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1. Estructuracion de los fondos de inversion.



¢,Por que surgen
)S Fondos de Inversion?

*El Inversionista pequeno o mediano tiene
limitado acceso a los mercados financieros

« Cada vez es mas complejo el analisis de los
productos financieros, siendo muy dificil para
el pequeno o mediano Inversionista, su
comprension y decision de inversion

* Se requiere de un experto, quien ademas por

economias de escala pueda realizar esas
funciones de manera eficiente y rentable
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- Fondos

Gestoras de Fondos
de Inversion

Fondos de Inversion

Sociedades anonimas de Capital Una serie de aportes de
Fijo encargadas de administrar, diferentes inversionistas que
decidir inversiones y llevar a administrados por una Gestora
cabo la contabilidad y registros de Fondo, que conjuntamente y
de cada Fondo de Inversion, proporcionalmente invierten,

por su cuenta y riesgo, en una
cartera de valores que se que
conforman un patrimonio
autbnomo, y éstos participan de
sus rendimientos por igual de
acuerdo con el monto su aporte.

Sociedades cuyo objeto unico y
exclusivo es la administracion
de fondos y valores de terceras
personas.
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Su rol, como lo indica el nombre es “ Gerenciar o administrar los Fondos de Inversién

Sus Principales funciones son:

» Definir las caracteristicas de los Fondos que se ofrecen al publico ( Reglamento-
Prospecto)

» Aplicar las estrategias de inversion que se definan para cada fondo.
» Llevar la contabilidad del Fondo

* Realizar todas las publicaciones y cumplir con las disposiciones establecidas por la
Superintendencia

 Representar Judicial o extrajudicial alos participes de los fondos.



Art. 23.- Actos y Operaciones: La Gestora debera realizar todos los actos, contratos vy
operaciones necesarias para la administracion y el funcionamiento de los Fondos.
Especialmente tendra las facultades siguientes:

a) Recibir los aportes de los participes.
b) Administrar los Fondos, suscribir contratos y otros documentos necesarios para tal fin.
c) Colocar las cuotas de participacion de los Fondos.

d) Ejecutar la politica de inversion de cada Fondo, segun lo dispuesto en la presente ley y en el
respectivo reglamento interno.

e) En el caso de los Fondos Abiertos, pagar rescates totales o parciales y distribuir beneficios.
Tratandose de Fondos Cerrados, distribuir beneficios con cargo a los Fondos que administre y
restituir a los participes el valor de sus cuotas de participacién por concepto de disminucion de
capital o derecho a retiro.

f) En el caso de los Fondos Cerrados, designar inicialmente a los integrantes del Comité de
Vigilancia a que se refiere el articulo 77 de esta ley.

g) Otros actos y operaciones que por ser necesarios para el cumplimiento de su finalidad, autorice
el Consejo
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n Legal

Fondos Abiertos

Aquellos que no tienen
un plazo definido y los

participes pueden
rescatar sus cuotas de
participacion en

cualquier tiempo, total o
parcialmente

Fondos Cerrados

Aquellos que tienen un
plazo definido y los
participes solo podran
recibir lo que les
corresponda de sus cuotas
de participacion al final del
plazo del Fondo y en los
casos establecidos en la
presente ley, pudiendo sus
cuotas de participacion ser
negociadas en mercado
secundario.




Monto fijo emision.

Plazo vencimiento o indefinido.
Participaciones inscritas en bolsa.
Participaciones con mercado
secundario.

No redime al cliente en condiciones

normales.

Monto emision indefinido.

Sin plazo vencimiento.
Participaciones no inscritas en
Bolsa.

Fondo rescata participaciones al
cliente.
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Criterios de Monto e Inversionistas en los fondos

————————— e ———_——

Fondos abiertos

Fondos Cerrados

*Art. 51.- Los Fondos Abiertos deberan contar con un
patrimonio minimo de trescientos cincuenta mil dolares
de los Estados Unidos de América y al menos con
cincuenta participes; o diez participes, si entre ellos
hay al menos un inversionista institucional, monto y
namero que deberan ser alcanzados en un plazo de
ciento ochenta dias, contado desde la fecha en que el

Fondo sea asentado en el Registro

Art. 61.- Los Fondos Cerrados deberan contar con un
patrimonio minimo de trescientos cincuenta mil dolares
de los Estados Unidos de América y al menos con diez
participes, o bien dos participes, si entre ellos hay un
inversionista institucional; monto y nimero que deberan
ser alcanzados en el plazo de seis meses, contado
desde la fecha en que el Fondo sea asentado en el
Registro




SOCIEDAD
GESTORA

CONTRATO

XMSTRAC

$ {FONDO Financiero
_— | Inmobiliario

MANEJO DE LA
CARTERA

Inmuebles

=

DISTRIBUCION INGRESOS
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NDOS DE INVERSION

Art. 25.- Seran responsabilidades de la Gestora, las que determine el reglamento
interno de cada Fondo; y, en todo caso, las siguientes:

a) La buena gestion y administracion de los Fondos que administre. Por los
resultados obtenidos, Unicamente respondera cuando en dicho proceso se incurra
en pérdidas causadas por dolo o culpa en sus actuaciones, declaradas como tales
en sentencia ejecutoriada.

b) Llevar contabilidades separadas por cada Fondo que administre,
independientes de la contabilidad que corresponda a la Gestora.

c) Cumplir en calidad de administrador con todas las obligaciones formales de
caracter tributario que implica la administracion de los Fondos y responder
solidariamente ante el Fisco de las obligaciones tributarias sustantivas contenidas
en el Cddigo Tributario y demas leyes de la materia.




ONDOS DE INVERSION

d) Enterar al Fisco con cargo al Fondo, los montos correspondientes al pago de impuestos
causados por los actos juridicos celebrados por ésta como

administradora del Fondo, estando obligada a efectuar esos pagos en la medida que los
impuestos se vayan generando

e) Evitar situaciones que generen conflicto de interés entre ella y los participes, en caso que
se presenten, resolverlas a favor de estos ultimos.

f) Cumplir con todas las disposiciones del reglamento interno de los Fondos que administre.

g) Proporcionar, en el caso de los Fondos Cerrados, informacion al Comité de Vigilancia
relativa a su situacion financiera y la del Fondo, asi como otra que éste le solicite en el
ejercicio de sus funciones, todo con la periodicidad minima que establezcan entre ellos.

h) Nombrar al auditor externo de los Fondos Abiertos. Para el caso de los Fondos Cerrados,
deberd nombrarlo para el primer ejercicio fiscal y para los préximos ejercicios, en el caso que
la Junta Ordinaria de participes no lo hiciere. Cuando fuere aplicable, nombrara al auditor
fiscal, en la misma forma que al auditor externo. -

P ———



 Unidn de recursos en propiedad colectiva.

« Distribucion proporcional de ganancias o péerdidas.
« Diversificacion de inversiones.
e Inversionistas con objetivos comunes.

* Reune aportes de dinero para adquirir un portafolio
Optimo que responda a la intencion de poseer altos
rendimientos a los mejores precios.
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Art. 24.- La Gestora debera realizar todos los actos, contratos y operaciones
necesarias para la administracion y el funcionamiento de los Fondos.
Especialmente tendra las facultades siguientes: :

a) Recibir los aportes de los participes.

b) Administrar los Fondos, suscribir contratos y otros documentos necesarios para
tal fin.

c) Colocar las cuotas de participacion de los Fondos.

d) Ejecutar la politica de inversién de cada Fondo, segun lo dispuesto en la
presente ley y en el respectivo reglamento interno.




e) En el caso de los Fondos Abiertos, pagar rescates totales o parciales
y distribuir beneficios.

