de los consumidores en el &mbito financiero. Por ello, cobra
especial importancia el establecimiento de indicadores de conducta para monitorear las actividades
de las Empresas del Sistema Financiero, a fin de que estas puedan (auto) regular sus actividades,
y consecuentemente mantener la estabilidad del Sistema Financiero Peruano. A mi juicio, si bien
la conducta de mercado es un término conocido por los profesionales que se desempefian en el
rubro bancario o financiero, quienes no se encuentran o pretenden iniciarse en ¢l, pueden no tener
una idea clara sobre sus aspectos esenciales, asi como de qué manera pueden gestionarse las

actividades al interior de una Empresa del Sistema Financiero.

En ese orden de ideas, considero que cobra especial relevancia la actividad de compliance
y el desarrollo e implementacion de herramientas cuantitativas y cualitativas, propias del
desempefio de las organizaciones, en los aspectos relacionados a la gestion de conducta, a través
de las cuales las empresas delimiten su actuacion, establezcan umbrales minimos o méaximos,
validen cémo se encuentran desarrollando sus actividades en funcion a estos, y finalmente poder
reformular, reencaminar y/o priorizar las conductas que vienen realizando, de corresponder, en

caso sean perjudiciales o positivas para los usuarios.



Un punto de partida de este planteamiento es un principio ampliamente aceptado de la
administracion de empresas: “lo que no se puede medir no se puede controlar; lo que no se puede
controlar no se puede gestionar; lo que no se puede gestionar no se puede mejorar”, frase

comunmente atribuida a Peter Ducker.

En base a ello, a partir de los principios generales de conducta de mercado recogidos por
la legislacion vigente, los Principios de Alto Nivel sobre la Proteccion al Consumidor Financiero
de la OCDE vy diversas experiencias internacionales comprobadas por el CGAP, en la presente
investigacion se aborda cuestiones como el establecimiento de indicadores sobre los siguientes

temas:

- En relacion al disefio y monitoreo de productos, se propone la verificacion cualitativa y
cuantitativa por parte de la segunda linea de defensa o del gobierno correspondiente, a fin de tener
las aprobaciones necesarias para la emision al mercado de un producto o promocion comercial, asi
como contar con los suficientes sustentos técnicos, economicos y legales. Se plantean dos (2)

indicadores asociados al riesgo denominado “Productos y servicios financieros de bajo valor”.

- Respecto a la transparencia de informacion, se propone monitorear la informacién minima
que debe ponerse a disposicion de los clientes, asociada a beneficios riesgos y condiciones
sefialados por la norma de conducta. De igual manera, se propone que las ESF se aseguren de que
los consumidores hayan comprendido plenamente los productos que contrataron y sus condiciones.
Se plantean tres (03) indicadores asociados al riesgo denominado “Divulgacion de informacion

carente o ineficaz”.

- Con relacion a una situacion que cada dia cobra mayor relevancia, como es la falta de
asesoria deficiente en la adquisicion de productos financieros y la falta idoneidad de los productos
que adquieren los consumidores, se propone que los ejecutivos de ventas reciban capacitaciones
asociadas a lo que representa el costo de vida para los consumidores, sobreendeudamiento y
transparencia. Asimismo, se proponen ejercicios de cliente incognito para poder determinar la
forma en que se comercializan los productos financieros. Se plantean dos (02) indicadores
asociados al riesgo denominado “Asesoria financiera deficiente y falta de ejecucion de

evaluaciones de idoneidad”.



- Sobre la adecuada gestion de reclamos, se plantea desagregar la gestion de los reclamos
por tipo de producto del portafolio y/o reclamos no relacionados a productos, reclamos por
segmento, tiempos de atencion; a fin de poder evaluar la informacion de manera desagregada, a

través de un adecuado analisis de causa raiz con el involucramiento de las gerencias.

En consecuencia, la presente investigacion analiza y explica las razones y desafios asociados al
establecimiento y uso de indicadores para el monitoreo de la gestion de conducta de mercado de
las Empresas del Sistema Financiero. Asimismo, se examina como dichos indicadores pueden
coadyuvar a las acciones de supervision de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP,
proponiendo un set minimo -pero no limitativo- de indicadores, el cual puede ser customizable de
acuerdo a las particularidades de cada ESF. Todo ello, ademas de contribuir a una mejor
supervision y regulacion, también promovera practicas mas responsables y éticas en el sector, en

beneficio de los consumidores y en favor de la confianza y estabilidad del Sistema Financiero.



1.1

CAPITULO I: CONTEXTO Y EVOLUCION DE LA CONDUCTA DE
MERCADO EN EL SISTEMA FINANCIERO

Antecedentes y regulacion de conducta de mercado en el Peru.
1.1.1 Historia de la regulacion financiera de conducta de mercado en Peru

Durante la década de 1990, el gobierno peruano realiz6 un conjunto de reformas del sistema
economico y financiero, que incluyeron la creacion de condiciones de competencia en la
economia del pais, teniendo como principal objetivo eliminar la inflacion del pais y lograr la
estabilidad macroeconomica. En ese sentido, tal como sefala la SBS en su libro Historia de la
Supervision y Regulacion Financiera en el Pert (2006), estas reformas financieras de la década
de los noventa consideraban un modelo de regulaciéon conocido como “regulacion

prudencial”, enmarcada en los principios de libre mercado y competencia.

En ese sentido, podemos sefialar que, en una primera fase de las reformas se sentaron las
bases para tener una regulacion mas solida en materia regulacion bancaria, a través de la
derogacion de normas relacionadas a la estatizacion de la banca. Luego, en una segunda etapa
de reformas, entre 1991 y 1993, se promulgaron diversas leyes organicas, tanto del BCRP,
como para el Sistema Financiero y el Sistema de Mercado de Valores, e, incluso, en el Sistema
de Cooperativas. Todas estas reformas tenian por finalidad generar un ambiente propicio para

el desarrollo de los sistemas mencionados, a través de la participacion de nuevos actores.

Posteriormente, durante los afios siguientes, se realizaron nuevas modificaciones
normativas para mejorar aspectos relacionados a transparencia de informacion, dando los
primeros esfuerzos en la emision de normas relacionadas a transparencia de informacion. Tal
es el caso de la emision de “Disposiciones referidas a tasas de interés efectivas
anuales” (Circular N° B-1988-97-SBS; 17, abril, 1997), mediante la cual se informaba sobre
la obligatoriedad de brindar Informacidn al publico relativa a tasas de interés efectivas anuales
por todo concepto cobradas o pagadas por operaciones activas y pasivas. Asimismo, se
concretd la emision de “Normas referidas a la informacion al publico sobre operaciones
activas y pasivas”, cuyo proposito, segin indica la propia norma, era cautelar los intereses del
publico mediante la promocién de una mayor transparencia de la informacion en el sistema
financiero (Circular SBS N° B-1995-97; 23, setiembre 1997). Cabe sefialar que, si bien para

abril de 1997 ya existia una circular antigua de la Superintendencia mediante la cual se exigia
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brindar cierta informacion, la informacion que solicitaba tener oficinas era bastante basica; a

continuacion, el contenido textual de dicho instrumento legal:
“Circular B-1864-90 REF::
Exhibicion de tasas de interés activas y pasivas. (...)

Sirvase tomar nota que, en uso de la atribucion conferida por el inciso j) del articulo 4
de su Ley Organica, esta Superintendencia ha resuelto disponer que las entidades
supervigiladas deberan exhibir en forma permanente y actualizada en lugar visible al
publico de todos sus locales, el detalle de las tasas de interés que cobren o paguen en sus

operaciones activas y pasivas (...)."”

De igual manera, podemos destacar la emision del primer Reglamento de Transparencia de
Informacion, Resolucion N° 1765-2005 (en adelante, el “primer Reglamento”), y su sucesor,
la Resolucion N° 8181-2012 (en adelante, el “segundo Reglamento™). Respecto al primer
Reglamento, en sus considerandos se declaré que la transparencia de informacion constituia
un factor importante para la promocion de la competencia en el mercado, lo que coadyuva al
sano desarrollo del sistema y que permite a los usuarios tomar mejores decisiones con relacion
a las operaciones y servicios que deseen contratar con las empresas del sistema financiero
sobre una base mas informada. Tal es asi que, la primera norma sefialada incluyé como
principal pilar de su desarrollo normativo el Principio de Transparencia, el cual se avocaba a
declarar que, “las empresas [del Sistema Financiero] deberan ser plenamente transparentes en
la difusion, aplicacion y modificacion de las tasas de interés, comisiones, gastos y cualquier
otra tarifa asociada a las operaciones activas y pasivas que realicen, asi como a los servicios
que brinden (Res. SBS 1765-2005). Por su parte, el segundo Reglamento, luego de siete afios
de su emision, complementd el principio de transparencia, reconociendo la asimetria de
informacion existente de la siguiente manera: “La transparencia de informaciéon es un

mecanismo que busca mejorar el acceso a la informacion de los usuarios.

En ese sentido, las empresas deberdn ser diligentes en las explicaciones que brindan
respecto a los productos y servicios ofrecidos, con el fin de que los usuarios comprendan sus
caracteristicas, beneficios, riesgos y condiciones aplicables y puedan, de manera responsable,

tomar decisiones de consumo informadas”; y, establecio criterios adicionales que permitieron
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simplificar y transparentar la informaciéon que se ofrece a los usuarios antes, durante la
contratacion y a lo largo de la relacion contractual, considerando para tal efecto las mejores
practicas sobre la materia, asi como aquellos aspectos identificados como producto de la labor

de supervision (Res. SBS 8181-2012).

En las ultimas décadas, la regulacién de conducta de mercado en el Pert ha continuado
evolucionando para adaptarse a los cambios en un entorno digital y las necesidades del
mercado, como por ejemplo contratacion a través de medios distintos a la forma fisica-
tradicional. En ese sentido, podemos apreciar que se han fortalecido los principios de conducta
de mercado, con un enfoque mas integral, dejando de ser la transparencia de informacion el
eje principal del sistema, y dando paso a una adecuada conducta que se refleje en las practicas
que adoptan las Empresas del Sistema Financiero en su relacion con los usuarios, en la oferta

de productos y servicios financieros del mercado.

La proteccion al consumidor financiero se ha convertido en un area prioritaria de la
regulacion, especialmente luego de la crisis financiera global de 2008-2009, tal como se indica
en la Conferencia de las Naciones Unidad sobre el Comercio y Desarrollo!. Actualmente, en
el Sistema Financiero Peruano se han implementado medidas con un enfoque en el adecuado
disefio de productos y servicios, cumplimiento de condiciones contratadas y priorizando
criterios de razonabilidad en los requerimientos hacia los usuarios, todo lo cual redunda en la

proteccion de los derechos de los consumidores.

1.1.2 Marco regulatorio actual de conducta de mercado

Tal como se ha venido senalando, el concepto de conducta de mercado es parte de un
proceso de evolucion de la regulacion financiera a nivel global. El marco regulatorio actual
de conducta de mercado en el Pert se basa en una serie de normativas emitidas el gobierno
central y por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (en adelante, la SBS o la
Superintendencia), entidad a cargo de regular y supervisar el sistema financiero, de seguros y

previsional en el pais.

La principal normativa que regula la conducta de mercado es la Ley General del Sistema

Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la SBS. Esta ley establece los principios y

! Nota de la Secretaria de la UNCTAD del afio 2022 (TD/B/C.I/CPLP/29), Proteccion del consumidor en el &mbito
financiero, fomentando su educacion y alfabetizacion financieras
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normas que deben seguir las Empresas del Sistema Financiero para garantizar estabilidad
financiera, integridad financiera, adecuada conducta de mercado y adecuado desempefio del

sistema privado de pensiones.

Ademas de la Ley General, existen regulaciones especificas emitidas por la SBS que
abordan aspectos particulares de la conducta de mercado. En ese orden de ideas, tenemos, en
primer lugar, al Reglamento de Gobierno Corporativo y de la Gestion Integral de Riesgos, en
el cual se establece que los lineamientos que deben contener las estructuras de las Empresas
del Sistema Financiero, dentro de las cuales se destaca —entre varias—, por el motivo de la
presente investigacion, las politicas generales para incorporar una adecuada conducta de
mercado en la cultura organizacional y estrategia de negocio (Resolucion SBS N° 272-2017).
Asimismo, es en esta norma en la que se define por primera vez, a nivel local, qué se entiende
por conducta de mercado, sefialando que son las practicas de las empresas en su relacion con
los usuarios, respecto de la oferta de productos y servicios financieros, la transparencia de
informacion y la gestion de reclamos. Es importante destacar esta norma, debido a que
desarrolla y establece criterios relacionados al gobierno corporativo, asociados a la conducta

de mercado, a través de un enfoque basado en riesgos.

En segundo lugar, tenemos al Reglamento de Gestion de Conducta de Mercado (en
adelante, el RGCM), promulgado en el afio 2017, mediante el cual se derog6 el Reglamento
de Transparencia de Informacion y Contratacion con Usuarios del Sistema Financiero
(Resolucion SBS N° 8181-2012). A través de este joven instrumento, se desarrollan los
lineamientos establecidos en la Resolucion SBS 272-2017, destacandose la incorporacion de
los principios de gestion de conducta de mercado en el Sistema. Como se sabe, hasta la
vigencia del Reglamento de Transparencia, Unicamente se contaba con el desarrollo del
principio de transparencia de informacion, el cual estaba disefiado para mejorar solo el acceso

a la informacidn de los usuarios.

Sin embargo, a partir de la emision del RGCM, se adicion6 el principio de practicas de
negocio, que deben ser aplicadas por las Empresas del Sistema Financiero en su relacion con
los usuarios, respecto de la oferta de productos y servicios. Asimismo, se detalla que estas
practicas deben involucrar un adecuado disefio de los productos/servicios, teniendo en

consideracion el respeto de los usuarios y las politicas y procedimientos de conducta de las
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Empresas; mecanismos de comercializaciéon donde no medien vicios de la voluntad (error);
propugna el respeto de los contratos; y, demanda la priorizacion de criterios de razonabilidad
en los requerimientos que se realicen a los usuarios, los cuales deben estar acorde a la
naturaleza del producto o servicio financiero. Sobre el particular, la Superintendencia acota
en los considerandos del RGCM que estas modificaciones son consecuencia de las practicas
de las Empresas del Sistema Financiero, identificadas en las labores de supervision de la

Superintendencia.

