


Mercado de valores:

En este mercado, los inversionistas buscan 
instrumentos en los cuales invertir y las 
empresas o emisores requieren financiar sus 
proyectos. Ambos grupos negocian valores, tales 
como acciones, bonos y fondos mutuos, a través 
de intermediarios (agentes corredores, puestos 
de bolsa y bolsas de valores).



Mercado de valores:
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Mecanismo a través del cual se colocan los 
valores por primera vez, donde los 
emisores captan recursos

Mecanismo a través del cual se colocan los 
valores por primera vez, donde los 
emisores captan recursos

Negociación de valores 
previamente emitidos y en 
circulación. El vendedor es un 
inversionista o un intermediario

Negociación de valores 
previamente emitidos y en 
circulación. El vendedor es un 
inversionista o un intermediario



DEUDA/BONOS

De acuerdo con plazo de vencimiento:
‐ Papel comercial (<360 días) Certificados de 

Inversión
‐Bonos (> o igual a 360 días)

ACCIONES

Instrumentos de renta variable. Representan 
la propiedad de una compañía.

Ganancias dependen de desempeño 
financiero de la empresa

FONDOS DE INVERSIÓN
Pérdidas o ganancias dependen de 
rendimientos que genere la cartera

PRODUCTOS ESTRUCTURADOS

Devolución del monto invertido o un 
rendimiento en función de comportamiento 

de subyacentes
Ej: Notas estructuradas

Productos



INFORMACIÓN

TRANSPARENCIA

PROTECCIÓN AL INVERSIONISTA
(Inversionista prudente analiza y entiende su inversión,
valora los riesgos y da seguimiento a sus decisiones).



IOSCO
• International Organization of Securities Commissions
• Es el organismo internacional que reune reguladores
de los mercados de valores de todo el mundo.  Es
reconocido por establecer los estándares globales y 
los principios que rigen al sector. 

• IOSCO desarrolla, implementa y promueve la 
adhesión e implementación de los reguladores a 
ciertas normas y principios internacionales que rigen
los mercados de valores. 

• Trabaja intensamente en una agenda global de 
reformas regulatorias. 

• Memorando Multilateral de Entendimiento (MMoU)



Mercado de valores costarricense:
• Características:

‐ Mecanismo alternativo de financiamiento.
‐ El más grande a nivel de Centroamérica, Panamá y 
República Dominicana, aunque pequeño si se compara 
con el mercado financiero (bancos) en la propia Costa 
Rica. 

‐ Poco profundo entendido como pocas operaciones que 
se cierran lo cual provoca una  deficiente formación de 
precios, 

‐ Concentrado en emisiones de Deuda pública y 
participación de actores predominantemente grandes 
(institucionales, mayoristas) tales como operadoras de 
pensiones, fondos de inversión y bancos.

‐ Poca liquidez
‐ Pocos emisores privados.



Emisores de valores (43):



Puestos de bolsa (17)

Reporte de Puestos de Bolsa
Datos tomados del Registro Nacional de Valores e Intermediarios el 19 de julio del 2016 a las 04:29:51 p.m.
Información filtrada según: Puesto de bolsa: TODOS - Estado: INSCRITO - Mercado: TODOS - Autorizado desde: NO INDICADO - Au

Puesto Estado
ACOBO PUESTO DE BOLSA, S.A. INSCRITO   
ALDESA PUESTO DE BOLSA S.A. INSCRITO   
BAC SAN JOSE PUESTO DE BOLSINSCRITO   
BCR VALORES S.A. INSCRITO   
BCT VALORES PUESTO DE BOLSINSCRITO   
BN VALORES, PUESTO DE BOLSAINSCRITO   
CITI VALORES ACCIVAL, S.A. INSCRITO   
DAVIVIENDA PUESTO DE BOLSA INSCRITO   
IMPROSA VALORES, PUESTO DEINSCRITO   
INS VALORES PUESTO DE BOLSAINSCRITO   
INVERSIONES SAMA, S.A. INSCRITO   
LAFISE VALORES PUESTO DE BOINSCRITO   
MERCADO DE VALORES DE COS INSCRITO   
MUTUAL VALORES PUESTO DE BINSCRITO   
POPULAR VALORES PUESTO DE INSCRITO   
PRIVAL SECURITIES (COSTA RICAINSCRITO   
SCOTIA VALORES S.A. INSCRITO   