TratAndose de Fondos Cerrados, distribuir beneficios con cargo a los
Fondos que administre y restituir a los participes el valor de sus cuotas de
participacion por concepto de disminucion de capital o derecho a retiro.

f) En el caso de los Fondos Cerrados, designar inicialmente a los
integrantes del Comité de Vigilancia

g) Otros actos y operaciones que por ser necesarios para el cumplimiento de
su finalidad, autorice el Consejo
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estora

Art. 25.- Seran responsabilidades de la Gestora, las que determine el
reglamento interno de cada Fondo; y, en todo caso, las siguientes:

a) La buena gestion y administracion de los Fondos que administre. Por los
resultados obtenidos, Unicamente respondera cuando en dicho proceso se incurra
en pérdidas causadas por dolo o culpa en sus actuaciones, declaradas como tales
en sentencia ejecutoriada.

b) Llevar contabilidades separadas por cada Fondo que administre, independientes
de la contabilidad que corresponda a la Gestora.

c) Cumplir en calidad de administrador con todas las obligaciones formales de
caracter tributario que implica la administracion de los Fondos y responder
solidariamente ante el Fisco de las obligaciones tributarias sustantivas contenidas
en el Cddigo Tributario y demas leyes de la materia.

d) Enterar al Fisco con cargo al Fondo, los montos correspondientes al pago de
Impuestos causados por los actos juridicos celebrados por ésta como




ades de la Gestora

Art. 25.- Seran responsabilidades de la Gestora, las que determine el
reglamento interno de cada Fondo; y, en todo caso, las siguientes:

d) Enterar al Fisco con cargo al Fondo, los montos correspondientes al
pago de impuestos causados por los actos juridicos celebrados por ésta
como administradora del Fondo, estando obligada a efectuar esos pagos
en la medida que los impuestos se vayan generando

e) Evitar situaciones que generen conflicto de interés entre ella y los
participes, en caso que se presenten, resolverlas a favor de estos ultimos.

f) Cumplir con todas las disposiciones del reglamento interno de los
Fondos que administre.

g) Proporcionar, en el caso de los Fondos Cerrados, informacion al
Comité de Vigilancia relativa a su situacion financiera y la del Fondo, asi
como otra que éste le solicite en el ejercicio de sus funciones, todo con la
periodicidad minima que establezcan entre ellos.
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onsabilidades de |la Gestora

Art. 25.- Seran responsabilidades de la Gestora, las que determine el
reglamento interno de cada Fondo; y, en todo caso, las siguientes:

h) Nombrar al auditor externo de los Fondos Abiertos. Para el caso de los
Fondos Cerrados, debera nombrarlo para el primer ejercicio fiscal y para
los préximos ejercicios, en el caso que la Junta Ordinaria de participes no
lo hiciere. Cuando fuere aplicable, nombrara al auditor fiscal, en la misma
forma que al auditor externo.

|) Pagar, con cargo al patrimonio de la Gestora, las indemnizaciones por
responsabilidad civil derivadas de danos o perjuicios causados a los
participes, debido a conductas dolosas o culposas incurridas en la
administracion de los Fondos, sin perjuicio de la responsabilidad
personal, civil o penal, deducible a sus directores, gerentes, auditores
externos y cualquier otro directivo o miembro del personal ejecutivo
participante en la administracion. Dicho pago debera efectuarse en la
medida que la garantia establecida en el articulo 22 de la ley resultare
insuficiente
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es de |la Gestora

Art. 25.- Seran responsabilidades de la Gestora, las que determine el
reglamento interno de cada Fondo; y, en todo caso, las siguientes:

j) Cumplir y velar porque los Fondos que administre cumplan la actualizacion de
politicas y mecanismos para la gestion de riesgos, debiendo entre otras acciones,
identificarlos, evaluarlos, mitigarlos y revelarlos acordes a las mejores practicas
internacionales. En dichas politicas se incluiran las medidas que adopte para
prevenir posibles incumplimientos a requerimientos regulatorios; y las que adoptara
en el evento de que haya incurrido en ellos, debiendo definir en ambas situaciones
los parametros que orientaran la actuacion y los responsables de implementarlas.

k) Publicar, a través de medios electronicos, el nivel de exposicion de riesgos de

cada uno de los Fondos administrados con base en normas técnicas que emita el
Banco Central.

I) Cumplir con lo dispuesto en la Ley Contra el Lavado de Dinero y de Activos, para
lo cual implementara procedimientos para verificar la procedencia de los recursos.
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10n al Fondo

Art. 27.- La Gestora estara obligada a indemnizar a los participes del Fondo por
los dafios y perjuicios causados por ella, sus representantes, directores,
gerentes, auditores externos, miembros de su personal y cualquier otra persona
gue le preste servicios, en perjuicio de dichos participes, como consecuencia de
la ejecucion u omision, segun corresponda, de cualquiera de las actuaciones que
en virtud de esta ley, le son prohibidas a la Gestora.

Las personas antes mencionadas que hubieran participado en tales
actuaciones, seran solidariamente responsables del reembolso, sin perjuicio de
la responsabilidad administrativa o judicial, sea ésta civil o penal, que se
deduzca en contra de quienes resultaren involucrados. En este caso la accion
gue corresponda sera ejercida de conformidad a lo dispuesto en el Cddigo
Procesal Civil y Mercantil

w
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Comercializadoras
de fondos de

Puestos de Bolsa inversion.

Gestoras de
Fondos de
Inversion

Comercializadores y administradores de inversiones

Art 26.- Las personas que laboren con la Gestora o con sus mandatarias
realizando la comercializacion de cuotas de participacion de los Fondos y los
encargados de administrar las inversiones de los mismos, deberan ser autorizadas por

la Superintendencia., de conformidad a las normas técnicas que emita €l Banco Central

para tal efecto.




Colocacion

Art. 46.- La colocacion primaria de cuotas de participacion de los
Fondos podra realizarse directamente por la Gestora, por medio

de Casas de Corredores de Bolsa o por otras personas juridicas
gue autorice el Consejo, de conformidad a los requisitos que
mediante normas tecnicas establezca el Banco Central. Para estos
efectos, la Gestora debera suscribir contratos de mandato con las
personas juridicas referidas en este inciso, facultandolas
expresamente para representarla y obligarla en todo lo que tenga
relacion con la suscripcion y pago de cuotas de participacion, dentro
de los limites de su mandato

En el caso de los Fondos Cerrados, la colocacion primaria de cuotas
de participacion podra realizarse en la Bolsa en que estuvieren
Inscritas.
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lerno Corporativo

Los alcances y limitaciones en los actos de la Gestora
demandaran prontamente generar un Codigo de
Gobierno Corporativo, entendido este como el documento
gue declara la practicas de la administracion en una serie
de campo, particularmente en lo referido a la gestion del
negocio, las politicas, el perfil de los directores asi como
los mecanismos y medios de control para acreditar su
cumplimiento.

Aungue actualmente no es un documento oficial debe
pensarse en su implementacion a corto plazo.

m



1. Integracion de la Junta Directiva

2. ldoneidad de la Junta Directiva

1. Integraciony funciones del comité de auditoria.

2. Establecer mecanismos y medios para acreditar requisitos de los Organos
3. Verificaciéon de larazonabilidad de la informacién financiera

4. Politicas de Conflicto de Interés

5. Politicas sobre larelacion con los clientes / Inversionistas

6. Politicas de relacion con los proveedores

7. Politicas sobre las relaciones Intragrupo

8. Politicas sobre las relaciones con accionistas de la Gestora

9. Politicas sobre revelacion de informacion
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hibiciones

Art. 28.- La Gestora y las sociedades pertenecientes a su mismo
conglomerado financiero o grupo empresarial, no podran ser titulares
individualmente o en conjunto de mas de un quince por ciento de las
cuotas de participacion de cada Fondo Abierto administrado por dicha
Gestora y cuarenta por ciento de cada Fondo Cerrado.

Si se produjeran excesos a los limites antes mencionados por efectos de
fluctuaciones en el mercado o por otra causa justificada, la Gestora
debera notificarlo a la Superintendencia dentro de los tres dias habiles
siguientes de ocurrido el exceso. A partir de la fecha de notificacion, la
Gestora contara con sesenta dias para regularizar los porcentajes antes
indicados. El plazo podra prorrogarse por causa justificada y cuando asi lo
autorice el Consejo



trol de los Fondos

A excepcion de los Fondos gue inviertan en sociedades cuyas acciones
Nno se negocien en bolsa y que su finalidad sea la inversion en
proyectos empresariales especificos a ser desarrollados en el mediano
y largo plazo, los Fondos no podran tener el control directo o indirecto
de un emisor, de un Fondo de Inversion o de un Fondo de
Titularizacion.