En tercer lugar, considero importante mencionar las modificaciones al RGCM durante el
Covid-19. En ese sentido, tenemos la incorporacion del concepto de practicas abusivas, que
son aquellas conductas que afectan el legitimo interés de los usuarios al tomar ventaja de las
circunstancias particulares de la relacion de consumo, imponiendo condiciones excesivamente
onerosas o que no resulten previsibles al momento de contratar. De igual manera, en ese
contexto, se destacan las normas asociadas a reprogramaciones (unilaterales o individuales)
de operaciones, de clientes con dificultades temporales para el pago de créditos en el marco
de una declaratoria de estado de emergencia, sobre las cuales se establecidé un Anexo
especifico para su tratamiento, destacandose la comunicacion a los clientes, los plazos a tener
en cuenta desde la solicitud de la reprogramacion, pasando por la evaluacion y comunicacion

de las nuevas condiciones.

En cuarto lugar, en diciembre 2021, se efectud la emision del Reglamento de Comisiones
y Gastos, en el cual se resalta la actualizacion de la derogada Circular de Categorias y
Denominaciones de Comisiones, Circular N° B-2213-2013 y la sistematizacion de diversos
aspectos asociados a la entonces reciente Ley N° 31143, Ley que Protege de la Usura a los
Consumidores de los Servicios Financieros. Se destaca ademas que, las Empresas del Sistema
Financiero deben presentar un informe técnico, econdémico y legal ante la Superintendencia,
que justifique la comision o gasto, de forma previa a la incorporacidn en el tarifario de sus

productos o servicios.

Actualmente, de acuerdo a lo establecido en la Resoluciéon SBS N°¢ 03748-2021, las
comisiones y gastos deben implicar la prestacion de un servicio previamente acordado,
adicional y/o complementario a las operaciones contratadas por los usuarios, y efectivamente

prestado, lo que justifica el traslado de dicho costo al cliente, asi como un costo real y
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demostrable. Las empresas deben contar con un informe que contenga los sustentos técnico,
economico y legal que permitan acreditar la existencia efectiva del servicio y que justifican el
traslado de dicho concepto al cliente, a través de una comision o gasto. La presentacion del
citado informe se realiza segiin lo previsto en el Reglamento de Comisiones y Gastos del

Sistema Financiero (SBS. 15 de diciembre 2021. Resolucion SBS N° 03748-2021, 2021).

Finalmente, durante el 2022 se emiti6 el Reglamento de Reclamos y Requerimientos,
Resolucion N° 4036-2022, en reemplazo de antigua la Circular SBS N° G-184-2015, Circular
de Atencion al Usuario. En este caso, uno de los cambios mas resaltante fue la reduccion del
plazo de atencion de los reclamos de 30 dias calendario a 15 dias hébiles. Asimismo, se
efectuaron ajustes en la periodicidad de los Reportes de Reclamos, pasando de ser trimestrales
a mensuales. Finalmente, se incorpora mayor detalle en los referidos reportes, buscando un

mayor nivel de granularidad en la informacion, a fin de optimizar las labores de supervision.

1.1.3 Regulacion y Supervision de la Superintendencia
En cuanto a la regulacion por parte de la Superintendencia, podemos mencionar que los

principales mandatos de esta institucion son los siguientes (SBS: 2023)%:

J Estabilidad financiera: la Superintendencia tiene como objetivo principal
que los actores del sistema financiero, de seguros, cooperativo, y el sistema privado
de pensiones, sean solventes, de tal manera que puedan cumplir el rol neurélgico que
se les ha brindado en la economia peruana.

o Integridad Financiera: la Superintendencia promueve la prevencion del
lavado de activos y el financiamiento de terrorismo, asi pues, busca que la probabilidad
de la ejecucion de delitos financieros sea reducida.

. Adecuado desempeiio del sistema privado de pensiones: a este respecto, la
Superintendencia tiene como fin tltimo que los afiliados puedan acceder a una pension
de acuerdo a las disposiciones de la materia.

o Adecuada conducta de mercado: La Superintendencia vela por los derechos
de los consumidores financieros, promoviendo adecuadas practicas de negocio en las

Empresas del Sistema Financiero; asimismo, promueve una adecuada revelacion de

2 Memoria Anual — SBS 2023
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informacion importante para la toma de decisiones de consumo; y, una solucion de

reclamos de forma eficiente.

En ese orden de ideas, de acuerdo a la reciente Memoria Anual 2023 de la
Superintendencia, publicada el dia 20 de mayo de 2024, tenemos que las actividades de
conducta de mercado durante el 2023 han estado principalmente enfocadas en los siguientes

aspectos:

J Fortalecimiento del marco normativo de conducta de mercado: dentro de los
cuales destacan ajustes regulatorios al sistema de seguros, modificaciones al formato
de operaciones a través de aplicaciones moviles, modificaciones al reglamento de
dinero electrénico, cambios al RGCM en aspectos asociados a comisiones y gastos
(antes comentados), y modificaciones al Manual de Contabilidad con la finalidad de
reforzar la supervision del cumplimiento de la Ley N° 31143.

. De igual manera, se aprecia que las acciones de supervision estuvieron
ligadas a verificar el cumplimiento del reciente Reglamento de Reclamos y
Requerimientos, de las disposiciones referidas a la no obligatoriedad de contratacion
de seguro de desgravamen como condicion para contratar otros productos financieros,
y la calidad de la gestion de conducta de mercado al interior de las Empresas del

Sistema Financiero.

En relacion a las acciones de supervision, la Superintendencia informa que se realizaron
treinta y dos (32) visitas, entre presenciales y remotas, teniendo como resultado la formulacion
de ciento cincuenta y un (151) observaciones y recomendaciones en el sistema financiero,
cuarenta y siete (47) en el sistema de seguros y cuatro (4) en el SPP, la mayoria de ellas
vinculadas a practicas de negocio. Acota la Superintendencia que, en relacion al cumplimiento
de la Ley que protege a los Consumidores de la Usura, se tuvo quince (15) inspecciones, con

un resultado de 25 observaciones y recomendaciones.

Por otra parte, la Superintendencia ha informado que, durante el 2023, con el apoyo de
Cambridge Suptech Lab y la Fundacion Bill & Melinga Gatos han podido desarrollar un
prototipo de herramienta que permite el monitoreo de redes sociales y apps stores, con la

finalidad de identificar aspectos que podrian decantar en la materializacion de riesgos de
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conducta de mercado o reputacionales. Con esta herramienta se aprecia un salto cualitativo en

las actividades de supervision.

Como se puede apreciar, uno de los pilares se encuentra referido a la Conducta de Mercado,
debido a su importancia para nuestro regulador y supervisor local. Ello, dado que las
adecuadas préacticas de negocio al interior de las organizaciones aiin se encuentran en una fase
de internalizacion. En ese sentido, cobra especial importancia el establecimiento de

indicadores que permitan valorar donde debe centrar sus esfuerzos nuestra Superintendencia.

1.1.4 Leyes y normativa de Conducta de Mercado

Como correlato de lo senalado, en la medida que las disposiciones sobre conducta de
mercado son diversas y se encuentran en distintos cuerpos normativos, en este acapite se
abordaran y listaran las principales normas de Gestion de Conducta de mercado, con la
finalidad de informar cuales son los principales instrumentos que componen este Sistema y
cuales son las materias que se abordan en ellos. Cabe sefalar que esta lista de normas no es
limitativa, asimismo, debo realizar dos disclaimers: (1) dado que el Sistema de Gestion de
Conducta de mercado también se nutre de normas generales, algunas normas no pertenecen
estrictamente al Sistema Financiero; asimismo, (i1) dadas las constantes actualizaciones de las
normas mencionadas, se sugiere confrontar las referidas normas y validar su vigencia en el
Sistema Peruano de Investigacion Juridica (SPIJ) al momento de realizar la lectura del

presente documento:

Tabla 1

Principales Normas de Gestion de Conducta de Mercado de Peru

Norma Nombre Materia de Conducta de Mercado (CdM)

Resolucion SBS Reglamento de  Gestion de Principios y normas generales de conducta

N° 3274-2017 y Conducta de Mercado del Sistema del Sistema Financiero.

modificatorias Financiero

Resolucion SBS  Reglamento de Tarjetas de Crédito Normas aplicables a empresas autorizadas a

N°©6523-2013;  y Débito ; y, expedir y administrar tarjetas de crédito y

Y,

débito.
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Norma

Nombre

Materia de Conducta de Mercado (CdM)

Circular N° B-
2206-2012

Metodologia de calculo del pago
minimo en lineas de crédito de
tarjetas de crédito y otras
modalidades revolventes (Circular
de pago minimo de Tarjetas de

Crédito)

Establece criterios minimos para una
adecuada gestion del riesgo de crédito
relacionado con lineas de crédito de tarjetas
de crédito y otras modalidades revolventes,
asi como homogenizar el requerimiento de

informacién sobre pago minimo.

Resoluciéon SBS
N° 4036-2022

Reglamento de  Gestion de

Reclamos y Requerimientos

Disposiciones sobre el tratamiento de

reclamos y requerimientos.

Resolucion SBS
N°4143-2019

Reglamento de  Gestion de
Conducta de Mercado del Sistema
de Seguros y el Reglamento de
Registro de Modelos de Polizas y
Requerimientos Minimos de Notas

Técnicas

Establece los principios y normas generales

de conducta del Sistema de Seguros.

Resolucion SBS
N° 3748-2021

Reglamento de Comisiones y
Gastos del Sistema Financiero y

dictan otras disposiciones

Establece el marco de aprobacion previa de
comisiones y gastos que deben seguir las

Empresas del Sistema Financiero.

Resolucion SBS
N° 6283-2013

Reglamento de operaciones con

dinero electronico

Operaciones que se pueden efectuar con

dinero electronico.

Reglamento
SBS N° 2755-
2018

Reglamento de Infracciones y
Sanciones de la Superintendencia
de Banca, Seguros y
Administradoras ~ Privadas  de

Fondos de Pensiones

Establece las sanciones que puede imponer

la SBS en materia de Conducta de Mercado.

Ley N° 29571

Codigo de Proteccion y Defensa

del Consumidor

Establece las normas de proteccion y
defensa de los consumidores, instituyendo
como un principio rector de la politica social
y econdmica del Estado la proteccion de los
derechos de los consumidores. En su

Capitulo V se desarrollan la materia de
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Norma

Nombre

Materia de Conducta de Mercado (CdM)

proteccion al consumidor de los servicios
financieros prestados por las empresas
supervisadas por la Superintendencia de

Banca, Seguros y AFP.

Ley N° 28587 Ley complementaria a la Ley de Establece normas complementarias y mas
protecciéon al consumidor en recientemente se ha modificado debido a
materia de servicios financieros algunas disposiciones establecidas en la Ley

N° 31143, Ley que protege de la usura a los
consumidores de los servicios financieros.

Ley N° 31143 Ley que protege de la usura a los Ley que establece topes maximos en la tasa
consumidores de los servicios de interés compensatorio y moratorio.
financieros

Decreto Decreto Legislativo que aprueba la  Establece principios para evitar actos o

Legislativo N° Ley de Represion de la conductas de competencia desleal que tenga

1044 Competencia Desleal por efecto, real o potencial, afectar o impedir

el adecuado funcionamiento del proceso
competitivo, que deben ser respetados por
las Empresas del Sistema Financiero.

Decreto Decreto Supremo que aprueba el Prohibe y sanciona las conductas

Supremo N° Texto Unico Ordenado de la Ley anticompetitivas con la finalidad de

030-2019-PCM

de Represion de Conductas

Anticompetitivas

promover la eficiencia econdmica en los

mercados para el bienestar de los

consumidores.

La tabla presentada no solo constituye un ejercicio de recopilacién normativa, sino que

busca revelar la existencia de un entorno regulatorio complejo y disperso, a fin de que este

pueda ser explorado y analizado con mayor profundidad por el lector, de corresponder. Como

se puede apreciar, existe un entorno regulatorio disperso, por ello, el agrupamiento tematico

efectuado permite identificar qué normas son aplicables a determinadas actividades,

productos, servicios y circunstancias, relacionadas con la gestion de Conducta de Mercado.
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1.2

La sistematizacion normativa efectuada cumple una funcion fundamental para el desarrollo
doctrinal, como para el analisis normativo de la gestiéon de conducta de mercado del Sistema
Financiero. En primer lugar, visibiliza y socializa un conjunto de normas relevantes, poco
conocido y disperso, que componen de facto un sistema de gestion de conducta de mercado,
que no se encuentra formalmente codificado. Esta compilacidon es clave para facilitar su
estudio, aplicacidon e interpretacion por parte de reguladores, supervisores, académicos y

operadores del sistema financiero.

En segundo lugar, la presente compilacion permite identificar superposiciones e
intersecciones normativas de competencia institucional, especialmente entre la SBS y el
INDECOPI, quienes tienen roles en la proteccion del consumidor y supervision de conductas,

desde diferentes enfoques.

Finalmente, la tabla actiia como una herramienta de democratizacién normativa, en tanto
al ofrecer una guia clara y estructurada sobre los principales instrumentos que conforman el
Sistema de Gestion de Conducta de Mercado peruano. Este instrumento resulta especialmente
util para los operadores del sistema financiero o cualquier persona que se inicia en esta materia
y que, en ausencia de una codificacion sistematica, puede enfrentar dificultades para
identificar como abordar determinados temas técnico-regulatorios. La tabla proporciona un
punto de partida accesible para la comprension y estudio del marco regulatorio aplicable, lo
que refuerza su utilidad tanto en el ambito académico, como en la practica regulatoria, al
disminuir las barreras de entrada a un campo de estudio técnico y normativamente

fragmentado.