SAFIs (13)

Reporte de Sociedades Administradoras de Fondos de Inversión
Datos tomados del Registro Nacional de Valores e Intermediarios el 19 de julio del 2016 a las 04:30:57 p.m.
Información filtrada según: Sociedad: TODOS - Estado: INSCRITO - Autorizado desde: NO INDICADO - Autorizado hasta: NO INDICADO

Sociedad Estado
ALDESA SOCIEDAD DE FONDOS INSCRITO   
BAC SAN JOSE SOCIEDAD DE FOINSCRITO   
BCR SOCIEDAD ADMINISTRADORINSCRITO   
BCT SOCIEDAD DE FONDOS DE ININSCRITO   
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA INSCRITO   
IMPROSA SOCIEDAD ADMINISTRAINSCRITO   
INS-INVERSIONES SOCIEDAD ADMINSCRITO   
MULTIFONDOS DE COSTA RICA SINSCRITO   
MUTUAL SOCIEDAD DE FONDOS INSCRITO   
POPULAR SOCIEDAD DE FONDOSINSCRITO   
SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DEINSCRITO   
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DINSCRITO   
VISTA SOCIEDAD DE FONDOS DEINSCRITO   



Mercado de valores a la tica: 
‐ Poca cultura de inversión

‐ Falta conocimiento sobre el funcionamiento del mercado de valores

‐ Poca información para los potenciales inversionistas

‐ Falta de cuidado a la hora de firmar contratos y operaciones

‐ Irrespeto por el perfil real del inversionista (ambas partes).

‐ Desapego de las formas jurídicas y límites establecidos en el 
contrato.

‐ Exceso de confianza en los agentes corredores

‐ Exceso de confianza de los agentes corredores

‐ Falta de seguimiento a las operaciones realizadas



‐ Entidades que cumplan requisitos de 
autorización

• Prospecto
• Estados financieros
• Calificación de riesgo
• Buenas prácticas de

Gobierno Corporativo
‐ Información periódica

• Estados financieros trimestrales y 
anuales auditados
Hechos relevantes



a) Cumplimiento de requisitos de 
autorización y funcionamiento para todos 
los colocadores de productos financieros.

b) Requisitos mínimos en:
Asesoría de inversión
Perfil de inversionista
Actuación diligente
Registro adecuado de clientes
Medidas contra conflictos de interés
Confidencialidad de la información ‐



Individuales

• Conservador
• Riesgo 
Moderado

• Agresivo

Institucionales

Sofisticados

INVERSIONISTAS



Articulo 10/ RIAC:
Inversionista Profesional y No Profesional 

• (1) Inversionista Profesional es aquella persona física o jurídica que 
posee la infraestructura o capacidad para reconocer, comprender y 
gestionar los riesgos inherentes a sus decisiones de inversión.

• (2) Inversionista No Profesional son todas aquellas personas físicas o 
jurídicas que no califican para ser tratados como inversionistas 
profesionales. 

• (3) Cuando se clasifica a un cliente se le deben informar y explicar las 
limitaciones de la responsabilidad del intermediario en función de la 
clasificación asignada, de previo a la prestación de cualquier servicio, de 
forma que el inversionista tenga claro el alcance del servicio contratado, 
limitaciones de responsabilidad entre las partes y riesgos que se asumen en 
la relación de servicios.

• (4) El intermediario será responsable de comunicar a cualquier 
inversionista la posibilidad de contratar servicios de asesoría, para lo cual 
suscribirán un acuerdo por escrito que precise los alcances del servicio, 
operaciones o tipos de productos a los que se refiere la contratación.