Se entendera que existe control, cuando un Fondo de Inversion pueda
asegurar la mayoria de votos en las juntas generales de accionistas y
elegir a la mayoria de los directores tratAndose de sociedades
anodnimas, o asegurar la mayoria de votos en las asambleas y designar
a los administradores o representantes legales o a la mayoria de ellos,
en otro tipo de sociedades o en patrimonios independientes.



ondos: Informacion

Art. 34 . Para cada Fondo que administre, la Gestora debera publicar en su sitio de internet
u otro medio que para tal efecto determinen las normas técnicas, un informe que contenga,
entre otros, el valor de la cuota de participacion, comisiones que perciba la Gestora, gastos
gue son cargados al Fondo, rendimiento y hechos o informacion esencial a que se refieren
los dos primeros incisos de este articulo.

Esta informacion sera actualizada diariamente. Adicionalmente, cada mes debera
publicarse el valor del patrimonio del Fondo y la estructura agregada de las inversiones del
Fondo. Asi mismo, debera mantenerse el reglamento interno del Fondo, un extracto de
este, su clasificacion de riesgo, sus estados financieros mensuales, el prospecto de
colocacion de cuotas de participacion y un extracto de este.

Deberan mantenerse publicados el valor de la cuota, la clasificacion de riesgo y los
estados financieros, comprendiendo como minimo los ultimos dos afios. Adicionalmente, la
Gestora debera enviar mensualmente a cada participe un estado de cuenta de las
inversiones que muestre su participacion individual.
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Art. 34.- Sera obligacion permanente de la Gestora, divulgar cualquier
hecho o informacion esencial respecto de los Fondos que administra o
de si misma, tales como operaciones realizadas con recursos de los
Fondos con sociedades miembros de su conglomerado financiero,
grupo empresarial o personas relacionadas a la Gestora; y el cambio
de accionistas controladores o relevantes, directores, administradores
0 representante legal. Esta divulgacion debera realizarla a mas tardar
el dia habil siguiente que el hecho ocurra o sea de su conocimiento.

Asi mismo, la Gestora debera divulgar hechos o informacion esencial
de la que se tenga certeza respecto de sociedades, Fondos de
Titularizacion, Fondos de Inversion o de cualquier emisor en cuyos
valores se mantengan invertidos los recursos de los Fondos
administrados por ella, a mas tardar el dia habil siguiente en que el
hecho ocurra o sea de su conocimiento
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tora- Fondos:
acion

Art. 34 . La Gestora, para efectos de transparencia y formacion de precios,
debera informar diariamente a las bolsas de valores, a los agentes
especializados en valuacion de valores, a la Superintendencia y a cualquiera
otra entidad que esté facultada por ley, sobre cada una de las operaciones de
compra y venta de valores que con los recursos de los Fondos realice,
detallando precios. Asi mismo, debera informar a la Superintendencia el detalle
de las inversiones de los Fondos y el valor asignado a cada inversion, para los
Fondos Abiertos diariamente y para los Fondos Cerrados de acuerdo a la
periodicidad de valoracion de sus inversiones.

El Banco Central dictara las normas técnicas que determinen el contenido de la
informacion a que se refiere este articulo y su correspondiente divulgacion.
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s cerrados: Comité de Vigilancia

Art. 77.- Cada Fondo Cerrado tendra un Comité de Vigilancia integrado por tres
miembros, los elegird la asamblea ordinaria y duraran un afio en sus funciones,
seran remunerados con cargo al Fondo y podran ser reelectos, segun se
determine en el reglamento interno. Dichos miembros no deberan ser personas
relacionadas a la Gestora del Fondo y al menos uno debera tener la calidad de
participe. Los miembros del Comité de Vigilancia vigente seguiran cumpliendo
con sus funciones hasta que tomen posesion los nuevos. Las decisiones del
Comité de Vigilancia se tomaran por mayoria.

Si los miembros del Comité de Vigilancia integran Comités de Vigilancia de otros
Fondos o son directores o administradores de otra Gestora, deberan informarlo a
la Superintendencia.

La Gestora debera proporcionar a los miembros del Comité de Vigilancia, a su

solicitud, informacion plena y documentada, en cualquier tiempo, de todo lo
relacionado con las operaciones del Fondo.
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El Comité de Vigilancia debera reunirse por lo menos dos veces al afo, para
recibir el informe de la Gestora sobre las actividades del Fondo, asi como los
dictamenes de los auditores externo y fiscal, en su caso.

El Comité de Vigilancia debera ser informado con anterioridad a que la Gestora
convoque a una asamblea extraordinaria, con la finalidad de opinar sobre las
materias a tratarse en dicha asamblea.

Asentado el Fondo en el Registro, la Gestora procedera a designar un Comité
de Vigilancia provisional, que durard en sus funciones hasta la primera
asamblea de participes, en la cual se elegiran los miembros del Comite de
Vigilancia
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Comité de Vigilancia

El Comité de Vigilancia tendra la responsabilidad de actuar exclusivamente en el mejor
interés de los participes, para lo cual vigilara las operaciones que la Gestora realice con
los recursos del Fondo, siendo sus atribuciones las siguientes:

a) Verificar que la Gestora cumpla lo dispuesto en el reglamento interno del Fondo e
informar al respecto a la asamblea ordinaria de participes.

b) Verificar que la informacion para los participes sea suficiente, veraz y oportuna.

c) Vigilar que las inversiones, aumentos o disminuciones de capital y cualquier otra
operacion del Fondo se realicen de acuerdo a esta ley, a las normas técnicas que dicte el
Banco Central y al reglamento interno del Fondo. En caso que la mayoria de los
miembros del Comité de Vigilancia determine que la Gestora ha actuado en
contravencion a dichas disposiciones, aquél debera solicitar a la Gestora que convoque a
una asamblea extraordinaria de participes, donde informard de esa situacion. La
convocatoria se realizara en un plazo no mayor de cinco dias habiles, contado desde la
fecha del acuerdo.

f) Rendir informe anual sobre su gestion a la asamblea ordinaria de participes.

w



Art. 93.- La Gestora debera nombrar al auditor externo de un Fondo,
previo a presentar la solicitud de registro de dicho Fondo.

El auditor externo del Fondo debera estar registrado en la
Superintendencia y cumplir con los requerimientos minimos de auditoria,
conforme a lo indicado en la Ley del Mercado de Valores.

El Superintendente, por medio de resolucion razonada, podra requerir

auditorias externas adicionales con cargo al Fondo, cuando sea necesario
esclarecer o investigar algun hecho u operacion.
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cion de Estados Financieros

Art. 92.- Cada Gestora debera publicar en el periddico de circulacion nacional
establecido en el reglamento interno del Fondo, los estados financieros de
cada uno de los Fondos que administre, al treinta de junio y al treinta y uno de
diciembre de cada afo; estos ultimos, deberan ir acompafados del dictamen
del auditor externo, expresandose en ellos el numero de cuotas de
participacion y su valor unitario. La referida publicacion debera hacerse dentro
de un plazo maximo de sesenta dias a partir de las fechas indicadas.

No obstante lo establecido en las disposiciones anteriores y a la informacion
por los medios a que se refiere el articulo 34 de la presente ley, los participes
tendran acceso a la informacion completa sobre los Estados Financieros y las
inversiones del Fondo en las oficinas de la Gestora y de las sociedades
mandatarias.

El Banco Central dictard las normas técnicas que determinen el contenido
minimo de la informacién a publicar.
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n de Riesgo

Art. 88.- Cada Fondo debera contar con al menos una clasificacion que
refleje los riesgos de los activos integrantes de dicho Fondo y de las
operaciones que realice, asi como la calidad de administracion de la
Gestora. Esta debera ser realizada por una entidad clasificadora de riesgo
autorizada de conformidad a la Ley del Mercado de Valores, debiendo
realizar la primera, previo a la presentacion de la solicitud de registro del
Fondo.

El Banco Central emitira normas técnicas sobre aspectos minimos legales
y financieros que las clasificadoras de riesgo deben considerar en sus
Informes, asi como la periodicidad con que se actualizaran las referidas
clasificaciones de los Fondos.
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Art. 52.- La Gestora deberd acompafar con la solicitud de registro de los
Fondos Abiertos, los documentos siguientes:
a) Reglamento interno del Fondo.

b) Prospecto de colocacién de cuotas de participacion.

c) Modelo de contrato de suscripcion de cuotas de participacion entre la
Gestora, actuando como administradora del Fondo y el participe.

d) Método de valuaciéon de las inversiones en valores de conformidad al
articulo 102 de esta ley.