Experiencias internacionales en la gestion de conducta de mercado

Este subcapitulo presenta un andlisis de experiencias internacionales en materia de
conducta de mercado, con el fin de identificar buenas practicas regulatorias e institucionales
que puedan coadyuvar a enriquecer el modelo peruano. La seleccion de las experiencias
internacionales responde a tres criterios: (i) desarrollo institucional en proteccion al
consumidor financiero, (ii) estandarizacion internacional de principios (OCDE), y (iii)
enfoques técnicos adoptados por organismos globales y regionales. Estas referencias permiten

contrastar el marco normativo nacional con experiencias de otras latitudes, evaluar el
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alineamiento del Peri con précticas internacionales, y extraer elementos replicables para
fortalecer el Sistema de Gestion de Conducta de Mercado Peruano. En ese sentido, se puede
apreciar que en otros sistemas se vienen desarrollando aspectos relacionados al uso de
indicadores o herramientas concretas, que contribuyen a una proteccion efectiva del

consumidor financiero y a una supervision efectiva.

1.2.1 Dodd - Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act:

A raiz de la crisis subprime (2008), el Gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica
impuls6 y promovié diversas disposiciones, con la finalidad de lograr un gobierno corporativo
mas responsable y con el objetivo de dotar de mejores herramientas a sus consumidores para

hacer valer sus derechos.

En ese sentido, la Dodd — Frank Act contiene diversas disposiciones, cuyo objeto principal
era promover una conducta de mercado mas ética y transparente, debido a los alarmantes casos
de fraude financiero de la crisis financiera. Asimismo, se cred la Oficina de Proteccidon
Financiera del Consumidor (CFPB por sus siglas en inglés), cuyo objetivo principal es
supervisar y regular las practicas financieras que afectan a los consumidores. Asi pues,

mediante la referida ley se autorizaba a CFPB a:

o Prohibir actos o practicas injustas, engafiosas o abusivas en relaciéon con
cualquier transaccion (o su oferta) de un consumidor de un producto financiero de
productos o servicios.

o Promulgar regulaciones para prevenir las practicas mencionadas.

o Asimismo, se autoriza a la CFPB a prescribir reglas para garantizar que las
caracteristicas de cualquier producto o servicio financiero de consumo se divulguen
de manera completa, precisa y efectiva para permitir a los consumidores comprender

los costos, beneficios y riesgos asociados.

En este punto, es relevante observar que el Gobierno de los Estados Unidos establecio la
Oficina de Proteccion Financiera del Consumidor (CFPB) aproximadamente diecinueve (19)
afios después de la creacion del Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la
Proteccion de la Propiedad Intelectual (INDECOPI) en 1992 y trece (13) afios después de la
creacion de la Plataforma de Atencion al Usuario de la SBS (PAU) en 1998, hoy denominado
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Departamento de Servicios al Ciudadano. Esta medida fue en gran parte una respuesta al
proceso de fortalecimiento de aspectos de proteccion al consumidor y regulacion, que
experimentd Estados Unidos post crisis del 2008-2009. En contraste, las crisis politicas y
econdémicas en nuestro pais de fines del siglo 20 nos permitieron avanzar en términos de
normativa de proteccion al consumidor, lo que destaca nuestro esfuerzo por adaptar y

fortalecer el marco regulatorio en funcion de las necesidades del mercado.

En resumen, la Dodd — Frank Act es una legislacion que aborda la gestion de la conducta
de mercado y la proteccion al consumidor en el sector financiero de Estados Unidos y en sus
instituciones, con el objetivo de promover practicas financieras mas simples, justas y seguras

para los consumidores.

1.2.2 Principios de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE)

Sobre el particular, es importante sefalar que, inicialmente la OCDE poseia diez (10)
principios referidos a mejorar la proteccion del cliente financiero. En ese sentido, es de
destacar que estos principios son de voluntario cumplimiento, generales y por tanto no tratan
temas especificos como los que se veran en el siguiente punto 1.2.3, sino que, buscan

complementar los principios ya existentes. Los referidos principios se listan a continuacion:

1 Marco legal, regulatorio y de supervision.

2 Papel de los entes supervisores.

3. Trato equitativo y justo a los clientes.

4 Divulgacion y transparencia de informacion.

5 Concientizacion y educacion financiera.

6. Conducta responsable de proveedores de servicios financieros y agentes
autorizados

7. Proteccion de los activos del cliente contra el fraude y el uso indebido.

8. Proteccion de datos personales y privacidad.

0. Manejo de reclamos y reparacion.

10.  Promover la competencia.

De manera adicional a los principios mencionados, es relevante destacar que, a partir de

una revision en 2022, se incorporaron dos (2) principios adicionales:
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11.
12.

Acceso ¢ inclusion; y,

Productos financieros de calidad

Asimismo, de forma transversal, y a consecuencia del Covid—19 se incluyeron tres temas

asociados a la gestion de conducta de mercado: digitalizacion, bienestar financiero y finanzas

sostenibles. Esto con la finalidad de adoptar mejores practicas internacionales y se mantenga

un enfoque pensado no solo en el corto plazo, sino también en el futuro del sistema financiero

global.

1.2.3 Regulaciones y/o Estandares Internacionales en materia de Conducta de Mercado

Adicionalmente a los principios establecidos por el OCDE antes mencionados, a

continuacion, presentaremos un resumen, de elaboracion propia, que ha tenido como base el

analisis efectuado por la Comision para el Mercado Financiero de Chile, mediante el cual se

informan las mejores practicas y los estdndares de Conducta de Mercado de determinadas

organizaciones internacionales:

Tabla 2

Mejores practicas y estandares de Conducta de Mercado de organizaciones internacionales

Organizacion

Resumen del estandar de CdM

Aspectos asociados a Indicadores
de CdM

Asociacion
Internacional de
Supervisores de

La organizacion tiene por objetivo, en
cuanto a conducta de mercado, que las
aseguradoras conduzcan sus negocios de

No indica

Seguros (IAIS)  manera justa para con sus clientes,

incluso antes de la celebracion de la

contratacion.
Canadian La asociacion, mediante una declaracion Si bien no se hace referencia a
Council of anual sobre conducta de mercado, indicadores propiamente dichos, se
Insurance instruye a sus miembros — que son los hace referencia a que el intercambio
Regulators reguladores de CdM- a presentar de datos y analisis de estos permitira
(CCIR) determinada informacion sobre una identificacion mas efectiva y

corporate governance, politicas, temprana de los riesgos.

informes de reclamos, proteccion de
datos personales, por mencionar algunos
de las 8 categorias que posee la
declaracion. También posee una guia
sobre conducta de negocios y trato justo
a clientes.

Union  Europea
(EIOPA)

Este organo tiene como principales
objetivos asociados a CdM: mejorar la
proteccion de los consumidores 'y

Se enfoca en desarrollar indicadores
de riesgo retail. De acuerdo a la
CMF, este tipo de indicadores
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Organizacion

Resumen del estandar de CdM

Aspectos asociados a Indicadores
de CdM

reconstruir la confianza del sistema
financiero.
De igual manera su enfoque de
supervision se encuentra basado en
riesgos y se realiza de forma preventiva
y/o reactiva.

permiten monitorear de forma
anticipada los efectos de los
productos y determinar si los dafios
a los clientes son aislados o comunes
a la UE. Se mencionan algunos
indicadores, como crecimiento de
primas, indices de siniestros,
cancelaciones, nuevos contratos,
tasas de comision, comportamiento
inadecuado de ventas, entre otros.

National Esta asociacion tiene por finalidad En relacion a la etapa (i), el Modelo
Association of apoyar a los reguladores estatales y, en prioriza las compafias a evaluar, a
Insurance cuanto a regulacion de CdM, cuenta un través del uso de indicadores en una
Commissioners ~ Manual de Regulacién de Conducta, el herramienta que prioriza las
(NAIC) cual se hace efectivo a través de la empresas a evaluar, asignando
identificacion de eventos de conducta de scores, en distintas categorias, como
mercado que tiene 3 etapas: (i) identificar reclamos o supervision.
las empresas a analizar, (ii) identificar las
operaciones o eventos especificos de las
empresas a evaluar, y (iii) brindar
continuidad al proceso de monitoreo.
Australian La ASIC imparte directrices de CdM No indica
Securities and para los bancos, a través de un codigo de
Investments conducta. En el caso de bancos, se busca
Commission brindar productos acorde a las
(ASIC) necesidades de los clientes, divulgacion
de informacion, adopcion de medidas
correctivas en caso de eventos que
induzcan a error y resolucion de disputas
Direcciéon Al tener Espana un sistema de No indica
General de supervision sectorial, el DGSFP es el
Seguros y encargado de controlar el sector de
Fondos de seguros. En ese sentido, se rescatan
Pensiones principios como el de deber de
(DGSFP) informacion, solucion de conflictos,
rectificacion de publicidad en caso sea
contraria a las normas de la materia,
lucha contra el fraude, y proteccion de
datos personales.
Financial Este organismo del Reino Unido, Si bien en el documento de la CMF
Conduct encargado de la regulacién financiera, no se ha referencia especifica a
Authority (FCA) tiene como principales objetivos: la métricas de CdM, se ha podido

proteccion al consumidor, proteger la
estabilidad financiera, mantener la
confianza en el sistema, vigilancia de
delitos financieros.

verificar en la web del FCA
(https://www.fca.org.uk/data/fca-
outcomes-metrics) que ellos cuentan
con métricas para medir la gestion
que realizan como reguladores.
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Organizacion Resumen del estandar de CdAM Aspectos asociados a Indicadores

de CdM
International La Oficina Internacional de Comision de No indica, pero al ser una institucion
Organization of Valores promueve la proteccion de los mas enfocada en el sistema de
Securities clientes financieros, busca garantizar que mercado de valores, no se ha
Commissions los mercados sean eficientes, y la profundizado en el analisis.

(I0SCO) reduccion del riesgo sistémico.

Adaptado de: Comision para el Mercado Financiero de Chile (2021)

1.3

En suma, las experiencias internacionales analizadas evidencian una tendencia convergente
hacia la consolidacion de marcos normativos e institucionales que promueven una conducta
empresarial adecuada y el uso de indicadores en su supervision. Como se puede apreciar,
diversas instituciones a nivel global vienen estableciendo estandares y principios que buscan
proteger a los consumidores y fomentar la confianza en los mercados, siendo que en variados
casos se desarrollan aspectos relacionados a la gestion mediante indicadores o se perfilan
metodologias que permiten aproximarse a ellos. Estos estandares abordan aspectos clave para
garantizar practicas de negocio éticas y transparentes en el sector financiero y de seguros, los

cuales pueden ser replicados en naciones como Peru.

El Rol de los indicadores en la gestion de conducta de mercado.
1.3.1 Indicadores de gestion en la administracion de empresas.

Beltran Jaramillo (2008), en su libro de administracion define a un indicador como la
relacion entre las variables cuantitativas o cualitativas, que permite observas la situacion y las
tendencias de cambio generadas en el objeto o fendmeno observado, respecto de objetivos y
metas previstos e influencias esperadas. Siguiendo esa linea, como senala el autor, estamos
ante informacion, pero no cualquier tipo de informacion, sino datos que aportan un valor

agregado.

A este respecto, se sefiala que los atributos de los indicadores podrian ser los siguientes:
exactitud, forma, frecuencia, extension, origen, temporalidad, relevancia, integridad,

oportunidad.

Por otro lado, en cuanto a su naturaleza se refiere, los indicadores se clasifican segun
factores clave de éxito, que deben reflejar los factores clave [de la compaifia], encontrando
indicadores de efectividad, de eficacia (resultados, calidad, satisfaccion al cliente, impacto),

de eficiencia (actividad, uso de capacidad, cumplimiento de programacién, etc.), de
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productividad (Beltran, 2008, p. 48). En ese sentido, Beltran (2003) citado por Camino A.,
plantea que los indicadores por sus actividades y su desempefio se pueden clasificar de la

siguiente manera:

. De proceso: actividades donde es importante medir continuamente lo que

sucede en todas las etapas del proceso.

. De resultado: actividades donde es importante medir los outputs finales del
proceso.
o De eficacia: actividades donde se mide el cumplimiento de los objetivos

propuesto para entender si el rumbo es el adecuado.
o De eficiencia: actividades donde es importante medir la utilizacion de los

recursos y sus rendimientos.

Como se puede apreciar, el rol de los indicadores es clave en el desempefio de las

organizaciones y su inclusion en la toma de decisiones.

1.3.2 Indicadores de Cumplimiento: sintoma de buena gestion de la conducta de
mercado.

La complejidad y copiosidad de las actividades de cumplimiento normativo en una organizacion

a veces superan los recursos con que se cuentan estas ultimas. En ese sentido, cobra especial
importancia la recopilacion de datos importantes asociados a la gestion de conducta de mercado,
que permitan la construccion de indicadores de conducta de mercado, a fin de lograr una adecuado
gobierno corporativo y desempeinio de la organizacion. En ese sentido, el Grupo Consultivo de
Ayuda a la Poblacién mas Pobre (por sus siglas en inglés, CGAP) establece que, el seguimiento y
la supervision basados en los resultados que se generan hacia los clientes, el cual incluye el uso de
indicadores, ha generado buenos resultados para las ESF, para los reguladores y para los
consumidores finales, debido a que se emiten alertas tempranas de riesgos, se puede efectuar una
supervision basada en riesgos y centrada en el cliente, y una supervision y enforcement mas

eficaces de los proveedores y del mercado (CGAP: 2022).

En ese contexto, es esencial utilizar indicadores para evaluar la gestion de conducta de mercado

a fin de identificar y corregir practicas de negocio que no estén acordes al marco normativo
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vigente, que puedan, entre otros aspectos’, devenir en multas a ser impuestas por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP o, por el INDECOPI, cuando se presenten denuncias
individuales de parte de los consumidores. Este proceso de validacion debe incluir la revision y
cumplimiento de una serie de normativas establecidas, por parte de quienes actian como la
segunda linea de defensa de las ESF, quienes deberan tener en consideracion, al menos, la
validacion de las normas emitidas sectoriales emitidas por la SBS y las siguientes normas de
caracter general: Codigo de Proteccion y Defensa del Consumidor, Ley N° 29571; Ley de
Represion de la Competencia Desleal, Decreto Legislativo N° 1044; y, Ley Complementaria a la
Ley de Proteccion al consumidor en materia de servicios financieros, Ley N° 28587. La adecuada
implementacion y cumplimiento de estas normativas son fundamentales para garantizar la

proteccion de los consumidores y la estabilidad del mercado financiero.