INVERSIONISTAS

‐ Objetivos de inversión

‐ Experiencia en inversiones

‐ Grado de tolerancia al riesgo

‐ Necesidad de rentas periódicas



• Reclamar oportunamente:
‐Ante la BNV
‐ Arbitraje
‐Ante SUGEVAL
‐ Judicialmente





Ley Reguladora del Mercado de Valores

Reglamentos emitidos por CONASSIF

Acuerdos del Superintendente
www.sugeval.fi.cr

Normativa de la BNV (Compendio de normas y
Reglas del Negocio)

www.bnv.fi.cr



Manejo de Información Privilegiada (102, 103 y 104 )
Información al público (105, 69)
Prioridad a clientes (106)
Abstenciones obligatorias (107)
Deber de Diligencia (108)
Información a clientes (109)
Información a la Superintendencia (110)
Registro de transacciones por cuenta propia (111)
Registro especial de operaciones por cuenta propia (112)
Conflictos de Interés (110, 114)



Artículo 108.‐Actuación de participantes

Los participantes en el mercado que reciban órdenes, las
ejecuten o asesoren a clientes respecto de inversiones
en valores, deberán actuar con cuidado y diligencia en
sus operaciones, realizándolas según las instrucciones
estrictas de sus clientes o, en su defecto, en los mejores
términos, de acuerdo con las normas y los usos del
mercado. La información que dichos participantes
tengan de sus clientes será confidencial y no podrá ser
usada en beneficio propio ni de terceros; tampoco para
fines distintos de aquellos para los cuales fue solicitada.



Suministro de información (Riesgos,
recompras apalancadas, entrega de
prospectos, productos extranjeros, etc.)

Deber de diligencia (Ejecución de las
instrucciones del cliente o de contratos
de administración discrecional).

Deber de asesoría (según lo pactado)



INFRACCIONES MUY 
GRAVES

INFRACCIONES GRAVES

INFRACCIONES LEVES

SANCIONES ADICIONALES

157

159

161

163



Artículo 163
• Sanciones adicionales:
• A) Agentes de bolsa o cualquier persona física cuya 
responsabilidad dolosa o culposa se haya 
determinado al sancionar a la entidad regulada.  
Amonestación (privada o pública), o multa hasta 200 
salarios).

• B) Directivo, personero o empleado de una entidad 
regulada: suspensión hasta por 1 año o separación del 
cargo e inhabilitación para ejercer hasta por 5 años en 
entidades reguladas.



FRAUDES FINANCIEROS



• Oferta pública de valores
• Oferta Restringida de valores
• Oferta privada de valores
• ‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐
• Oferta Pública de Valores no autorizada 

(OPNA)
• Oferta fraudulenta de valores



Boiler Room:

• Fraude de simulación en donde se induce a error a 
inversionistas que creen estar negociando con una firma 
de corredores (puesto de bolsa) y en realidad son 
estafadores que se quedan con el dinero.

• Operan en todo el mundo, usualmente contactan a sus 
víctimas desde otros países y piden depositar sumas de 
dinero en cuentas fantasmas.



Estafas “PONZI” y las pirámides:
‐ Se toma el dinero de una persona para pagar a otra.
‐ Se paga con el aporte de los que van llegando.
‐ Cuando dejan de llegar nuevos inversionistas la estafa 
colapsa.

‐ Todos pierden su dinero.



Ventas agresivas

• Agentes de bolsa deshonestos compran grandes bloques 
de acciones a emisores estadounidenses con gran 
descuento. 

• Presionan a inversionistas, sobre todo no 
estadounidenses, a comprar acciones a precios 
extremadamente altos. 

• Una vez vendidas las acciones, los precios colapsan 
dejando a los inversionistas con pérdidas considerables.



Estafas con acciones 
de petróleo y gas.

• Aparecen usualmente después de una noticia altamente 
publicitada como un alza en los precios internacionales del 
petróleo.

• Aparecen hábiles vendedores que le contactan por 
teléfono para convencerle de invertir.

• Una vez que tienen su dinero, desparecen.



Fraude del Banco Principal:
• Ofrecen comprar y comerciar exclusivamente instrumentos 
financieros de un Banco Principal.

• Hablan de programas de alto rendimiento en el extranjero 
que tendrán altas ganancias.

• Distribuyen documentos complejos, sofisticados y que 
parecen oficiales.

• Se sugiere acceso privilegiado a información.



Esquemas de tarifas 
por adelantado

• Estafadores aparentan ser agentes de bolsa o empresas 
estadounidenses legítimos.