¢ Queé es el Reglamento Interno de un Fondo de Inversion?
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Art. 54.- El reglamento interno de cada Fondo Abierto debera contener
como minimo, lo siguiente:

a) Expresion “Fondo de Inversion Abierto”, seguida de un nombre que lo
individualice de cualquier otro Fondo autorizado por la Superintendencia.

b) Definicion de clases de cuotas de participacion, si las hubiere.

c) Politica de inversion de los recursos y de diversificacion de las
inversiones, detallandose, cuando fuere aplicable, la clasificacion de
riesgo de los activos en que invertirda el Fondo y considerando el
tratamiento de los excesos de inversion.

d) Politica de liquidez de sus activos.

e) Politica de endeudamiento.
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f) Comisiones que cobrara la Gestora, indicando si son con cargo al
Fondo o al inversionista, expresadas como porcentajes o0 montos.

g) Gastos que seran con cargo al Fondo, detallando claramente sus
conceptos.

h) Normas respecto a informacion obligatoria que se entregara a los
participes, en adicion a la establecida en esta ley.

1) Indicacion del periédico de circulacion nacional en que se efectuaran las
publicaciones que obliga la ley y las que ellos se impongan.

j) Normas para la suscripcion y rescate de las cuotas de participacion.

k) Procedimientos para solucionar diferencias o conflictos entre los
participes en su calidad de tales, o entre estos y la Gestora.




l) Porcentajes maximos de participacion de los participes.

m) Criterios de seleccion y renovacion del auditor externo y fiscal en su
caso, del Fondo.

n) Politicas de conformidad a las disposiciones legales sobre las
operaciones del Fondo con personas relacionadas, manejo de conflictos
de interés y asignacion de operaciones cuando se administren distintos
Fondos.

o) Politicas, medidas y procedimientos cuyo objeto sea la adecuada
solucion de conflictos de interés entre el Fondo y su respectiva Gestora,
tales como: inversiones y operaciones con personas relacionadas,
operaciones entre Fondos y operaciones entre el Fondo y su Gestora.

fppt.com i



p) Plazo para el pago de rescates, especificando el que corresponde para
aquellos rescates que representen montos significativos del total de su
patrimonio.

q) Definicion de un monto significativo en términos diarios para efectos de
rescate.

r) Forma y periodicidad de conversion de aportes y rescates de cuotas de
participacion.

s) Forma del pago de la suscripcion de cuotas de participacion.

t) Sistemas de aportes y de rescate, asi como sistemas y entidades que
participan de la colocacion y rescate de cuotas de participacion.

u) Sistemas de custodia de los valores que integran sus activos.
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p) Plazo para el pago de rescates, especificando el que corresponde para
aquellos rescates que representen montos significativos del total de su
patrimonio.

q) Definicion de un monto significativo en términos diarios para efectos de
rescate.

r) Forma y periodicidad de conversion de aportes y rescates de cuotas de
participacion.

s) Forma del pago de la suscripcion de cuotas de participacion.

t) Sistemas de aportes y de rescate, asi como sistemas y entidades que
participan de la colocacion y rescate de cuotas de participacion.

u) Sistemas de custodia de los valores que integran sus activos.
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v) Normas de administracion y liquidacion, contemplando el porcentaje
maximo de honorarios respecto a los activos del Fondo que
corresponderia al liquidador.

w) Indicacion que cuenta con clasificacion de riesgo.

X) El procedimiento para el calculo del valor de la cuota de participacion,

gue se realizara con base a normas técnicas que establezca el Banco
Central



Art. 55.- Los Fondos Abiertos deberan contar con un prospecto de colocacion de
cuotas de participacion, el cual incorporara los aspectos siguientes:

a) Informacion general sobre la Gestora del Fondo.

b) Informacion sobre la constitucion legal del Fondo.

c) Clasificacion de riesgo del Fondo.

d) Clase de cuota.

e) Descripcion de la politica de inversion y de diversificacion de inversiones del
Fondo, detallando los tipos de activos en que invertiran, tratamiento del exceso
de inversion y otros antecedentes que permitan conocer de los riesgos y

potenciales retornos del Fondo.

f) Descripcion de la politica de endeudamiento del Fondo.
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g) Descripcion de las comisiones y gastos, especificando si son con cargo al
Fondo o al inversionista.

h) Resumen de la informacion que obligatoriamente debe entregarse a los
participes del Fondo.

1) Procedimiento para la suscripcion y rescate de las cuotas de participacion.
]) Porcentaje maximo de participacion de los participes en el Fondo.

k) Indicacion del plazo para el pago de rescates.

) Periodicidad de conversion de aportes y rescates de cuotas de participacion




m) Forma de pago de la suscripcion de cuotas de participacion.

n) Sistema de aportes y de rescate, asi como sistemas y entidades que
participan de la colocacion y rescate de cuotas de participacion.

0) Cualquiera otra informacion que considere la Gestora.

La Gestora debera poner a disposicion del publico, en sus oficinas y en las de
sus mandatarias, el prospecto de colocacion, debiendo entregarlo a cualquier
persona que lo solicite. Dicho prospecto podra ser entregado en medios
impresos, electronicos 0 magnéticos, segun le sea solicitado por el interesado.
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Ificaciones al Fondo

Art. 56.- Cualquier modificacion que se realice al reglamento interno de un
Fondo Abierto, al prospecto de colocacion y al modelo de contrato de
suscripcion de cuotas de participacion, debera ser autorizada por el Consegjo, a
solicitud de la Gestora y posteriormente se deberda modificar el asiento del
Fondo en el Registro.

Las modificaciones a la denominacion del Fondo, las politicas de inversion, las
comisiones que perciba la Gestora, los gastos con cargo al Fondo y otros
cambios de igual relevancia, después de ser autorizados por la
Superintendencia, deberan ser comunicados al publico por la Gestora, por
medio de un aviso destacado publicado en el peridédico establecido en el
reglamento interno del Fondo. En estos casos, las modificaciones tendran
vigencia quince dias después de su publicacion.

Antes de la publicacion del aviso a que se hace referencia en el inciso anterior,
la Gestora deberda informar tales modificaciones directamente a los participes, ya
sea por medios impresos, electronicos o magnéticos segun le hubiere solicitado
el mismo, que permitan corroborar fehacientemente esta gestién. Dicha
informacién debera especificar el contenido de cada uno de los cambios.



Art. 67.- El reglamento interno de cada Fondo Cerrado debera contener
como minimo, lo siguiente:

a) Expresion “Fondo de Inversion Cerrado”, seguida de un nombre que lo
individualice de cualquier otro Fondo autorizado por la Superintendencia.

b) Plazo de duracion de cada Fondo.

c) Politica de inversion de los recursos, debiendo detallarse por lo menos,
los tipos de activos en que se invertiran éstos y la diversificacion de las
inversiones del Fondo, considerando el tratamiento de los excesos de
inversion.

d) Politica de liquidez de sus activos.

e) Politica de aumento de capital a través de emision de cuotas de
participacion.
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) . ‘
to Interno

f) Politica de endeudamiento.
g) Politica de distribucion de los beneficios obtenidos por el Fondo.

h) Comisiones que cobrard la Gestora, indicando si son con cargo al
Fondo o al inversionista, expresadas como porcentajes o0 montos.

I) Gastos que seran con cargo al Fondo, detallando claramente sus
conceptos.

]) Normas respecto a informacion obligatoria que se entregara a los
participes, en adicion a lo establecido en esta ley.

k) Indicacion del periodico de circulacion nacional en que se efectuaran
las publicaciones que obliga la ley y las que ellos se impongan.

[) Procedimientos para solucionar diferencias o conflictos entre los
participes en su calidad de tales, o entre éstos y la Gestora

i



m) Porcentajes maximos de participacion de los participes.

n) Criterios de seleccion del auditor externo y fiscal, en su caso.