En relacion a la Proteccion del Consumidor y Transparencia de Informacion, los indicadores de
conducta de mercado pueden coadyuvar a proteger a los consumidores de practicas abusivas, toda
vez que la efectiva revelacion de informacion reduce la brecha de informacion (asimetria) y como
consecuencia de ello empodera a los consumidores, a fin de que puedan ejercer sus derechos en
las vias correspondientes. Al monitorear estos indicadores, las entidades supervisoras o
fiscalizadoras podran identificar si las Empresas del Sistema Financiero estan comprometidas en
evitar practicas contrarias a derecho y, nuevamente, enfocar sus recursos en aquellos aspectos mas

relevantes y/o con un mayor impacto.

CAPITULO II: FUNDAMENTACION DEL USO DE INDICADORES DE
CONDUCTA DESDE UN ENFOQUE DE RIESGOS, LEGAL Y DE
GESTION.

2. El rol de los estandares internacionales en la regulacion de indicadores de

conducta de mercado

La regulacion de conducta de mercado se encuentra influenciada positivamente por las
“best practices”’ propuestas por organismos internacionales, quienes tienen un rol director en

el sistema financiero internacional. Asi pues, las instituciones nacionales encargadas de la

3 Por ejemplo, mitigar riesgos operacionales y riesgos reputacionales.

27



supervision de conducta de mercado, ya sea de forma individual o mediante esquemas de
cooperacion internacional, desarrollan su legislacion y actividades de supervision teniendo en
consideracion los principios socializados por estas instituciones/organizaciones
internacionales. De igual manera, las empresas del sistema financiero utilizan estos
instrumentos con la finalidad de mejorar sus actividades de monitoreo y control, en la medida
que los marcos normativos locales no cuentan con un pleno y profundo desarrollo de
conceptos o actividades exigidos por el regulador.

Bajo ese contexto, es menester hacer mencidn al concepto de soft law, el cual se refiere
a normas y principios que, aunque no son vinculantes juridicamente, tienen un impacto
significativo en la regulacion y supervision bancaria y en la supervision de la conducta de
mercado. De acuerdo Brummer (2010), el soft law “se caracteriza porque a) estd dado por
instituciones intergubernamentales de naturaleza no formal (de estatus legal ambiguo) que
no se crean via tratados internacionales, sino que operan via consenso y estatutos no
vinculantes, b) las agendas y estdndares que se establecen son no vinculantes para los estados
o reguladores, ¢) no se suelen reunir jefes de gobierno, sino el lado técnico de los gobiernos,
como bancos centrales, agencias reguladoras y supervisoras y ministerios de finanzas
(Brummer 2010: 627).

En ese orden de ideas, las directrices emitidas por organismos tal como el Comité de
Basilea!, OCDE entre otros, sirven como marco de referencia para las legislaciones
nacionales y fomentan la autorregulacion dentro del sector financiero. En ese sentido, la
flexibilidad que posee el soft law permite que las instituciones supervisoras y las ESF
adapten sus practicas a las realidades que exigen los mercados, promoviendo espacios de
mejora continua y promoviendo una conducta empresarial responsable. Asimismo, el soft
law no solo complementa el hard law, sino que actia como un enlace entre las normas
imperativas locales y las mejores practicas del mercado, incentivando a las empresas a
adoptar comportamientos responsables con la sociedad, lo que a su vez contribuye a la

estabilidad y confianza en el sistema financiero.

4 Los Principios Bésicos para una Supervision Bancaria Eficaz del Comité de Supervision Bancaria de Basilea
establecen que se requiere contar con un marco legal de proteccion al consumidor financiero y con mecanismos para
la resolucion de disputas.
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2.1.

Como se puede apreciar, el soft law, y de manera especial los Estandares Internacionales
en materia de Conducta de Mercado, los cuales no se encuentran listados taxativamente en
la legislacion local peruana, establecen un marco que guia a los actores del mercado hacia
un comportamiento ético y responsable, fortaleciendo asi la integridad y estabilidad del

sistema financiero.

Indicadores de Conducta de Mercado
En relacion al particular, Kevin Davis en su libro Governance by Indicators: Global
Power through Quantification and Rankings (2012: 6), delimita el concepto de indicador de

la siguiente manera:

“Un indicador es una coleccion de datos ordenados por rango que pretende representar
el desemperio pasado o proyectado de diferentes unidades. Los datos se generan mediante
un proceso que simplifica los datos sin procesar sobre un fenomeno social complejo. Los
datos, en esta forma simplificada y procesada, pueden usarse para comparar unidades de
analisis particulares (como paises, instituciones o corporaciones), sincronicamente o a lo
5

largo del tiempo, y para evaluar su desemperio con referencia a uno o mas estandares”.

(Traduccion propia).

En ese sentido, afiade que los indicadores poseen algunas caracteristicas particulares, tal

como (2012: 8-10):

e Denominacion del indicador: regularmente se le asigna un nombre, con la
finalidad principal de distinguirse del resto de indicadores y describir el
fenémeno que analiza.

ePoseer una estructura ordenada por rangos: la finalidad de este atributo
consiste en permitir una comparacion de diversas unidades de estudio, pudiendo
tener diversas formas de expresarse: cardinales, ordinales o mediante ratios;

incluso mediante semaforizacion.

5 An indicator is a named collection of rank-ordered data that purports to represent the past or projected performance
of different units. The data are generated through a process that simplifies raw data about a complex social
phenomenon. The data, in this simplified and processed form, are capable of being used to compare particular units
of analysis (such as countries or institutions or corporations), synchronically or over time, and to evaluate their

performance by reference to one or more standards.

»
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e Simplificacion: la finalidad es hacer simple un fendémeno complejo y a su
vez poder compararlo.

¢ Constituyen una herramienta de evaluacion: a este respecto, se indica que
los indicadores establecen estandares y que pueden contener “ideologias”
respecto a lo que es una buena sociedad o como debe idealmente llevarse a cabo

la gobernanza de determinado aspecto.

En cuanto a los efectos de los indicadores en el gobierno global®, se destaca que la
comunidad cientifica es quien determina la autoridad de un indicador, en ese sentido, los
indicadores se basan en afirmaciones de objetividad y en el conocimiento de las ciencias
sociales. De igual manera, los indicadores, por definicion, pueden ser utilizados para
evaluar el desempefio de un estado o institucion y por ello su relevancia en ser lo mas
objetivos posibles y no estar sujetos a una agenda politica, sino por el contrario, estar
sujetos a un debido proceso en su elaboracion. Otro efecto generado por los indicadores es
el establecimiento de estandares, con metas y objetivos mediante los cuales se miden las
sociedades. Por otra parte, es importante sefialar que los indicadores estan sujetos al
escrutinio de la comunidad cientifica, politica o el piblico en general y ello puede tener
implicancias significativas en la gobernanza internacional, tal es asi que incluso podrian
ser sometidas a regulacion en el futuro. Finalmente, es importante destacar que, los
indicadores influencian en la toma de decisiones de los gobiernos, de sus lideres y en
quienes elaboran politicas publicas; asi pues, sustentar una posicion y tomar decision en

base a indicadores denota imparcialidad, transparencia y eficiencia (2012: 16).

Las normas ISO constituyen un ejemplo de indicadores con carécter global. Estas normas
estan conformadas por documentos de caracter voluntario, establecidos por la Organizacion
Internacional de Normalizacion, una entidad independiente y no gubernamental, que entre
otras funciones establece indicadores y estandares para la adecuada gestion de diversos
sectores, como el sector bancario y financiero. En ese sentido, las normas ISO “establecen
especificaciones y criterios para una amplia gama de productos, servicios y procesos. Estas

normas son desarrolladas por expertos de todo el mundo y se basan en el consenso y la

¢ El término gobernanza global denota la gobernanza mas alld de un solo Estado y que las agencias gubernamentales
estan sujetas a una gobernanza supranacional a través de organizaciones intergubernamentales, organizaciones
publico-privadas, organizaciones no gubernamentales, incluso otros estados, entre otros.
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2.2,

colaboracion internacional (ISO: 2024)”. Asimismo, la ISO cuenta con 25431 estandares
internacionales, 171 representantes en el mismo numero de paises y 838 comités y

subcomités técnicos.

De otro lado, tenemos que un gran numero de estandares en materia de conducta de
mercado estan dados por las siguientes instituciones: Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (en adelante, OCDE), Banco Mundial, CGAP, y la Alianza para la

Inclusiéon Financiera (en adelante, AFT).

OCDE, UN, CGAP - WorldBank: estandares internacionales sobre indicadores

de conducta de mercado

El presente subcapitulo tiene como objetivo abordar y presentar los principales estindares
internacionales sobre indicadores de conducta de mercado, emitidos por organismos
multilaterales de alto prestigio en materia de regulacion financiera y proteccion al
consumidor. En ese sentido, se abordan los aportes y lineamientos establecidos por la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE), las Naciones
Unidas (NU), el Grupo Consultivo de Ayuda a la Poblacion mas Pobre del Banco Mundial
(CGAP), quienes han venido promoviendo buenas practicas y metodologias para identificar,
monitorear y gestionar de los riesgos de conducta en el sistema financiero, con la finalidad

de reforzar la proteccion al consumidor y mejorar la supervision financiera.

Cada uno de estos organismos aporta una perspectiva complementaria: normativa,
empirica o metodolodgica, sobre la importancia de construir indicadores que permitan evaluar

y anticipar practicas indebidas que puedan afectar a los consumidores y al sistema financiero.

En ese sentido, a través de este subcapitulo, se presentan tanto los marcos conceptuales
como las herramientas desarrolladas por los organismos multilaterales antes sefialados, en la
medida que constituyen un insumo técnico y conceptual para la formulacion de la propuesta

de indicadores de gestion de conducta de mercado que se desarrolla en el Capitulo 3.
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2.2.1. Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE)

Como se explico anteriormente, la OCDE posee Principios de Alto Nivel sobre Proteccion
del Consumidor Financiero, los cuales han sido recientemente actualizados. En ese sentido,
en el presente capitulo, es necesario mencionar que dichos principios fueron desarrollados
por el Task Force (Grupo de Trabajo) teniendo en consideraciéon un enfoque de
identificacion y valoracion de los problemas y riesgos que afectan a los consumidores

financieros (OCDE: 2024).

Asi, en el informe denominado Consumer Finance Risk Monitor publicado en 2024, se
analizan y exponen los principales riesgos que enfrentan los consumidores de productos
financieros a nivel global. Cabe mencionar que, para arribar a las conclusiones presentadas
en el referido documento, se indica que ademas de consultar sobre los riesgos de conducta
mas relevantes, también se recopild informacion sobre las herramientas que las autoridades

de supervision utilizaron para el monitoreo de estos riesgos.

En cuanto a los principales riesgos de conducta establecidos por el OCDE (2024: 35-44)

tenemos los siguientes:

e Productos y servicios financieros de bajo valor.
¢ Divulgacion de informacion carente o ineficaz.
e Asesoria financiera deficiente y falta de ejecucion de evaluaciones de

idoneidad.

¢ Diseflo inadecuado de productos.

Al respecto, la presente taxonomia de riesgos ayudard a comprender la importancia de la
gestion de riesgos, sobre los cuales se sustentardn los indicadores en los subcapitulos

subsiguientes.

Por otro lado, en cuanto a indicadores de conducta se trata, el informe del OCDE refiere
que diversos paises utilizan los indicadores de conducta como una herramienta para el
monitoreo de sus riesgos. En ese sentido, se destaca la actividad del Hong Kong Monetary
Authority, quienes publican informacion de las ultimas tendencias de reclamaciones del
sector bancario denominado “Complaints Watch”. Asimismo, en el caso de Rumania, la

Financial Supervisory Authority ha desarrollado un dashboard de Indicadores de Conducta
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de Riesgo, tanto a nivel de empresas como a nivel de mercado, siendo que ademas se ha
desarrollado un Tablero de Indicadores de Riesgos que permiten validar la data de
reclamaciones a nivel de productos. De igual manera, es destacable mencionar que, si bien
el Mystery Shopping no es un indicador en si mismo, a partir de su implementacion se pueden
identificar datos relevantes sobre los productos vendidos, no vendidos y cancelados, entre

otros, que serviran para la elaboracion de los indicadores.

Como se puede apreciar, a nivel de paises existen diversos esfuerzos por recopilar,
sistematizar y sobre todo divulgar informacion comparable, que permita a los reguladores
tener mayor informacion disponible para sus actividades de supervision. Del mismo modo,
es relevante sefialar que a nivel del OCDE se ha hecho el esfuerzo por sistematizar las
herramientas usadas por los Supervisores nacionales para el monitoreo de los riesgos de
conducta. A continuacion, el detalle de las herramientas utilizadas en las 43 jurisdicciones

que fueron evaluadas:

Monitoring complaints data

Assessing reporting information from regulated and/or supervised institutions
Engaging with industry stakeholders

Surveys of financial institutions and/or thematic reviews

Participation in international organisations and convenings

Engaging with other national authorities

Monitoring activities to detect scams and unauthorised activities

Monitoring business conduct of financial intermediaries

Whistleblowing

Engaging with consumer stakeholders

Monitoring market prices and suspicious transactions to detect market abuses
Social media monitoring

Setting up or operating an innovation hub/regulatory sandbox

Surveys of consumers

Mystery shopping

Advanced data analytics

Other

0 5 10 15 20 25 30 3 40 45 50
Number of jurisdictions

Figura 1. Consumer Finance Risk Monitor Reporting Template (OCDE, 2024)
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Asi pues, el Risk Monitor abarca los riesgos actuales y emergentes derivados del entorno
operativo; los riesgos de la demanda; los riesgos relacionados con la conducta; las
herramientas utilizadas para monitorizar los riesgos [destacando el uso de indicadores]; los
productos y servicios que generan perjuicios para el consumidor; las quejas de los

consumidores; y las estafas y fraudes financieros. (OCDE:2024)

2.2.2. Naciones Unidas (NU)

En relacion al particular, se debe tener en cuenta que Naciones Unidas posee al menos
tres documentos asociados a la Proteccion del Consumidor Financiero. Al respecto, se tienen
las Directrices de las Naciones Unidas para la Proteccion del Consumidor del afio 2016; el
Manual sobre Proteccion al Consumidor del afio 2017; y, una Nota de la Secretaria de la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) del afio 2022,
que aborda temas de Proteccion del consumidor en el ambito financiero, fomentando su

educacion y alfabetizacion financieras.