• Ofrecen ayudar a los inversionistas a recuperar sus 
pérdidas al cambiar su acción desvalorizada por una acción 
de mayor capitalización y liquidez o  comprar la acción 
completamente. 

• Los inversionistas deben pagar un "depósito de garantía" 
por adelantado o destinar un "seguro" o "garantía de 
pago." 

•



Por qué son peligrosos?

• Desprotección total del inversionista al no estar  
autorizados o ser supervisados.

• El regulador está atado de manos pues es casi imposible 
ubicar a los responsables.

• Es muy difícil recabar prueba. 
• No se sabe si disponen de capital suficiente para responder 
a los inversionistas.



Forma de operar:
• Mercadeo impecable por medio de: llamadas 

telefónicas, cartas, referencias o anuncios en la 
web.

• Prometen inmensos rendimientos.
• Insistencia en que se adopte una decisión 

inmediata.
• Cuando no pueden justificar más las pérdidas 

simplemente desaparecen o cambian de 
nombre.



Internet

• Es el más usado (spam y phishing).
• Supone una mayor dificultad para que los 

Supervisores puedan localizarlos.
• Parecen entidades financieras solventes y 

reconocidas que hasta piden clave de acceso
• Ofrecimientos altamente rentables.
• Una vez que el inversionista efectúa el depósito, 

no vuelve a ver su dinero.



OTROS:
 Contacto telefónico:
 Llamadas en frío: Inesperadas.
 Contacto directo que permite ejercer técnicas de presión 
psicológica.  No aceptan un no por respuesta.

 Anuncios:
 Publicidad en periódicos y revistas.
 Ofrecen rendimientos más altos que las inversiones 
tradicionales.
 Uso de folletos lujosos y cupones.

 Carta‐publicidad
 Referencias verbales



Características:
• Son convincentes y persuasivos.
• Apariencia de respetabilidad y éxito.
• Se llaman a sí mismos asesores y expertos.
• Explicaciones incomprensibles y tecnicismos.
• Prometen altas ganancias y poco riesgo.
• Afirman ser entidades sujetas a regulación 
• Inversiones en productos complejos en mercados 

extranjeros. 
• Piden depósitos  en cuentas corrientes en el 

exterior a nombre de una sociedad.



Demasiado bueno 
para ser cierto:

• Las “ganancias garantizadas” en realidad no lo 
son. Toda inversión conlleva un riesgo. 

• El nivel de riesgo está relacionado con la 
ganancia que usted espera.

• Compare el rendimiento ofrecido con los 
actuales índices bursátiles conocidos.

• Recuerde que usted puede perder TODO su 
dinero.





































CÓMO EVITAR LOS FRAUDES 
FINANCIEROS?
• No se apresure en sus decisiones 
• Busque primero información sobre la entidad, sus servicios 
y productos.

• Asesórese con gente que tenga experiencia en el negocio. 
• Verifique si la entidad es regulada.
• Preferiblemente invierta por medio de entidades inscritas 
en el RNVI.



Si ya invirtió en un chinamo:
• Reúna toda la evidencia que pueda: documentos, 
contratos, boletas de operación, comprobantes de 
depósito de dinero,  números de cuenta, direcciones de 
correo electrónico. 

• Amenácelos con acudir a las autoridades
• Informe a la Superintendencia.
• Presente su denuncia ante el Ministerio Público.



Experiencia de SUGEVAL:
• Consultas y denuncias de inversionistas engañados.

• Investigaciones de oficio, mapeo de sitios.
• Intercambio de información con reguladores de otros 
países.

• Si está en Costa Rica, se efectúa un apercibimiento a la 
entidad para que informe sobre sus actuaciones y, de ser el 
caso,  cese su actividad.



Medidas tomadas por SUGEVAL
• Información por medio de las Alertas al Inversionista: 
www.sugeval.fi.cr

• Educación al inversionista: Jornadas del inversionista, 
cursos libres UCR, ferias.

• Investigaciones de oficio y a instancia de parte.

• Denuncias penales



Muchas gracias por su atención

www.sugeval.fi.cr