0) Politicas, de conformidad a las disposiciones legales, sobre las
operaciones del Fondo con personas relacionadas, manejo de conflictos
de interés y asignacion de operaciones cuando se manejen distintos
Fondos.

p) Politicas, medidas y procedimientos cuyo objeto sea la adecuada
solucion de conflictos de interés entre el Fondo y su respectiva Gestora,
tales como: inversiones y operaciones con personas relacionadas,
operaciones entre Fondos y operaciones entre el Fondo y su Gestora
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lamento Interno

[) Procedimientos para solucionar diferencias o conflictos entre los
participes en su calidad de tales, o entre éstos y la Gestora .

m) Porcentajes maximos de participacion de los participes.
n) Criterios de seleccion del auditor externo y fiscal, en su caso.

o) Politicas, de conformidad a las disposiciones legales, sobre las
operaciones del Fondo con personas relacionadas, manejo de conflictos
de interés y asignacion de operaciones cuando se manejen distintos
Fondos.

p) Politicas, medidas y procedimientos cuyo objeto sea la adecuada
solucion de conflictos de interés entre el Fondo y su respectiva Gestora,
tales como: inversiones y operaciones con personas relacionadas,
operaciones entre Fondos y operaciones entre el Fondo y su Gestora




B .
to Interno

g) Las atribuciones, deberes y responsabilidades del Comité de Vigilancia y de ser
el caso, la remuneracion de sus miembros con cargo al Fondo.

r) Forma y periodicidad en que la Gestora debera informar de la propiedad de
acciones de entidades en las cuales circunstancialmente el Fondo pase a ser
controlador.

s) Materias que corresponderan al conocimiento de la asamblea extraordinaria de
participes, adicionales a las establecidas en esta ley

g) Las atribuciones, deberes y responsabilidades del Comité de Vigilancia y de ser
el caso, la remuneracion de sus miembros con cargo al Fondo.

r) Forma y periodicidad en que la Gestora debera informar de la propiedad de
acciones de entidades en las cuales circunstancialmente el Fondo pase a ser
controlador.

s) Materias que corresponderan al conocimiento de la asamblea extraordinaria de
participes, adicionales a las establecidas en esta ley




colocacion

Art. 68.- Los Fondos Cerrados deberan contar con un prospecto de colocacion
de cuotas de participacion para cada emision, el cual incorporara los aspectos
siguientes:

a) Informacion general sobre la Gestora del Fondo.

b) Informacion sobre la constitucion legal del Fondo.
c) Clasificacion de riesgo del Fondo.

d) Caracteristicas de la emision, tales como su monto, plazo y precio de
colocacion, numero de cuotas de participacion, forma de actualizacion diaria del
precio de colocacion durante el periodo de suscripcion, condiciones en las que
se considerara fallida una emision, activos en que se invertiran los recursos
aportados durante el periodo de suscripcion e identificacion de las sociedades
mandatarias de la Gestora que participen de la colocacion, si las hubiere.




e) Descripcion de la politica de inversion y de diversificacion de inversiones del
Fondo, detallando los tipos de activos en que invertiran, tratamiento del exceso
de inversion, principales sectores o proyectos de inversion y otros antecedentes
gue permitan conocer de los riesgos y potenciales retornos del Fondo.

f) Descripcion de la politica de distribucion de beneficios del Fondo.

g) Causales que originen el derecho a retiro, si existieren.

h) Descripcion de la politica sobre aumentos y disminuciones de capital.
1) Descripcion de la politica de endeudamiento.

j) Descripcion de las comisiones y gastos, especificando si son con cargo al
Fondo o al inversionista.
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k) Resumen de Ila informacion que obligatoriamente debe
entregarse a los participes del Fondo.

l) Informacion financiera auditada del Fondo, cuando se trate de
segundas emisiones.

m) Cualquiera otra informacion que considere la Gestora

La Gestora debera poner a disposicion del publico, en sus oficinas
y en las de sus mandatarias, el prospecto de colocacion, debiendo
entregarlo a cualquier persona que lo solicite. Dicho prospecto
podra ser entregado en medios impresos, electronicos o
magnéticos, segun le sea solicitado por el inter
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Art. 69.- Asentada la emision en el Registro, la Superintendencia
debera informarlo a la Gestora para que ésta proceda a inscribir
las cuotas de participacion en una bolsa.

No podra hacerse oferta publica de cuotas de participacion de
un Fondo Cerrado, sin que previamente se encuentren
asentadas en el Registro e inscritas en una bolsa autorizada de
conformidad a la Ley del Mercado de Valores
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odificaciones al Fondo

Art. 70.- Cualquier modificacion que se realice al reglamento interno de un
Fondo Cerrado, a los prospectos de colocacion, al modelo de contrato de
suscripcion de cuotas de participacion y a la emision, requerira de la
autorizacion previa del Consejo, a solicitud de la Gestora. Dicha resolucion
serd notificada dentro de los siguientes quince dias de acordada y
posteriormente se debera modificar el asiento del Fondo en el Registro y de
su emision, si fuere el caso. No obstante lo anterior, las modificaciones al
reglamento interno deberan, en forma previa a su presentacion a la
Superintendencia, haber sido aprobadas en asamblea extraordinaria de
participes, de conformidad a esta ley

Las modificaciones a los documentos a que se refiere el inciso anterior,
entraran en vigencia quince dias después de notificada la autorizacion del
Consejo, plazo dentro del cual deberan ser informadas directamente a los
participes por los medios que permitan corroborar fehacientemente esta
gestion. Dicha informacion debera especificar el contenido de cada uno de
los cambios realizados. El Banco Central dictara las normas técnicas que
permitan el desarrollo de este articulo




Ion de suscripcion

Excepcionalmente en casos extremos debidamente
justificados, tales como calamidad publica,
emergencia nacional, grave desequilibrio del
mercado 0 situaciones que pudieran causar un
grave perjuicio a los inversionistas, el Consejo, de
oficio 0 a solicitud de la Gestora podra ampliar los
plazos a que se refiere el inciso anterior y el articulo
58 de la presente ley, asi como suspender
temporalmente la suscripcion de nuevas cuotas o el
pago de rescates.

poom A



Art. 87.- Los valores en que las Gestoras inviertan los recursos de los
Fondos, cuando corresponda segun su naturaleza, deberan estar bajo
custodia de una entidad autorizada conforme a la Ley del Mercado de
Valores.

La Gestora debera celebrar contratos de depoésito y custodia con las
entidades que prestaran este servicio, los cuales deberan contener
disposiciones que garanticen la seguridad y fluidez del servicio de
custodia. Para el cumplimiento de esta disposicion, el Banco Central
dictara las normas técnicas respecto a la informacion que debera remitirse
a la Superintendencia por parte de la sociedad que preste el servicio de
custodia.




2. Gestion de los fondos de inversion



Importanua de la gestion
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Un gestor de Portafolio es toda persona al que una
Gestora de Fondos le delegue, Individualmente o en
conjunto con otras personas, la facultad de
Administrar, manejar, invertir y disponer de los valores
y los bienes de un fondo de inversion.




ntratacion de servicios

Art. 30.- La Gestora, para el ejercicio de sus funciones, podra contratar servicios con otras
sociedades, tales como el procesamiento de informacion y otros relacionados con sus
operaciones, excepto los referidos a la administracion de la cartera de inversion del
Fondo.

La calidad de los servicios contratados es responsabilidad de la Gestora, la que respondera
ante terceros como si ella los hubiese efectuado. Asimismo, sera la responsable de cumplir con
los requerimientos de informacion que efectie la Superintendencia sobre los mencionados
servicios.

Los contratos de prestacion de servicios deberan contener disposiciones para asegurar que las
entidades subcontratadas guarden estricta confidencialidad sobre la informacion a la que tengan
acceso, en razon de la prestacion de sus servicios.

Los modelos de los contratos de los referidos servicios deberan ser previamente remitidos a la
Superintendencia para su revision, disponiendo de un plazo no mayor a treinta dias a partir de
Su recepciéon, para requerir los cambios necesarios cuando contengan clausulas que se
opongan a la legislacion, al reglamento interno de cada Fondo o se consideren violatorios a los
derechos de los participes. Si dentro del mencionado plazo no se pronunciare la
Superintendencia, se entendera que no tiene observaciones.
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Qué es diversificar

Convertir en
multiple y diverso
lo que era unico y

uniforme

Reducir el riesgo
del conjunto de
inversiones
(portafolio) por
medio de
diferentes
opciones de
inversion

Hacer que las
variaciones de
rendimiento del

portafolio tengan
algun grado de
compensacion
entre ellas

Si se me cae una
canasta... me
guedan otras!