En relacion al Manual, se destaca que los supervisores deben tener un rol mas activo en
la evaluacion de productos, tal es asi que la Junta de Estabilidad Financiera (2011), citada
por la Conferencia de UNCTAD acord6 que se debia elaborar indicadores relativos a las
caracteristicas de los productos no idoneos. Es decir, se aprecia el reconocimiento de un
problema: la ausencia de indicadores sobre productos no adecuados para los consumidores
financieros. De la misma manera, se destaca que la UNCTAD tiene en consideracion
problemas nuevos’ relacionados a la proteccion de los consumidores, tal como los esquemas
de incentivos que reciben las fuerzas de ventas y las concesiones responsables de préstamos.
Rescato estos dos principales problemas, debido a que pueden generar riesgos y graves
consecuencia tanto para los consumidores, como para las empresas del sistema financiero.
Como dato se tiene que, en el Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte, las
provisiones para el pago de indemnizaciones por ventas engafiosas ascendieron a alrededor
de 40.000 millones de dolares (UNCTAD: 2017). Cobra relevancia lo sefialado, pues a partir

de dicha informacion, con la que indefectiblemente cuentan las instituciones financieras

7 Desde mi perspectiva, y a pesar de haber transcurrido mas diez afios desde la referida Junta, ain se mantiene la
novedad, al menos Peru, toda vez que no se tiene regulacion o directrices sobre remuneraciones de los equipos
comerciales.
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peruanas a partir de los Reportes de Controversias®, se puede dar una construccion ordenada
y profunda de indicadores de conducta de mercado, y en ultima instancia validar la

correlacion adecuada entre conducta de mercado y estabilidad financiera.

Por otro lado, las Directrices de las Naciones Unidas para la Proteccion del Consumidor
del afio 2016 contienen principios para desarrollar buenas practicas comerciales, sin
embargo, estas se asemejan en bastante medida a los Principios de Alto Nivel sobre
Proteccion del Consumidor Financiero. Finalmente, en relacion Nota de la UNCTAD, se
debe destacar y valorar la importancia que tienen los consumidores vulnerables, asi como

aquellos sobre endeudados, post Covid-19.

2.2.3. Grupo Consultivo de Ayuda a la Poblacion mas Pobre (CGAP)

En relacion al particular, la Guia del CGAP denominada Customer QOutcomes-Based
Approach To Consumer Protection: A Guide To Measuring Qutcomes Lessons from a South
Africa pilot (2022) presenta un enfoque basado en indicadores de resultados, como una forma

de regular y supervisar la proteccion al consumidor financiero.

Algunos puntos clave de la investigacion son los siguientes: se desarrollaron 156
indicadores, incluyendo 77 indicadores cualitativos (declaraciones de procesos) y 79
indicadores cuantitativos. Asimismo, los indicadores cuantitativos se dividen en 45
"indicadores de éxito" (métricas cuantificables) y 34 "puntos de referencia cuantitativos"
(métricas derivadas de datos). Se priorizaron 20 de los 45 indicadores de éxito como los
mejores indicadores proxy para el contexto de Sudafrica, basados en criterios como

relevancia, verificabilidad, mensurabilidad, trazabilidad, etc.

En relacion al particular, es relevante mencionar que la investigacion destaca que el
reporte de indicadores clave, mejora la supervision basada en riesgos. De igual manera,
coloca al cliente en el centro de la supervision y finalmente permite una supervision mas

efectiva y un adecuado enforcement.

A partir de las experiencias internacionales presentadas, puede concluirse que existe una

creciente preocupacion por establecer mecanismos de monitoreo y evaluacion de los riesgos

8 Véase Resolucion N° 2451-2021, Procedimientos minimos para la gestion, clasificacion, reporte y constitucion de
provisiones por controversias.
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de conducta de mercado. —OCDE, Naciones Unidas y CGAP del Banco Mundial— han
contribuido significativamente al desarrollo de marcos normativos, conceptuales y
metodoldgicos orientados a la supervision de la conducta de mercado. Asi, mientras que la
OCDE promueve una sistematizacion global de riesgos y herramientas de supervision
mediante informes estructurados, Naciones Unidas aborda el fendomeno desde una
perspectiva mas normativa y de derechos, focalizada en la importancia de construir
indicadores orientados a evaluar la idoneidad de los productos financieros, los esquemas de
incentivos de venta y las practicas de otorgamiento de crédito. Por su parte, el CGAP
introduce un enfoque centrado en los resultados para los usuarios, priorizando métricas que

reflejan directamente la experiencia y bienestar del consumidor financiero

En ese contexto, teniendo en consideracion los principales riesgos de conducta, la OCDE
ha logrado desarrollar un marco robusto a través del Consumer Finance Risk Monitor, el
cual permite identificar riesgos emergentes y actuales. Asi pues, la sistematizacion de
diversas experiencias internacionales —que ya vienen usando indicadores como herramienta
de monitoreo de riesgos— consolida la idea de que los indicadores de conducta deben ser
adaptativos, comparables y que son Utiles para una supervision efectiva y preventiva en otras

latitudes, lo cual merece ser replicado.

Por su parte, Naciones Unidas destaca, por un lado, el valor de construir indicadores
asociados a la idoneidad de productos financieros, los esquemas de incentivos de las fuerzas
de venta, y las practicas de concesion de créditos, poniendo de manifiesto que la ausencia de
estos instrumentos ha contribuido a perjuicios econdmicos graves para los consumidores y
las empresas del Sistema Financiero. Por otro lado, resaltan como la importancia de los
consumidores vulnerables y sobre endeudados, especialmente en contextos post-crisis, como
el derivado de la pandemia por Covid-19, lo cual reviste particular relevancia paises en

desarrollo como el Pera

Finalmente, el enfoque del CGAP resulta particularmente util en tanto plantea una
medicion de resultados centrada en el cliente, desarrollando una metodologia que prioriza la
utilidad préctica de los indicadores, mediante criterios de verificabilidad, trazabilidad y

relevancia contextual. El enfoque outcome-based no solo fortalece la supervision basada en
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riesgos, sino que también permite ajustar las regulaciones en funcion de la experiencia real

del consumidor financiero.

En conjunto, este subcapitulo permite concluir que los estandares internacionales ofrecen
directrices valiosas para el disefio de indicadores de conducta de mercado en el Sistema

Financiero Peruano.

CAPITULO III. HACIA UNA CULTURA DE RIESGOS: EL ROL DE LOS

3.1.

INDICADORES DE CONDUCTA DE MERCADO

Disefio e implementacion de un sistema de compliance basado en indicadores
de conducta de mercado.

El presente capitulo desarrolla los fundamentos conceptuales y practicos para el disefio e
implementacion de un sistema de compliance basado en indicadores. Inicialmente, se realiza
una revision del concepto de compliance en su vinculacion con la gobernanza y la gestion
de riesgos, destacandose la evolucion del concepto. Luego, se informan los componentes
esenciales del sistema de compliance y se desarrollan los pasos clave para el disefio de un
programa de compliance de conducta de mercado, destacando la necesidad de implementar

indicadores de conducta alineados a los objetivos estratégicos de las ESF.

3.1.1. Definicion de compliance

Sostengo que un buen punto de partida para procurar definir al compliance es no apreciar
este concepto de una manera aislada. En relacion a ello, se debe tener en consideracion que
la literatura asociada destaca que el compliance es un componente de una triada: gobierno,
gestion de riesgos y cumplimiento, los cuales son elementos interdependientes y generan
una estructura que permite a las organizaciones el logro de sus objetivos: administrar sus

actividades, gestionar sus riesgos y cumplir con las regulaciones.

En este sentido, Steinberg, R. (2011) en su libro Governance, risk management and
compliance tiene a bien senalar cudl es el significado de esta triple identidad. Al respecto,
Steinberg sostiene que el término governance (gobernanza) es la distribucion de poder

entre la junta directiva o directorio, la gerencia y los accionistas. N obstante, siguiendo su
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linea de razonamiento, también podemos decir que este elemento también es utilizado para
hacer referencia a las actividades que efectua la primera linea de gerentes para administrar
la sociedad, siendo que todos los colaboradores de una compaiiia realizan alguna actividad
de compliance, por minima que sea. Del mismo modo, Steinberg define que la gestion de
riesgos podria consistir en un mero analisis de los riesgos existentes hasta un proceso mas
extenso y detallado de la gestion de riesgos (tal como en efecto ocurre en el sector
financiero). En relacion al compliance o cumplimiento normativo, destaca que, si bien
inicialmente este elemento significaba adhesion a las leyes y regulaciones aplicables, ahora

también incluyen la adhesion a las politicas internas de la empresa.

Al respecto, Alain Casanovas y KPMG (2017) sostienen que el concepto
de Compliance ha evolucionado notablemente en los ultimos afios, migrando de modelos
centrados en el cumplimiento de la regulacion de un determinado mercado o bloque
normativo, a otros modelos que se proyectan a un conjunto mas amplio de obligaciones;
incluso, abarcando aspectos referidos a soft law o a normas asumidas voluntariamente al

interior de la organizacioén

En ese sentido, Artaza (2013) citado por Armando Sanchez, sefala que el compliance
es un conjunto de medidas adoptadas por la empresa para controlar dentro de lo exigible
los peligros de infraccion al ordenamiento juridico que pueden derivar de su actividad. Al
respecto, el profesor Sanchez, realiza una delimitacion del concepto de compliance y
estable lo siguiente: (i) que no (solo) es el mero cumplimiento de las normas legales; (i1)
que involucra el cumplimiento del soft law; y, (iii) que es (sobre todo) es la identificacion

y prevencion de riesgos (penales y de otra naturaleza).

Por otra parte, de acuerdo con Miller, G. P. (2017), que, a diferencia de las demaés
definiciones comentadas, se centra en asignarle elementos, debemos sefialar que, para este

autor el término compliance posee los siguientes elementos:

e un actor estd adecuando su comportamiento a algiin estandar o norma;
e ¢l estandar o norma es externo -no establecido por el actor, sino por alguna

otra autoridad-; y,
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e clactor no necesariamente actuaria de acuerdo con el estdndar por si mismo,

se requiere algin esfuerzo de voluntad, incentivo o compulsion.

Aunado a ello Miller complementa su postura sefialando que algunos elementos

adicionales clave, tal como:

e que, el actor en cuestion es una organizacion compleja, no un individuo; vy,
e se refiere no solo al comportamiento de la organizacion al conformarse a la
norma, sino también -y mas importante- a las acciones que la organizacion realiza

para asegurar que se obedezca la norma.

Como se puede apreciar, se resalta la interrelacion entre los conceptos de gobernanza,
gestion de riesgos y cumplimiento normativo (compliance). Al considerar el compliance
como parte de un sistema, tenemos que su efectividad no puede ser evaluada de manera
aislada, sino en el contexto de una estructura organizativa mas amplia que busca alcanzar
los objetivos empresariales. La literatura, como la de Steinberg (2011), enfatiza que la
gobernanza se refiere a la distribucion del poder y la responsabilidad dentro de la
organizacion, mientras que la gestion de riesgos implica un andlisis exhaustivo de los
peligros que enfrenta la empresa. El cumplimiento, por su parte, ha evolucionado para
abarcar no solo la adherencia a las leyes, sino también a las politicas internas y a normas
no vinculantes. Esto implica que todos los empleados de la organizacion, desde su funcion,
contribuyan al cumplimiento normativo, lo que refuerza la cultura organizacional. En
conjunto, estos elementos forman una estructura robusta (sistema de compliance) que
permite a las organizaciones alcanzar sus objetivos, gestionar riesgos de manera eficaz y

cumplir con las regulaciones, promoviendo asi un entorno de integridad y responsabilidad.

3.1.2. Sistema de compliance

Para abordar el presente tema, es preciso comentar que el sistema de compliance o
programa de cumplimiento es el elemento central sobre el cual se sostiene el cumplimiento
normativo. Dado que, regularmente, el reto en las organizaciones es convertir al
compliance en una herramienta para mitigar riesgos, esta herramienta se compone de

diversos elementos, pudiendo variar dependiendo de los autores que desarrollen el
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concepto, pero siendo indispensables, al menos, los siguientes: (i) cultura de cumplimiento;

(11) perfil de riesgo; y (ii) modelo de prevencion (Sanchez: 2024).

Cabe senalar que, cada sistema o programa de compliance tendra sus particularidades,
debido a los objetivos estratégicos de la compaiiia o en razéon de lo que mandatoriamente
establezcan las normas imperativas, como en este caso en particular de la investigacion, el

RGCM.

