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De conformidad con la experiencia acumulada por organismos internacionales y reguladores, las préacticas de
buen gobierno de agencias reguladoras son: Independencia, Responsabilidad, Transparencia e Integridad.

Independencia:

Asegura que la agencia pueda llevar su mandato sin interferencias (politica o comercial). La agenciatiene que
tener unaidentidad separada que le permita atodos reconocerla como auténoma. En el caso delaCNV, nosele
vincula ni con el gobierno ni con la industria. (Ver: Global Integrity: An investigative report tracking
corruption, openness and accountability y Evaluacion final BID sobre CNV).

El mandato de la agencia debe ser claro y conectar con €l interés publico, que es diferente del interés de la
industria o € politico. Mandatos conflictivos, por eemplo la responsabilidad de al mismo tiempo vigilar y
promover los mercados puede hacer mellaen la efectividad del regulador y colocarlo en una posicion imposible.

Lafuente de fondos de la agencia no la debe sujetar a interferencias politicas o comerciales. La agencia debe
tener el derecho de dirigir sus gastos de manera que no haya conexi 6n entre sus operaciones y las decisiones
del cuerpo politico que le dafondos. El sistema de recursos por laindustria no siempre funciona, lo cual dejaa
la agencia con fondos insuficientes. La suficiencia debe medirse objetivamente, por ejemplo contar con lo
Ultimo en tecnologia para recibir reportes y la habilidad de pagar salarios compatibles con los del sector
privado.

L os miembros de directiva de la agencia deben ser escogidos para asegurar calidad y heterogeneidad. Deben
incluirse miembros independientes de la industria y del gobierno. La junta debe ser diversa para evitar su
captura por un solo grupo. Los criterios y proceso de nombramiento y remocion de la directiva deben ser
establecidos en la legislacion lo que facilita el reclutamiento de miembros de calidad y reduce la posibilidad de
interferencia por grupos de interés. El procedimiento debe incluir laratificacion por parte del legislativo. Esta no
sedadaen el caso delaCNV y seriarecomendable que se diera.

Responsabilidad.

Eslaclave para el balance y apoyalaindependencia. La agencia debe ser responsable y debe rendir cuentas de
formaregular sobre su gjecucion, resultados, procedimientosy dar justificacion de sus decisiones. LaCNV rinde
cuentas periddicas. En materia de viajes ver http://200.46.126.10/Vigjes2004-4.htmy en materia de salarios ver
http://www.conaval .gob.pa/principal .asp?id=inf& sb=sal.

La actuacion de la agencia debe poder ser revisada por los tribunales. El rol de estos debe ser revisar la
autoridad legal delaagenciaparatomar la decision, pero no reabrir las valoraciones de la agencia en los meritos
del caso. Dada la necesidad para los supervisores de tomar acciones rapidas, |os tribunales deben Gnicamente
en circunstancias extremas conceder suspensiones que bloquean las acciones de supervision. Ver:
http://200.46.126.10/casos%20j udicial ey CA SOS%20JUDICIAL ES%20 2004.pdf

Debe auditarse a la agencia para asegurar la legalidad del gasto publico. Para limitar presiones politicas, los
controles deben ser ex post y enfocarse alarevision de las cuenta anual es por auditores independientes.

El desempefio de los reguladores debe ser evaluado por expertos contrastdndolo con pardmetros objetivos e
internacionales. La CNV se ha sometido a evaluaciones en materia de gobierno corporativo y de cumplimiento,
entre otros, y los resultados son publicos.

Transparencia
Laagencia debe poner a disposicién del publico informacién escrita sobre su organizacion, objetivos, estructura
de gobierno, marco institucional, procesos operativos y procedimientos, asi como €l texto de las futuras



regulaciones. (Ver Procedimiento administrativo paraadopcién de acuerdos CNV www.conaval.gob.pa.).

Debe sefiadlarse en que tiempo la agencia va a responder las consultas que recibe, Ilevar acabo sus funciones,
explicar lo relativo a autorizacion de licencias y los documentos que se requieren para cada tramite. Ver
formularios CNV  http://www.conaval .gob.pa/principal .asp?id=frmé& sb=frm

Debe revelar €l codigo de conducta de su personal y lasreglas paralaprevencion de conflictos deinterés. Ver
codigo de ética CNV en http://www.conaval .gob.pa/principal .asp?id=reg& sb=rqi

Integridad

Es un estado de conducta que le permite a la agencia lograr sus objetivos de forma justay competente, libre de
corrupcién o debida influencia. Es la base para la reputacion de la agencia. La integridad personal es motivada
por €l liderazgo ala cabeza con un compromiso de hacer que todos los que trabajan en la agencia lo hagan de
forma competente en cuanto cumplimiento de la mision de la agencia 'y no de interés personal. Provee que €l
personal sigue las metas de la agencia sin comprometerla por el interés propio. Contempla el procedimiento para
el nombramiento y remocién de la administracién, auditoria interna, estandar de conducta del personal en sus
asuntos privados. (Ver: Comisionados CNV en The Economist Intelligence Unit 2001)

El cédigo de conducta debe incluir periodos de enfriamiento para el personal que deja la agencia para trabajar
con los regulados, tema no tratado en Panama. (Propuesto por CNV al Ejecutivo desde 2002).

Conclusiones

Un sistema financiero sano depende del buen gobierno de las agencias que lo regulan y supervisan. Lacalidad
del buen gobierno de una agencia esta influenciada por el buen gobierno del sector publico. Instituciones
débiles afectan el buen gobierno de laagencia. En un ambiente de débil responsabilidad politica, débil estado de
derecho y corrupcion, alas agencias lesfaltael poder y apoyo para regular el sistemafinancierolo cual tiene
efectos en el sector financiero.