Objetivos | é
(rentabilidad, — : Distribucion
riesgo)y tactica: posicion
restricciones mas eficaz de esos
(plazos, liquidez, activos segun
aspectos legales y mercado
fiscales)




¢, Qué se gana con diversificar?

Sortear las
Contrarrestar bajas en los
el impacto mercados Gestionar
negativo de producto de riesgos
unainversion ciclos
econdmico




¢, Cuales son los
objetivos del
cliente?

¢/, estaria
dispuesto a perder

el cliente y
cuanto?

-

¢, Cuando va a

ocupar ese
dinero? (horizonte
de inversion)

p
¢,Cuanto conoce
el cliente el tipo de
Inversion que va a

‘N realizar? ‘
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3 CLASES DE ACTIVOS

REMTA FIJA

Hasta 80 - Preservar el Capital

Su principal objetivo es proteger su copital.

+ Puede solo geeptar el riesgo minimo de que &l
valor de sus inversiones podrion declingr, adn
en el corto plazo.

+ Estd dispuesto a aceptar los menores retornos
posibles a cambio de tener la mayor seguridad
en suinversion.

De 81 a 130 - Proteger de la Inflacién

+ Su principal objetivo es tener Un ingreso
modesto v o lovez proteger su capital.

+ Estd dispussto a aceptar modestos retornos a
combic de tener mayor sequridad enla
irversion,

+ Puede aceptar que elvalor de su carterg
fluctle modestaments.

De 131 a 180 - Crecimiento
Conservador

. Sy principal objetivo es mantenar un alto nivel
deingreso con alguna posibilidad de
incremeantar su capital

- Acepta gque el valor de su cartera tenga
modestas fluctuaciones.

. Suprincipal objetivo es gue su inversion crezod

+ Acepta gue el valor de su cartera fluctie

De 181 a 230 - Balanceado

con algdn rivel de ingreso v exposicidn a las
tres closes de activos.

moderadamente.

De 231 a 280 - Crecimiento Moderado

. sUprincipal objetivo es alcanzar un alto nivel
de crecimiento en el valor de su carterq, con
algdn nivel de ingreso potencial

+ Acepta gue el valor total de sucartera fluctle
considerablermente.

Mds de 280 - Crecimiento Agresivo

» Suprincipal objetivo es alcanzar gl méximo
potencial de crecimiento en el largo plazo.

+ Acepta gue el valor de su cartera tenga
fluctugciones extremas.




Art. 45.- Los aportes efectuados por los inversionistas a un Fondo,
guedaran expresados en valores o en instrumentos financieros
denominados cuotas de participacion.

Para los Fondos Abiertos, la Gestora llevara sus propios registros
para el control de Ilas cuotas de participacion, debiendo
comprobarse los aportes que reciba la Gestora por parte de los
Inversionistas con un estado de cuenta expedido por esta; dichas
cuotas no seran trasferibles.

Las cuotas de participacion de los Fondos Cerrados, deberan estar
representadas por anotaciones en cuenta.




Los inversionistas en un Fondo Abierto Unicamente podran realizar
sus aportes en dinero; en un Fondo Cerrado, ademas de dinero

podran efectuarlos en bienes inmuebles, los cuales deberan
estar libres de todo gravamen e ir acompanados de la solvencia
de la Administracion Tributaria del inversionista. El Banco
Central emitira normas téecnicas para el desarrollo de esta
disposicion
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CALCULO DEL VALOR NETO DE ACTIVO
E UN FONDO DE INVERSION

Art. 90.- El valor del patrimonio del Fondo se calculara restando del valor de sus
activos, sus pasivos..

_ISUMAR RESTAR I

/
Efectivo+ Valores +Inmuebles Obligaciones Crediticias
Construido + Obras en Proceso + + Comision de la Gestora + Intereses
Edificios Terminados + Inversiones y dividendos por pagar+ Cuentas por
transitorias +Dividendos e intereses pagar a la fecha de la valorizacion
por cobrar.
Cualquier otro activo del Fondo . Pasivos por pagar

RESULTADO: Activo Neto del Fondo (V.N.A))

V.N.A. Precio o Valor Unitario
No. Titulos de Parcipacion en Circulacion = del Titulo de Participacion.




TODOS los fondos de inversidon cobran comisidon de administracion
(management fees)

El monto maximo de dicha comision se debe fijar en el prospecto del fondo
en funcion de su activo neto, de sus rendimientos, o de ambas variables.

La comision se calcula sobre los saldos diarios y es pagadera con la
periodicidad establecida en el prospecto.

NO se carga directamente al inversor pero se sustrae de los activos del
fondo antes que las ganancias sean distribuidas a los inversores

Compare siempre Expense Ratios (%)

Comisiones y gastos

Art. 33.- Todas las comisiones y gastos deberdn detallarse en el reglamento
interno del respactivo Fondo y ser supervisadas por la Superintendencia. La comisién
por administracidn y otros gastos necesarios seran a cargo de cada Fondo, pudiendo
establecerse comisiones con cargo al inversionista, atendiendo a lo establecido en la

Ley de Proteccién al Consumidor.

Las comisiones se expresaran como porcentajes o montos, y para los gastos se

detallaran claramente sus conceptos.




‘de cuotas

Art. 48.- Las transferencias de cuotas de participacion de
Fondos Cerrados representadas por anotaciones en
cuenta, se efectuaran por medio de transferencia
contable, mediante asientos en los registros de la
Depositaria, la que sin mas requisitos sera plena,
cambiaria y sujeta a reglas de autonomia, todo de
acuerdo a la Ley de Anotaciones Electronicas de Valores
en Cuenta.




Art. 57.- Los participes de un Fondo Abierto tendran derecho en
cualquier tiempo, a solicitar a la Gestora el rescate total o parcial de
sus cuotas de participacion contra el patrimonio del Fondo.

Para estos efectos, la Gestora llevara un registro especial en el que se
anotaran las solicitudes de suscripcion y de rescate por su orden de
ingreso, indicando la fecha y hora de cada peticion.

Los participes ejerceran su derecho de rescate, dando aviso a la
Gestora mediante sistemas que acrediten fehacientemente la
operacion de rescate, resguarden sus derechos y sean verificables, los
cuales estaran contemplados en el reglamento interno del Fondo.




0 de los rescates

Art. 58.- El pago de los rescates debe hacerse de conformidad al plazo
y demas condiciones establecidas en el reglamento interno de cada
Fondo, pudiendo la Gestora hacerlo en forma extraordinaria con
valores de la cartera de inversiones del Fondo, cuando asi sea exigido
0 autorizado por el Consejo, motivado por situaciones que pudieran
resultar en fuertes variaciones de los precios de los instrumentos en
detrimento de los participes o por graves perturbaciones en el mercado
de valores.

Dicho pago extraordinario con valores debera hacerse respetando la
diversificacion y proporcionalidad de los valores que conforman el
Fondo



&

Inversionista
(T) \\\\\\‘CQCMO

valor de
participn Custodio
ira instruccion de pago _ P-roc-eso .d,e
" Liquidacion

(T+1)




tiva de Montos significativos

Las Gestoras podran establecer en los reglamentos internos de los Fondos que
administren, los sistemas de rescate y pago de cuotas de participacion para
aquellos rescates efectuados en un dia que representen montos significativos
con relacion al patrimonio del Fondo.

Art. 59.- Para efectos de lo dispuesto en el articulo anterior, se entendera por
montos significativos, aquellos que al ser rescatados en un determinado dia,
demanden la liguidacion de una parte importante de la cartera de inversiones
del Fondo, en condiciones tales que podria esperarse que dichos rescates,
por si solos, generen una disminucion considerable del valor de los activos
del Fondo.

Las Gestoras deberan definir en el reglamento interno respectivo, un monto
significativo en términos diarios para cada Fondo que administren, como un
monto fijo o como un porcentaje del patrimonio del Fondo, correspondiente al
dia anterior de la fecha de solicitud de rescate
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0s Cerrados
de la Emision

Art. 63.- Los Fondos Cerrados, asi como sus emisiones, deberan asentarse en el
Registro que lleve la Superintendencia para tales fines y posteriormente deberan
inscribirse en una bolsa. Para la inscripcidon de la emision se deberan cumplir los
requisitos exigidos en la Ley del Mercado de Valores en lo que no contradiga la
presente ley.