3.1.3. Diseifio de sistema/programa de compliance de conducta de mercado
Sobre la base de lo sefialado, el disefio de un programa de compliance de conducta de

mercado, implica algunos pasos clave:

e En primer lugar, es preciso realizar una evaluacion de riesgos de conducta
ad hoc a la ESF, esto es identificar y evaluar los riesgos asociados a los principios
de conducta de mercado de la organizacion, asi como realizar acciones conducentes
a la mitigacion. Esto puede incluir la revision de précticas comerciales, evaluacion
de cumplimiento de condiciones pactadas, andlisis de datos histéricos de
reclamaciones y sanciones, la evaluacion de la cultura organizacional, asi como
ejercicios de risk assessment; todo ello, con la finalidad de evitar, aceptar, reducir

o compartir los riesgos inherentes y determinar los riesgos residuales.

e En segundo lugar, dado que la norma de conducta de mercado peruana
impone en las ESF la obligaciéon de implementar una adecuada conducta de
mercado, es importante realizar un desarrollo de politicas, procedimientos,
manuales y codigos de acuerdo a las actividades y productos de la organizacion.
Establecer politicas claras que definan los estandares de conducta y los
procedimientos para garantizar el cumplimiento por categoria de producto o canal,

es crucial para una adecuada gestion.

e En tercer lugar, se debe incluir un plan anual de capacitacion de

colaboradores, toda vez que el RGCM asi lo exige.
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e En cuarto lugar, asociado a la cultura de cumplimiento, debe existir un
compromiso de la alta direccion, directorio y gerencia general. Ello, toda vez que
el directorio es responsable de brindar conocer los principales retos y dificultades
afrontados por la empresa; y, la gerencia general es responsable de implementar las
medidas y procedimientos necesarios para que las Empresas del Sistema Financiero
cuenten con una conducta de mercado adecuada a la normativa vigente,
concordante con las politicas generales establecidas por el directorio, asi como
asignar los recursos humanos, técnicos y logisticos que le permitan dar

cumplimiento a las funciones. (RGCM:2017)

e En quinto lugar, como reflejo del compromiso y de los deberes del directorio
y la gerencia general, es fundamental que el governance designe a un responsable
de cumplimiento, conocido como compliance officer’, que cuente con la autoridad
necesaria para llevar a planificar, organizar, dirigir y controlar el programa de
cumplimiento. De acuerdo a Suyon (2018), “el Chief Compliance Office (COO) es
el arquitecto y administrador de la estrategia de cumplimiento de la empresa, la
estructura y los procesos...para asegurar que los programas...son eficaces y
eficientes en la identificacion, prevencion, deteccion y correccion de las faltas de

cumplimiento con las normas y reglamentos aplicables”

e En sexto lugar, es importante efectuar la implementacion de Indicadores de
Conducta, los cuales deben cumplir con las caracteristicas comentadas en el
Capitulo 2, ademas deben estar alineados con los objetivos estratégicos de la
empresa, a fin de poder efectuar un posterior monitoreo y evaluacion, para evaluar
el desempefio de los indicadores y si este se adecua al propdsito de la organizacion.
Esto deberia incluir revisiones perioddicas de los resultados, a fin de realizar planes

de accion a corto, mediano y largo plazo.

e Finalmente, como todo sistema susceptible de perfeccionamiento, debe

poseer un espacio de mejora continua, en retrospectiva, para lo cual se debe

9 Para el caso del presente trabajo, el compliance officer en temas de conducta serd el Oficial de Conducta de Mercado,
dado que es una posicion regulada por el RGCM.
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3.2

incorporar un mecanismo para la revision y mejora del sistema de compliance. Esto
incluye la actualizacion de politicas y procedimientos en funcion de los resultados
del monitoreo, el feedback de los empleados y la valoracion de los comentarios de
los clientes. Asi pues, es relevante el establecimiento de un periodo en el que se

deba efectuar este ejercicio de optimizacion.

Impacto potencial en la implementacion de indicadores de conducta de mercado:
reduccion de sanciones (multas), mejora reputacional, beneficios monetarios, entre
otros.

Dado el caracter de prevencion ex ante que tiene el compliance, podemos senalar que

las principales ventajas de la implementacion de indicadores son las siguientes:

. En primer lugar, la mitigacion de riesgos legales y, de forma
particular, para esta investigacion, la mitigacion de riesgos legales de conducta
de mercado. Tal como se puede apreciar en la Tabla 3, el uso de indicadores
permite que las autoridades puedan verificar de forma temprana el
incumplimiento a la regulacion. En ese sentido, esto facilita a las autoridades
detectar desviaciones en el comportamiento de las ESF y anticipar potenciales
incumplimientos normativos. De este modo, no solo se reducen las
contingencias legales, sino que también se promueve un entorno de mayor
previsibilidad regulatoria y cumplimiento al interior de las organizaciones.

o Del mismo modo, otro impacto positivo general es la mejora de la
reputacion de la compaiia, debido a que se ve —en términos generales—
expuesta a menores riesgos. En ese sentido, la segmentacion de indicadores por
grupos de consumidores, a la cual referencia el CGAP, permite comprender
mejor sus riesgos y necesidades, lo que contribuye a que la entidad desarrolle
productos mas responsables y practicas mas equitativas, reforzando su imagen
frente a consumidores y reguladores.

° De la misma manera, al existir intereses entre
administradores/colaboradores y accionistas, una de sus ventajas es la

reduccion de riesgo moral o una adecuada asignacion de incentivos, a fin de
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que los colaboradores mantengan un adecuado comportamiento ético. En ese
sentido, al introducirse en las organizaciones mecanismos de seguimiento,
como la identificacion de riesgos por tipo de industria o producto, se crea un
entorno mas transparente y alineado con los objetivos de la organizacion y de
la regulacion. Este enfoque disuade conductas oportunistas, dado que los
incentivos se vinculan directamente con la generacion de resultados adecuados
para los clientes y con el cumplimiento de estdndares de conducta previamente
establecidos.

. Por otro lado, dado que el uso de indicadores permitira conocer como
los consumidores acceden a los servicios financieros, como las ESF brindan
dichos servicios; y, teniendo en consideracion que los supervisores podran
tener un mayor conocimiento de los riesgos a los que se encuentra expuesto el
Sistema Financiero en general, se garantizara que adopten buenas practicas de
conducta y buenos resulta para los clientes. Sobre el particular, tal como sefiala
CGAP (2022), enrelacion a las Perspectivas del mercado y puntos de referencia
a lo largo del tiempo, “Esto ayudard a los supervisores a organizar una
supervision mas eficaz de los proveedores de servicios financieros individuales
y a tomar medidas de aplicacion para garantizar que adopten buenas practicas
de conducta empresarial y generen buenos resultados para los clientes.” Tal es
asi que, la disponibilidad de informacién comparable brinda a las autoridades
perspectivas del mercado mas claras, permitiendo establecer puntos de
referencia sectoriales. Esto contribuye no solamente a verificar malas précticas,
sino también a identificar y promover ejemplos positivos, generando una
supervision cliente-céntrica.

. Por ultimo, aunado con lo sefialado en el punto 1 del presente
Capitulo, mediante el establecimiento de indicadores de conducta, se lograra
crear, mejorar o cambiar una adecuada cultura de riesgos de conducta, ya sea

de forma voluntaria, con incentivos o por compulsion, como indica Miller.
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En linea con lo sefialado, tomando en consideracion el caso de éxito de Sudafrica

informados recientemente por el CGAP, a continuacién, comentaremos las ventajas del

establecimiento de indicadores. Al respecto, es importante destacar que los resultados

informados por CGAP han considerado un enfoque regulatorio y de supervision basado en

los resultados que se pueden tener a favor de los clientes, para la proteccion del consumidor.

Mediante este enfoque se busca que las ESF se centren en las experiencias y los resultados

del acceso y uso de los servicios financieros por parte de los clientes, que son consecuencias

de los productos, la conducta y las practicas de las ESF.

En ese sentido, a continuacién, se muestra el impacto que generan los Indicadores de

Gestion de Conducta de Mercado y por qué las autoridades deberian poner foco en el

enfoque comentado:

Tabla 3

Enfoque regulatorio y de supervision basado en los resultados a favor de los clientes

Esta accién =

resulta en = esta meta

JPor qué es importante?

Informe de

indicadores clave

Sistema de alerta temprana

a nivel de mercado

Al exigir la presentacion de informes
sobre determinados indicadores que
sirvan como indicadores de como los
clientes acceden y utilizan los servicios
financieros, las autoridades pueden
desarrollar un sistema de alerta temprana
que detecte tendencias en el mercado o
sector ¢ identifique mas facilmente los

valores atipicos.

Identificacion de los
principales  riesgos
para los clientes por
industria/tipo de

producto

Supervision  basada

riesgos

n

El seguimiento de los resultados podria
ser parte de una coleccion mas amplia de
herramientas de seguimiento  del
mercado que ayuden a los supervisores a
identificar los principales riesgos para los
clientes en la industria (es decir, tipo de
proveedor), proveedor de servicios

financieros o nivel de producto. Esto, a su
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Esta accion > resulta en 2 esta meta

JPor qué es importante?

vez, ayudard a los supervisores a
organizar sus actividades a nivel de
mercado y proveedor de servicios
financieros en funcion de los riesgos, lo
que respaldara el desarrollo de un sistema
de seguimiento del consumidor basado

en el riesgo.

Segmentacion ~ por Supervision centrada en el

grupo de clientes cliente

La informacion segregada por diferentes
segmentos ayudara a las autoridades a
comprender mejor los riesgos |y
resultados de los clientes y respaldara un
enfoque de supervision mas centrado en

el cliente.

Perspectivas del Proveedores de servicios

mercado y puntos de financieros mas eficaces -

referencia a lo largo y supervision y
del tiempo cumplimiento a nivel de
mercado

Todos estos conocimientos a nivel de la
industria, el producto y los proveedores
de servicios financieros permiten
identificar los mayores riesgos (y las
mejores practicas) y desarrollar puntos de
referencia a lo largo del tiempo. Esto
ayudard a los supervisores a organizar
una supervision mas eficaz de los
proveedores de servicios financieros
individuales y a tomar medidas de
aplicacion para garantizar que adopten
buenas practicas de conducta empresarial
y generen buenos resultados para los

clientes.

Adaptado de: CGAP (2022), traduccion propia.

45



3.3.

Propuesta de indicadores para la gestion de conducta de mercado

Al respecto, a partir de los principales riesgos de conducta de mercado identificados por
la OCDE y senalados precedentemente, a continuacion, se describird brevemente dichos
riesgos y se esbozara unos indicadores generales de conducta, con la finalidad de
monitorear y mitigar los riesgos al interior de las ESF, teniendo en consideracion las

particularidades del Sistema Financiero Peruano.

En ese contexto, es importante sefalar que los indicadores que se proponen a
continuacion son de caracter general. Por ello, su desarrollo, monitoreo y supervision se
han estructurado de forma tal que se lleven a cabo por familia de producto y sin realizarse
promedios entre productos. Esta metodologia asegurara obtener datos comparables por
producto, por cada Empresa del Sistema Financiero, asimismo, asegura que las
particularidades de cada producto sean adecuadamente consideradas en el analisis,

facilitando una evaluacion mas precisa y efectiva de la conducta.

3.3.1. Productos y servicios financieros de bajo valor
Sobre el particular, la OCDE informa que el riesgo de conducta mas importante
identificado por los reguladores fueron los productos y servicios financieros de
. o o . . 10
escaso valor, siendo que estos provocan pérdidas acumulativas de riqueza™”. En ese
sentido, el informe establece que varias jurisdicciones aumentaron su supervision y
seguimiento a la imposicion de tasas y cargos, a fin de verificar que no existan

cobros indebidos.

Sobre la base de lo sefialado, en la medida que los esquemas de costos son
definidos y deben ser informados en los informes técnicos, econdmicos y legales
(TEL) establecidos en la Resolucion N° 3748-2021, Reglamento de Comisiones y
Gastos, a continuacion, se propone los siguientes indicadores!! asociados a la causa

de estos riesgos:

10 Por contraposicion, los productos financieros de calidad son aquellos que estan disefiados para satisfacer los
intereses y objetivos de los consumidores objetivo y contribuir a su bienestar financiero. Los proveedores de servicios
financieros y, cuando corresponda, los intermediarios deben ejercer una supervision y una gobernanza adecuadas de
los productos para garantizar que se disefien y distribuyan productos financieros de calidad. (Principios de Alto Nivel
sobre Proteccion del Consumidor Financiero del G20/OCDE, OCDE/LEGAL/0394: 2012-2022)

!1'Es preciso sefialar que, el ejercicio de elaboracion del indicador se debe realizar de forma independiente, por familia
de producto, en la medida que se busca tener informacion comparable entre ESFs. En caso de que se promedien
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3.3.1.1. Pruebas de lanzamiento

-

Q — Productos con pruebas de lanzamiento previas a su comercializacion efectiva

Q — Cantidad de productos comercializados

\_

Figura 2. Indicador de pruebas de lanzamiento

3.3.1.2. Analisis técnico, econémico y legal (TEL)

-

Q - Cantidad de productos, comisiones y gastos sin andlisis técnico, econdémico y legal

o no aprobado por SBS

Q — Cantidad de productos, comisiones y gastos

.

Figura 3. Indicador Analisis TEL

Como se puede apreciar, el primer indicador se encuentra referido a realizar
una verificacion de los productos en la etapa previa a su lanzamiento, es decir en
su etapa de concepcion, tal como focus groups, friends & family, entre otros. Al
respecto, en el Principio 8 — Productos financieros de calidad, el OCDE

recomienda realizar pruebas antes de lanzar los productos.

En concordancia con ello, la Superintendencia en su reciente Boletin Semanal
N° 1 de enero 2025, denominado Conducta de mercado y educacion financiera:
promoviendo una mayor confianza en los servicios financieros, la SBS ha
sefialado que, “al cierre del aiio 2024 la OCDE informo haber concluido
satisfactoriamente con su evaluacion sin emitir observaciones para la adhesion

del pais a la OCDE en materia de proteccion al consumidor financiero, crédito

resultados de diversos productos, deberia indicarse como disclaimer qué productos participaron en el ejercicio, con la
informacion desagregada por producto; o, en su defecto, informarse la cantidad de operaciones asociadas al producto
analizado, teniendo como sustento el Reporte de Operaciones del Anexo RR3.
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al consumo y educacion financiera. Sin embargo, [OCDE] formulo algunas
recomendaciones no vinculantes orientadas a mejorar aun mas la alineacion del
Peru con los estandares y mejores practicas de esta organizacion, entre las que
destacan: continuar con los esfuerzos para introducir disposiciones normativas
relacionadas con el diseiio y comercializacion de productos y servicios, seguir
fortaleciendo la proteccion de datos personales en el contexto de los servicios
financieros, unificar la responsabilidad de resolucion de controversias bajo una
unica autoridad, implementar lineamientos para el desarrollo de iniciativas de

educacion financiera, entre otros” (SBS: 2025).