La Gestora debera presentar los documentos definitivos a que se refiere el articulo
anterior conforme a lo autorizado por la Superintendencia, acompafando ademas los
documentos constitutivos de la garantia requerida en el articulo 22 de la ley, en un
plazo no mayor a treinta dias habiles contado a partir de la notificaciéon de la
autorizacion de los documentos. La Superintendencia asentara el Fondo y su emisiéon
en un plazo no mayor a cinco dias habiles a partir de la fecha en que la Gestora
presente los documentos definitivos.

Un Fondo inicia operaciones cuando se asienta en el Registro y en una bolsa.




Art. 66.- Se entendera que una emisidn se
encuentra fallida, siempre que habiéndose
establecido condiciones a cumplirse dentro de un
determinado plazo, éstas no se hubieren cumplido.

En caso que la suscripcion y pago de cuotas de
participacion de la emision resultare fallida segun
las condiciones de la emision, la respectiva
suscripcion y pago quedaran sin efecto.
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Operativa Fondos Cerrados
Emision Fallida

Los aportes en dinero que se hubieren efectuado en cuotas de
participacion de una emision declarada fallida, deberan ser devueltos
a los respectivos participes, valorizandose las cuotas de
participacion a un valor no inferior al que resulte de dividir el
patrimonio del Fondo entre el nimero de cuotas de participacion
efectivamente pagadas; el plazo de devolucion no podra extenderse
mas alld de diez dias de concluido el periodo de suscripcion de
cuotas de participacion.

En caso que el aporte efectuado por un inversionista haya consistido
en inmuebles, de haberse enajenado eéstos, se le devolvera el
producto de su venta, en igual plazo que el antes mencionado; de no
haberse enajenado, se deberan devolver en un plazo maximo de dos
meses. El auditor externo del Fondo emitira dictamen de todo lo
anterior.
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nejo de emisiones

Art. 72.- Para la determinacion del precio de colocacion de las emisiones
siguientes a la primera, se debera dar a los participes informacion amplia y
razonada acerca de los elementos de valoracion de las cuotas de
participacion, sustentada por lo menos, en dos informes de expertos
independientes conocedores de la materia; los informes deberan estar a
disposicion de los participes con cinco dias de anticipacion a la asamblea
gue deba aprobar las caracteristicas de la respectiva emision. Los
honorarios de los expertos seran pagados con cargo al Fondo.

Los participes tendran derecho a un periodo de opcion preferente para
suscribir cuotas de participacion de aumento de capital del Fondo, las
cuales les deberan ser ofrecidas como minimo una vez, a prorrata de las
cuotas de participacion que posean. Este derecho es esencialmente
renunciable y transferible.
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Art 75.- Los Fondos Cerrados distribuiran los beneficios netos percibidos
durante el ejercicio, de acuerdo a la politica de distribucion establecida
expresamente en sus respectivos reglamentos internos.

Se entendera por beneficio neto percibido, la cantidad que resulte de restar
a la suma de utilidades, intereses, beneficios, dividendos y ganancias de
capitales efectivamente percibidas, el total de pérdidas y gastos
devengados en el periodo.

Si el Fondo tuviere pérdidas acumuladas, los beneficios netos percibidos
se destinaran primeramente a absorberlas. Por otra parte, en caso que
hubiere pérdidas en un ejercicio, éstas seran absorbidas con utilidades
retenidas, si las hubiere.




ciones de Capital

Art. 76.- Los Fondos Cerrados podran efectuar disminuciones voluntarias y parciales de su
capital, en la medida que el reglamento interno del Fondo lo contemple, en la forma,
condiciones y plazos que alli se sefalen. Ademas, dicho reglamento deberad contener
informacion minima para optar a la disminucion de capital, fechas de pago y metodologia
para el calculo del valor de devolucion de las cuotas de participacion.

Estas disminuciones sélo se podran efectuar para los fines que se indican a continuacion:

a) Para restituir a sus participes durante la vigencia del Fondo la proporcién gque les
corresponde en la disminucion del capital; sin perjuicio de ello, éstos podran incrementar
equitativamente su derecho a la restitucién del valor de las cuotas de participacion, cuando
otros no lo ejerzan.

b) Para restituir a los participes salientes el valor de sus cuotas de participacion, si optaren
por retirarse, cuando en asamblea de participes se acuerde prorrogar el plazo de duracion
del Fondo o se modifiquen o supriman disposiciones que otorguen ese derecho. En este
caso, el reglamento interno del Fondo debera contemplar las causas por las cuales se
podra ejercer el derecho a retiro



samblea de participes

Art. 79.- En los Fondos Cerrados, los participes se reuniran en asambleas ordinarias o
extraordinarias.

Las asambleas ordinarias se celebraran una vez al afo, dentro de los cinco meses siguientes a la
fecha de cierre de cada ejercicio, para decidir respecto de las materias propias de estas
asambleas.

Las asambleas extraordinarias podran celebrarse en cualquier tiempo, cuando lo exijan las
necesidades del Fondo, para pronunciarse respecto de cualquier materia que la ley o el
reglamento interno del Fondo asignen al conocimiento de esas asambleas y siempre que tales
materias se sefialen en la convocatoria. .

Sera responsabilidad de la Gestora, o de quien presida la asamblea, cuando aquélla no haya
estado representada, levantar un acta de lo ocurrido y acordado durante la sesién, la cual debera
ser suscrita por al menos dos participes elegidos al inicio de la asamblea para estos efectos y
debera asentarse en el libro de actas respectivo.

Cuando por cualquier circunstancia no pudiere asentarse el acta de una asamblea en el libro
respectivo, el desarrollo de la sesion se asentara en el protocolo de un notario.

El Banco Central dictara las normas técnicas sobre las formalidades que debera contener el libro
de actas a que hace referencia este articulo.

poom A



mblea Ordinarias

Art. 80.- Son atribuciones de la asamblea ordinaria de participes, las
siguientes:

a) Elegir anualmente a los miembros del Comité de Vigilancia, fijar sus
dietas en el caso de ser remunerados de acuerdo al reglamento interno,
aprobar sus gastos, asi como recibir su informe anual y la
correspondiente liquidacion de sus gastos.

b) Aprobar los estados financieros anuales del Fondo.

c) Aprobar los gastos relativos a la gestion y administracion del Fondo que
debera presentar la Gestora.

d) Nombrar al auditor externo y su suplente, asi como al auditor fiscal si
fuere aplicable y fijar sus emolumentos.




Art. 81.- Son atribuciones de la asamblea extraordinaria de participes, las
siguientes:

a) Aprobar las modificaciones que proponga la Gestora, el Comité de
Vigilancia o los participes al reglamento interno del Fondo.

b) Acordar el traslado de la administracion del Fondo a otra Gestora.
c) Acordar la liquidacion anticipada del Fondo, nombrar al liquidador,

fijandole su remuneracion y facultades de conformidad a lo regulado en
esta ley, asi como aprobar los gastos finales al termino de la liquidacion.

d) Acordar la fusion con otros Fondos
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amblea Extraordinarias

e) Aprobar el aumento de capital del Fondo mediante nuevas emisiones
de cuotas de participacion y las caracteristicas y condiciones de éstas,
fijando el monto a emitir, el plazo y precio de colocacion.

f) Acordar disminuciones de capital.

g) Tomar conocimiento de cualquier situacion que pueda afectar los
iIntereses de los participes.

h) Los demas asuntos que de conformidad a esta ley y al reglamento
iInterno del Fondo, correspondan a su conocimiento.

Para los casos sefialados en los literales b) y ¢), podra establecerse en el
reglamento interno una indemnizacion a la Gestora por los perjuicios
causados a ésta, por un monto o porcentaje preestablecido, cuando el
reemplazo o liguidacion no hayan provenido de causas imputables a ésta.
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cerrados: Convocatorias Asamblea

Art. 82.- Las asambleas ordinarias o extraordinarias deberan ser
convocadas por la Gestora.