Por lo sefialado, como parte de su agenda regulatoria, la Superintendencia
viene llevando a cabo la implementacion de acciones relacionadas a: (i) Quality
Financial Products, a fin de complementar los principios de conducta con
disposiciones sobre gobernanza de productos, incluido pruebas con usuarios y
determinacion de publico objetivo (en adelante, “PO”), con la finalidad de que
se entreguen a los consumidores productos idoéneos para sus necesidades y
previamente analizados; y, (i1) Cross-Cutting Themes, a fin de evitar el uso de
patrones oscuros en temas de digitalizacion y en finanzas sostenibles desarrollar

criterios de Environmental, Social & Governance (ESG).

El segundo indicador busca priorizar los productos a ser analizados en los self
assesments que realicen las ESF o en las visitas de inspeccion del regulador, pues
si no cuentan con los andlisis requeridos por la norma mencionada, pueden
incluso estar expuestos a sanciones. El requisito de monitorear el esquema de
costos y si estos estan aportando valor agregado a los clientes, no deberia dejar
de realizarse, pues esto es relevante para determinar si los productos se estan

brindando al PO.

3.3.2. Divulgacion de informacion carente o ineficaz
En cuando a la divulgaciéon de informacion, de acuerdo a OCDE las
jurisdicciones informaron que los términos y condiciones de los productos
financieros no se divulgan adecuadamente en la etapa previa a la contratacion. En

Perti, como se sabe se ha adoptado un modelo de key facts statement, la cual es una
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herramienta importante para mejorar la transparencia y la divulgacion de
informacion sobre productos financieros [que consiste en una declaracion de hechos
clave] y utiliza un formato estandarizado que estd disefiado para transmitir
informacion de una manera simple y facil de entender. Esto es, la Hoja Resumen
para productos activos y la Cartilla de Informacion para productos pasivos. Estos
formatos facilitan a los clientes comparar productos financieros de diferentes
proveedores (Banco Mundial: 2021'2). En ese sentido, como es conocido en la
practica bancaria, no existe ausencia de revelacion de informacion, sino por el
contrario, una ausencia de entendimiento de las condiciones contratadas. En ese
sentido, se plantean las siguientes propuestas o alternativas de mejora en la

contratacion:

3.3.2.1. Difusion de informacion

-

Q — Cantidad de productos informados en la web con beneficios, riesgos y condiciones

Q - Cantidad de productos o servicios

Figura 4. Indicador de difusion de informacion

En relacion a este indicador propuesto, su principal finalidad es asegurar el
cumplimiento de la normativa de la materia, es decir, verificar que se revele la
informacion sefalada en el articulo 21 del RGCM y su Anexo 4, Difusion de
aspectos referidos a los beneficios, riesgos y condiciones del producto, de forma
sencilla y accesible para los usuarios. Sobre el particular, se ha verificado que,
si bien se trata de informacion importante, la misma no es de facil acceso, aun
cuando la obligacion es mantenerla en las paginas web de las ESF. En ese orden
de ideas, si se cuenta con un indicador que permita identificar qué productos

poseen toda la informacion necesaria e importante para los usuarios, se podra

12 Banco Mundial (2021): https://blogs.worldbank.org/en/psd/key-facts-statements-simple-way-protect-consumers
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verificar el cumplimiento de la norma sefialada y facilitar a los consumidores su

lectura y entendimiento.

3.3.2.2. Aseguramiento de entendimiento

Q — Colocaciones con control de calidad y aseguramiento de entendimiento

(Telefonico y/o SMS y/o Mailing)

Q - Cantidad de colocaciones

.

Figura 5. Indicador de Aseguramiento de entendimiento de condiciones

3.3.2.3. Reaseguramiento de entendimiento

/Para productos contratados telefonica y/o fisicamente:

Q — Colocaciones con control de escuchas

Q — Colocaciones telefonicas o fisicas

.

Figura 6. Indicador de reaseguramiento de entendimiento de condiciones de productos contratados

por teléfono y/o fisicamente.

Para productos contratados virtualmente:

Q — Colocaciones con autorizacion virtual

Q — Colocaciones virtuales

.

Figura 7. Indicador de reaseguramiento de entendimiento de condiciones de productos contratados

por virtualmente.
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Los indicadores de aseguramiento y reaseguramiento de entendimiento
propuestos tienen como objetivo ratificar que el consumidor contrate lo que
realmente se ajusta a sus necesidades. Ademas, no solo se propone asegurar que
el usuario esté consciente de lo que ha contratado, sino también monitorear de
forma aleatoria si los consumidores efectivamente aceptaron determinadas
condiciones. En ese sentido, por un lado, se espera que la funcion de control que
realiza la primera linea de defensa (como generados y mitigadores de riesgos)
efectlie una validacion inicial de las colocaciones realizadas y verifique que el
ejecutivo de ventas cumplid con el protocolo, script y speech de venta
establecido para tales fines. Por otro lado, es fundamental asegurar que el cliente
haya comprendido plenamente los beneficios, riesgos y condiciones del producto
financiero -antes comentados-, lo cual podria ser realizado por una segunda linea
de defensa, como control adicional. Para ello, por ejemplo, se deben realizar
preguntas abiertas que aseguren que el cliente es consciente del producto que ha
adquirido. Este ultimo tipo de control se consideraria como uno reforzado y
puede reservarse para productos mas complejos, como un fondo mutuo. De igual
manera, en productos con alta probabilidad de fraude estos ejercicios incluso son
beneficiosos para las ESF, pues permiten la identificacion de fraudes internos y

externos en una etapa temprana.

3.3.3. Asesoria financiera deficiente y falta de ejecucion de evaluaciones de idoneidad
Este es aspecto esta referido a la calidad del asesoramiento que puede brindar la
fuerza de ventas de las ESF o los posibles incentivos perversos que pueden influir
en la colocacion de créditos. En ese contexto, es fundamental contar con evidencias
que permitan validar si realmente las ESF (cheapest cost avoiders) estan llevando
a cabo esfuerzos por brindar una asesoria de calidad a sus usuarios. Esta asesoria
deberia asegurar que los productos ofrecidos respondan tanto a las necesidades
inmediatas como a las necesidades futuras de los consumidores. Asi pues, si bien
los consumidores podrian no siempre comprender integramente aquellos productos
financieros mas complejos o ser mas adversos a determinados riesgos, las ESF
deberian procurar realizar una concesion responsable de créditos, teniendo en

consideracion que los impagos de los consumidores han contribuido al inicio de las
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crisis, tal como sefala el Manual sobre proteccion al consumidor de Naciones

Unidas (2017).

3.3.3.1. Sensibilizacion sobre Costo de vida

4 )

Q — Ejecutivos comerciales capacitados en sobre endeudamiento o costo de vida

Q — Ejecutivos comerciales

- /

Figura 8. Indicador de Sensibilizacion sobre Costo de vida

En relacion al particular, se debe tener en consideracion que el primer paso
para lograr una correcta asesoria al consumidor es contar con una fuerza de venta
lo suficientemente preparada. En ese sentido, el primer indicador esté referido a
monitorear la dotacion de adecuados skills a los colaboradores de las ESF,
capacitandolos esencialmente -pero no limitativamente- en temas de costo de
vida, sobre endeudamiento y transparencia de informacion. Al respecto, el
CGAP (2022) cuenta con un indicador que posee una finalidad similar al
indicador propuesto, a decir: Cargos e intereses netos pagados por el cliente
como porcentaje de sus ingresos personales estimados'’. Este indicador
propuesto por CGAP busca encontrar la relacion entre los costos mensuales en
la ESF y los ingresos mensuales de los clientes, a fin de determinar cudn "justos
y razonables" son los precios de los productos para diferentes segmentos,
atendiendo a diferentes niveles de asequibilidad (CGAP, Customer Outcomes-
Based Approach To Consumer Protection: A Guide To Measuring Outcomes:

2022).

3.3.3.2. Mystery Shopping

13 Traduccién propia
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.

Q — Puntos de venta con ejercicio de Mystery Shopping

Q — Puntos de venta

/

Figura 9. Indicador de Mystery Shopping

En ese orden de ideas, se propone un segundo indicador, cuya finalidad sera
poder verificar de forma objetiva e imparcial si la informacion brindada en la
capacitacion esta siendo trasladada al cliente, esto, a través de ejercicios de
cliente incognito. Para ello, el presente indicador tiene por finalidad, primero,
verificar si las ESF realizan ejercicios -independientes o internos- para validar la
calidad de asesoramiento, venta y post venta de sus productos financieros; y, en
segundo lugar, tiene como objetivo, a partir de los resultados obtenidos, poder
establecer planes de accidon conducentes poder corregir malas practicas en los
aspectos mencionados. Considero que un punto de partida para la realizacién
este ejercicio, por parte de las ESF, consiste en tomar en cuenta los principales
temas evaluados por la SBS en las Visitas de Verificacion de Agencias (en
adelante, VVA) de las ESF realizadas por la SBS (2024), en los cuales se
encontraron hallazgos, con la finalidad de validar si el resultado de los ejercicios
de mystery shopping cubren los aspectos de transparencia de informacion,
practicas de negocio y gestion de reclamos requeridos por la normativa de
conducta; aunque el ejercicio debera customizarse de acuerdo a la realidad de
cada entidad. A continuacion, se informan los principales aspectos evaluados por
SBS y el porcentaje de hallazgos encontrados, sobre lo cual se puede efectuar el

ejercicio:
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Tabla 4

Visitas de Verificacion de Agencias de las ESF realizadas por la SBS (2024)

Hallazgos que permiten identificar

Tema Sub tema
indicios de inconductas
leusmn' y  contenido  de No se informan hallazgos
formularios  contractuales y
tarifarios
Derecho de endoso de seguros de 55% de ESF no informan sobre este
. vida en reemplazo de seguro. de
Transparencia de derecho.
- desgravamen
Informacion

Libre eleccion de notarios y acceso
a listado de Colegios de Notarios

27 % de las ESF no brinda informacion
sobre este derecho.

Envio de informacién periodica y
estados de cuenta

No se informan hallazgos

Practicas de Negocio

Derecho de arrepentimiento

29 % de las ESF no brinda informacion
sobre este derecho.

Pagos anticipados y adelantos de
cuotas de créditos

30% de las ESF no brinda informacion
sobre este derecho.

Cancelacion de tarjeta de crédito y
seguros (incluye devolucion de
prima no corrida)

20% y 17% de las ESF no brindan para
informacion sobre bloqueo de tarjeta
ante cancelacion y devolucion de
prima no devengada, respectivamente.

Envio de certificados de no adeudo
y levantamiento garantia

36-39% de las ESF no brinda
informacion sobre este derecho.

Gestion de Reclamos

Proceso de registro e informacion
sobre plazos de atencion

Sistema de respaldo

No se informan hallazgos sobre estos
aspectos. Sin embargo, si se evidencian
que el 27% de las ESF no cuentan con
material informativo sobre reclamos.

Adaptado de: SBS (2024). Elaboracién propia en cuanto a los hallazgos informados por SBS.

Finalmente, asociado a ello, resulta importante considerar las encuestas de

satisfaccion de los clientes, tal como NPS (Net Promoter Score o CSAT
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(Customer Satisfaction score), los cuales buscan medir tanto el nivel de
recomendacion a terceros, como el nivel de satisfaccion de la venta del producto
o0 servicio, respectivamente. Al respecto, es oportuno informar que el CGAP
mantiene una métrica cualitativa similar, la cual se detalla a continuacion: la
métrica se denomina “Attestation 19”, y tiene como racional: la recopilacion y
el andlisis de los comentarios reales de los clientes (positivos y negativos) (...)
y el uso de estos conocimientos para autocorregirse y mejorar la forma en que se
comunican con los clientes, lo cual denota su voluntad [de las ESF] de adaptarse

a las preferencias de los clientes (CGAP: 2022).

3.3.4. Diseiio inadecuado de productos

El disefio inadecuado de un producto es resultado de una falta de gobernanza
adecuada de los productos dentro de las empresas (OCDE: 2023). Por
contraposicion, el disefio adecuado de productos y servicios posee un gobierno, en
el cual se plantee su idoneidad, el mercado objetivo al que estara dirigido, la
elaboracion o ejecucion de investigaciones previas al lanzamiento de un producto
para validar su necesidad, evaluacion de riesgos financieros y no financieros, entre
otros aspectos. En ese orden de ideas, en la medida que en este acépite nos convoca
la falta de disefio teniendo en consideracion los derechos de los consumidores, la

propuesta de indicadores para estos riesgos es la siguiente:

3.3.4.1. Analisis Ex Ante

4 N

Q — Productos con evaluacion de cumplimiento de normas de proteccion al

consumidor, competencia desleal y libre competencia

Q — Productos del stock

- J

14 Traduccién propia
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Figura 10. Indicador de evaluacion de cumplimiento de normas

Al respecto, el presente indicador consiste, primero, en identificar los
productos que tiene o tendra la ESF, comprendiendo sus beneficios, riesgos y
condiciones, para luego, poder determinar si este producto ha tenido o debe
tener, al menos, una revision previa, con enfoque de cumplimiento normativo, a
fin de mitigar los posibles riesgos a los que podria estar expuesta la ESF o los

consumidores.

En ese sentido, contar con un indicador que permita monitorear el
cumplimiento de normas es relevante porque permitird enfocar los esfuerzos de
la segunda linea de defensa en los riesgos con mayor criticidad, asi como
contribuir en las labores de supervision de la SBS. Cabe acotar que, se propone
que este analisis previo se efectie por cada producto que posea la ESF e
idealmente por cada subproducto, debido a que, si se tiene mayor granularidad
en las evaluaciones, se podra identificar qué normas se estan cumpliendo y
cudles no. Una de las maneras de poder viabilizar este indicador podria ser a
través de una matriz de cumplimiento normativo, a fin de poder analizar qué
normas podrian no estarse cumpliendo, cumpliéndose parcialmente o
cumpliéndose de forma integra; y, a partir de ello, establecer planes de accion

para cerrar las brechas normativas que pudieran existir.

3.3.4.2. Promociones comerciales

\_

/ Q — Cantidad de promociones aprobadas por comité encargado de promociones u \

organo similar

Q - Cantidad de promociones comerciales vigentes

Figura 11. Indicador de validacion de promociones comerciales
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Sobre el particular, la propuesta se sustenta en que naturalmente las ESF
posean mayor y mejor informacion que los usuarios sobre los productos
financieros. En ese sentido, “se debe tener en consideracion que, la adquisicion
de informaciéon es una actividad costosa (...)”; que, “en un mercado
competitivo, los proveedores desean que los consumidores reconozcan
los atributos positivos correspondientes a la oferta propia”; y, que “garantizar
que el consumidor pueda adoptar decisiones de consumo informadas es
imprescindible para asegurar la observancia del principio de soberania del

consumidor en el mercado, es decir, el ejercicio libre y minimamente

informado del derecho a elegir (Rodriguez: 2011)”.

En atencion a ello, el presente indicador busca validar, de manera previa a su
lanzamiento, tanto el disefio de las promociones comerciales como el contenido
que recibiran los usuarios, en el foro correspondiente de cada ESF. Este proceso
de validacion debe considerar diversos aspectos fundamentales, tales como: 1)
los derechos de los usuarios, conforme al marco normativo establecido en el
Capitulo 1; ii) la identificacion y determinacion del publico objetivo (en
adelante, "PO"), entendido éste como el grupo de usuarios con caracteristicas
similares; iii) las caracteristicas del producto a promocionar; iv) los canales de
comercializacion, los cuales deben estar alineados con las preferencias y
necesidades del PO; y, v) la realizacion de pruebas del producto con usuarios

representativos del PO.

La implementacion de este indicador tiene como objetivo principal mitigar
los riesgos asociados tanto para los usuarios como para las ESF, garantizando
asi que el disefio de los productos considere la proteccion de los derechos de los
usuarios y la validacion previa de las promociones comerciales. Esta validacion
previa, al incorporar un analisis integral de los elementos sefialados, permite una
toma de decisiones informada que favorece el cumplimiento de los estandares
regulatorios aplicables, y contribuye a la creacion de estrategias comerciales mas

alineadas con las expectativas y necesidades del PO.

57



3.3.5. Indicadores de reclamos

En relacion a la gestion de reclamos, si bien la falta de atencion de estos o de un
sistema de resolucion al interior de las ESF no ha sido considerada por el OCDE
como uno de los principales riesgos de conducta, he tenido a bien considerar el
desarrollo de un indicador adicional sobre este aspecto, en la medida que es a través
de las reclamaciones mediante las cuales se reciben los inputs necesarios para
fortalecer la gestion de conducta. Tal es asi que, la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP, viene realizando un monitoreo avanzado de reclamos con el uso de

inteligencia artificial y machine learning.

En ese sentido, tenemos que la intencion principal del proceso de evaluacion de
riesgos es obtener una comprension mas profunda de la idoneidad de los controles
relacionados con la conducta del mercado de la entidad y de sus productos. Por ello,
se sugiere incorporar en la autoevaluacion de riesgos la verificacion del anélisis causa

raiz, y a partir de ello tener el siguiente indicador cuantitativo:

3.3.5.1. Analisis causa raiz

/ Q — Evaluaciones de causa raiz a los 3 principales motivos de reclamos de los 10 \

principales productos materia de reclamo

Q - Cantidad de reclamos para los 3 principales motivos de reclamos de los 10

K principales productos materia de reclamo /

Figura 12. Indicador de analisis causa raiz de reclamos

Sobre el particular, CGAP (2022) contiene el presente indicador en su Set de
Indicadores, y lo define de la siguiente manera: este indicador se utiliza para
evaluar si las 10 quejas principales, mas recurrentes y prevalentes, han cambiado
con el tiempo, lo que implica que la empresa ha tomado medidas para abordar

las fallas del servicio y los puntos débiles de los clientes. No obstante, como se
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puede apreciar, el indicador propuesto en esta tesis plantea una variante y esta
referida a validar si efectivamente se estan realizando los ejercicios de monitoreo
de riesgos al interior de la ESF. Como se puede apreciar, el indicador planteado
tiene como objetivo final que no solo se observe las variaciones de los
principales motivos de reclamos -con periodicidad mensual, trimestral,
semestral, anual o interanual-, que es lo que se realiza regularmente, sino que
también se efectiien evaluaciones de fondo a los reclamos planteados, a través
de mesas de trabajo con equipos multidisciplinarios y con el involucramiento de
las gerencias. Ademas, se propone que, a partir de los resultados, se efectuen
soluciones preventivas, de deteccion o correctivas, midiendo, a su vez, su

eficacia.

CONCLUSIONES:

La regulacion de la conducta de mercado en el Sistema Financiero Peruano ha evolucionado
significativamente desde sus inicios en la década de 1990. A medida que el sistema ha
madurado, se ha priorizado no solo la transparencia de informacion, sino también la ética en
las practicas de negocio y la adecuada gestion de reclamos, reflejando un compromiso con el
bienestar del consumidor. La Resolucion SBS N° 3274-2017 es un hito importante, ya que
establece un marco regulatorio que obliga a las ESF a validar los productos financieros antes
de su lanzamiento y a monitorear su impacto, lo que subraya la importancia de una gestion
proactiva y responsable.

Las experiencias internacionales, como la Dodd-Frank Act en Estados Unidos, los principios
referidos a mejorar la proteccion del cliente financiero de la OCDE, los estandares en materia
de Conducta comentados por la Comision para el Mercado Financiero de Chile y las
investigaciones realizadas por CGAP, ofrecen valiosas lecciones sobre coémo implementar
regulaciones efectivas relacionadas a indicadores de conducta de mercado, para proteger al
consumidor. La adaptacién de estas experiencias internacionales al contexto peruano puede
enriquecer el marco regulatorio local y facilitar la creacion de indicadores, fortaleciendo asi el
monitoreo de actividades para salvaguardar los derechos del consumidor y mejorar la

estabilidad del Sistema Financiero.
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Los indicadores de conducta de mercado pueden coadyuvar a proteger a los consumidores de
practicas abusivas, toda vez que la efectiva revelacion de informacion reduce la asimetria de
informacion y empodera a los consumidores, a fin de que puedan ejercer sus derechos en las
vias correspondientes. El monitoreo de los indicadores de conducta de mercado permite a las
entidades supervisoras o fiscalizadoras identificar riesgos de conducta de manera temprana,
realizando una supervision basada en riesgos y cliente-céntrica. Todo ello permite una gestion
mas eficaz y eficiente tanto en las ESF como en los supervisores o fiscalizadores.

Los estandares internacionales, aunque no vinculantes juridicamente, desempefian un papel
crucial en la regulacioén de la conducta de mercado al servir como guias para la legislacion
nacional y fomentar la autorregulacion dentro del sector financiero. Organismos como la
OCDE y Basilea proporcionan marcos de referencia que permiten a las autoridades nacionales
adaptarse a las realidades cambiantes de los mercados, promoviendo un comportamiento
empresarial ético y responsable.

Los indicadores son herramientas clave para evaluar el desempefio de instituciones, paises o
corporaciones, simplificando fendmenos complejos para facilitar su comparacion y analisis.
Estos indicadores, definidos por su capacidad para ordenar datos y establecer estandares de
evaluacion, tienen un impacto significativo en la gobernanza global al proporcionar una base
objetiva para la toma de decisiones. Su rol en la creacion de metas y objetivos medibles
promueve la transparencia, la eficiencia y la imparcialidad. Ejemplos como las normas ISO
demuestran cémo los indicadores pueden ser adoptados globalmente para gestionar sectores
como el financiero.

Las instituciones internacionales, como la OCDE, la ONU y el CGAP han identificado
determinados riesgos a los que se enfrentan los consumidores de productos financieros. Estas
instituciones destacan el desarrollado y uso de indicadores por parte de diversos paises, para
mejorar la proteccion del consumidor financiero. Estos esfuerzos incluyen la identificacion de
riesgos como productos financieros de bajo valor, divulgaciéon de informacion carente o
ineficaz, asesoria financiera deficiente, falta de evaluaciones de idoneidad y disefio inadecuado
de productos. La implementacion de indicadores facilita una supervision mas efectiva y la
construccion de un sistema financiero mas seguro y estable para los consumidores,

especialmente en contextos adversos.
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La implementacion de un sistema de compliance basado en indicadores de conducta de
mercado es esencial para garantizar la integridad y la responsabilidad dentro de las
organizaciones financieras. Al considerar el compliance como parte de una triada
interdependiente que incluye gobernanza y gestion de riesgos y cumplimiento, se establece un
marco robusto que permite a las empresas no solo cumplir con regulaciones, sino también
fomentar una cultura organizacional orientada hacia la ética y la transparencia. La evolucion
del concepto de compliance hacia un enfoque mas amplio, que abarca tanto normas legales
como politicas internas y soft law, subraya la importancia de adoptar medidas proactivas para
identificar y prevenir riesgos.

Las principales ventajas de la implementacion de indicadores son las siguientes:

- En primer lugar, la mitigacion de riesgos legales y, de forma particular, para esta
investigacion, la mitigacion de riesgos legales de conducta de mercado.

- Del mismo modo, otro impacto positivo general es la mejora de la reputacion de la
compaiiia, debido a que se ve — en términos generales- expuesta a menores riesgos.

- De la misma manera, al existir intereses entre administradores/colaboradores y accionistas,
una de sus ventajas es la reduccion de riesgo moral o una adecuada asignacion de
incentivos, a fin de que los colaboradores mantengan un adecuado comportamiento ético.

- Por ultimo, mediante el establecimiento de indicadores de conducta, se lograra crear,
mejorar o cambiar una adecuada cultura de riesgos de conducta, ya sea de forma voluntaria,
con incentivos o por compulsion.

Las principales ventajas del establecimiento de indicadores de conducta de mercado, de

acuerdo al CGAP, son las siguientes:

- El informe de indicadores clave permite contribuir a que los supervisores cuenten con un
sistema de alerta temprana que detecte incidencias o tendencias en el mercado.

- Laidentificacion de riesgos de conducta mejora la supervision, la cual se efectuara basada
en riesgos.

- Supervision centrada en el cliente, debido a que se segmenta por grupo de clientes y se
cuenta con informacioén de mercado y puntos de referencia a lo largo del tiempo.

- Identificacion de riesgos relevantes y toma de decisiones para garantizar buenas practicas

de conducta empresarial.
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10. Los indicadores de Conducta de Mercado propuestos se han desarrollado teniendo en

1.

consideracion los riesgos de conducta identificados por OCDE. Los indicadores propuestos

son de caracter general. Por ello, su desarrollo, monitoreo y supervision se han estructurado de

forma tal que se lleven a cabo por familia de producto y sin realizarse promedios entre
productos.

En relacion a la propuesta de indicadores se tienen las siguientes conclusiones:

- Pruebas de lanzamiento: este indicador se encuentra referido a realizar una verificacion del
producto en una etapa previa a su lanzamiento, lo cual asegurara la idoneidad del mismo

- Andlisis TEL: busca identificar y conocer si las empresas del sistema financiero realizan o
no el andlisis técnico econdmico y legal requerido por el RGCM vy si estos estan aportando
valor agregado a los clientes.

- Difusion de informacion: su principal finalidad es asegurar el cumplimiento de la
normativa de la materia, es decir, verificar que se revele la informacion sefialada en el
articulo 21 del RGCM y su Anexo 4, Difusion de aspectos referidos a los beneficios,
riesgos y condiciones del producto, de forma sencilla y accesible para los usuarios.

- Aseguramiento y reaseguramiento de entendimiento: tienen como objetivo ratificar que el
consumidor contrate lo que realmente se ajusta a sus necesidades. Ademas, no solo se
propone asegurar que el usuario esté consciente de lo que ha contratado, sino también
monitorear de forma aleatoria si los consumidores efectivamente aceptaron determinadas
condiciones.

- Costo de vida: siendo que el primer paso para lograr una correcta asesoria al consumidor
es contar con una fuerza de venta lo suficientemente preparada, este indicador propone
dotar de adecuados skills a los colaboradores de las ESF, capacitandolos esencialmente -
pero no limitativamente- en temas de costo de vida, sobre endeudamiento y transparencia
de informacion.

- Mistery shopping: su finalidad es poder verificar de forma objetiva e imparcial si la
informacion brindada en las capacitaciones estd siendo trasladada al cliente de manera
correcta, esto, a través de ejercicios de cliente incognito.

- Sobre el disefio inadecuado de productos, se propone un analisis ex ante de los mismos, a

través del governance que posean las ESF y adicionalmente una validaciéon de promociones
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comerciales, a fin de mitigar los riesgos que se generan a partir de esta actividad tanto para
los usuarios como para las ESF.

- Andlisis causa raiz: el indicador planteado tiene como objetivo final que no solo se observe
las variaciones de los principales motivos de reclamos -con periodicidad mensual,
trimestral, semestral, anual o interanual-, que es lo que se realiza regularmente, sino que
también se efectuen evaluaciones de fondo a los reclamos planteados, a través de mesas de

trabajo con equipos multidisciplinarios.

12. La identificacion de los principales riesgos de conducta de mercado, tal como los sefiala la
OCDE, es crucial para el fortalecimiento del Sistema Financiero Peruano. Los indicadores
propuestos buscan monitorear y mitigar estos riesgos de conducta. En ese sentido, la
metodologia planteada permite obtener datos comparables y precisos, facilitando un analisis
mas efectivo de la conducta de las entidades financieras. En consecuencia, la implementacion
de estos indicadores no solo contribuird a una mejor supervision y regulacion, sino que también
promovera practicas mas responsables y €ticas en el sector, beneficiando a los consumidores y

fortaleciendo la confianza y estabilidad en el sistema financiero.
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