La Gestora debera convocar a asamblea extraordinaria siempre que a su
juicio, los intereses del Fondo lo justifiquen, lo solicite el Comite de
Vigilancia, la Superintendencia o los participes que representen por lo
menos el diez por ciento de las cuotas de participacion emitidas vy
pagadas.

Sin perjuicio de lo dispuesto en los incisos anteriores, la Superintendencia
o el Comité de Vigilancia, podra convocar directamente a asambleas
ordinarias o extraordinarias de participes, segun sea el caso.

Las asambleas convocadas en virtud de la solicitud de los participes, del
Comité de Vigilancia o de la Superintendencia, deberan celebrarse dentro
del plazo maximo de treinta dias contado desde la fecha del respectivo
requerimiento.
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Fondos cerrados:; Caracteristicas de la convocatoria
)
_

Art. 83.- Las asambleas en primera y segunda convocatoria podran
celebrarse en la misma fecha con al menos dos horas de diferencia; se
anunciaran en el mismo aviso, el cual se publicara por una sola vez en el
periddico de circulacion nacional determinado en el reglamento interno del
Fondo. La publicacion debera realizarse a mas tardar diez dias antes de
la celebracion de la asamblea, dentro de los cuales no se contara el dia
de publicacion de la convocatoria ni el de la celebracion de la asamblea.

Se enviara la convocatoria a cada participe con _una anticipacion
minima de diez dias a la fecha de la celebracion de la asamblea, la cual
podra realizarse por entrega directa o por cualquier otro medio que el
participe designe por escrito y que permita dejar constancia de su
recepcion, en todo caso debera contener la agenda a desarrollar. Los
participes que se inscriban en el registro respectivo con posterioridad a la
convocatoria, seran notificados de ésta al momento de su registro.
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antes y Quorum

Participantes en las Asambleas

Art. 84.- Unicamente podran participar en las asambleas, quienes estén inscritos en el
registro de participes o sus representantes. Cada cuota dard derecho a un voto. La
representacion debera conferirse mediante carta con firma legalizada por notario

Qudrum

Art. 85.- Las asambleas ordinarias se constituiran, en primera convocatoria, con la
asistencia de participes que representen la mitad mas una de las cuotas de participacion
pagadas; y en segunda convocatoria, con cualquiera que sea el numero de las cuotas de
participacion presentes o representadas. Los acuerdos se adoptaran, en ambos casos,
por la mitad méas una de las cuotas de participacion presentes o representadas.

Las asambleas extraordinarias _se _constituiran, en_primera_convocatoria, con la
asistencia de participes gue representen las tres cuartas partes de las cuotas de
participacion pagadas; y en segunda convocatoria, con los participes que
representen la mitad mas una de las cuotas de participacion pagadas. Los acuerdos se
adoptaran por tres cuartas partes de las cuotas de participacion pagadas en el caso de la
primera convocatoria y con tres cuartas partes de las cuotas de participacion presentes o
representadas en el caso de la segunda convocatoria.
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Imen de Inversiones

Art. 96.- Las inversiones que se efectuen con recursos de los Fondos tendran
como unico objeto la obtencion de una adecuada rentabilidad, en funciéon
del nivel de riesgo y de los requerimientos de liquidez definidos en la
politica de inversion contenida en el respectivo reglamento interno.
Cualquier otro objeto que se pretenda dar a tales inversiones, se considerara
contrario a los intereses de los participes y constituira un incumplimiento de las
obligaciones de la Gestora.

Las inversiones que los Fondos realicen deberan valorarse a precio de
mercado.

En el caso que los activos a valorar sean inmuebles, éstos deberan ser
valorados por peritos inscritos en la Superintendencia o en otras
entidades cuyos registros ésta reconozca, utilizando para los valuos que
practiquen, métodos de reconocido valor técnico aprobados por ésta.

El Banco Central emitira normas técnicas que permitan el desarrollo de este
articulo.
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nversiones

Art. 97.- Los recursos de los Fondos Abiertos y Fondos Cerrados, sin
perjuicio de las cantidades que mantengan en caja, en depositos en cuenta
corriente, de ahorro o a plazo, deberan ser invertidos en:

a) Valores emitidos o garantizados por el Estado de El Salvador o por
instituciones autonomas de El Salvador.

b) Bonos y otros valores emitidos o garantizados por bancos locales.
c) Valores representativos de la participacion individual del inversionista en
un crédito colectivo de sociedades salvadorefias o valores que representen

la participacion en el patrimonio de sociedades salvadorefas.

d) Cuotas de participacion de Fondos Abiertos o Cerrados regulados de
conformidad a esta ley.

e) Valores emitidos en un proceso de titularizacion, de acuerdo a la
regulacion salvadorefia
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nversiones

f) Reportos con valores de oferta publica definidos en el reglamento
interno del Fondo.

g) Valores emitidos o garantizados por Estados extranjeros, bancos
centrales o entidades bancarias extranjeras u organismos
Internacionales; acciones Yy bonos emitidos por sociedades
extranjeras; valores emitidos en un proceso de titularizacion en el
extranjero y cuotas de participacion de fondos de inversion
extranjeros.

h) Otros valores de oferta publica que mediante normas técnicas
autorice el Banco Central, atendiendo si se trata de un Fondo Abierto
o un Fondo Cerrado.




e de liguidez

En el caso de los Fondos Abiertos, al menos el veinte por
ciento de sus recursos deberan mantenerse en caja, en
depositos bancarios y en valores que cumplan los
requisitos de liquidez que mediante normas técnicas
establezca el Banco Central, considerando el mercado
secundario de los instrumentos.

En los casos en que las condiciones del mercado asi lo

requieran, el Consejo mediante resolucion razonada
podra modificar temporalmente el porcentaje anterior
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Imen de inversiones Fondos

Los Fondos Cerrados, ademas de lo antes indicado, podran invertir en

iInmuebles ubicados en El Salvador que generen ingresos gque provengan de
su arrendamiento o venta. Si como parte del desarrollo de los bienes inmuebles
adquiridos por un Fondo, es necesario realizar construcciones o remodelaciones,
éstas Uunicamente se podran efectuar por terceros, observandose los
procedimientos y resguardos que mediante normas técnicas establezca el Banco
Central.

Para invertir en inmuebles al momento de la compra, debera tenerse a la vista la
solvencia de la Administracion Tributaria del propietario de éstos. Asi mismo, los
Fondos Cerrados podran invertir fuera de bolsa en valores emitidos por
sociedades cuyas acciones no se negocien en bolsa y que su finalidad sea la
inversion en proyectos empresariales especificos a desarrollarse en el mediano y
largo plazo.
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miento

El Banco Central mediante normas técnicas, también
establecera los limites de endeudamiento de los Fondos
Abiertos y de los Fondos Cerrados en relacion a su
patrimonio.

Los activos del Fondo so6lo podran gravarse para
garantizar el pago de las obligaciones propias de este. Las
deudas adquiridas por un Fondo, unicamente podran ser
cobradas contra sus activos.
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Art. 98.- El Banco Central mediante normas tecnicas establecera los limites para

las inversiones que con recursos de los Fondos puedan realizarse, con relacion, entre

otros a los activos de estos, activos del emisor, mismo emisor, grupo empresarial o

conglomerado, considerando para tal efecto si se trata de Fondos Abiertos o Fondos

Cerrados.




Art. 99.- La politica de inversion definida en el reglamento interno de cada Fondo,
debera sefialar los limites minimos y maximos de inversion en cada uno de los
tipos de activos contemplados en el articulo 97 de esta ley, considerando para
estos fines entre otros, los aspectos siguientes:

a) Emisor o garante de los instrumentos, en forma individual y con respecto al
conglomerado financiero o grupo empresarial al que pertenezca.

b) Categoria de clasificacion de riesgo de los instrumentos de deuda.
c) Origen, nacional o extranjero, de los activos.

d) Concentracion por sector industrial o economico de los emisores.

En el caso que la politica de inversion incluya inmuebles, deberan adicionarse
limites minimos y maximos sobre concentracion geografica de los mismos,
concentracion de arrendatarios, si fuera el caso y concentracion en un solo
inmueble, para la definicion de estos limites debera cumplirse con lo establecido en
el articulo 96 de esta ley.




Inversion

Art. 102.- En el proceso de valuacion de las inversiones en valores que
realicen los Fondos, se deberan considerar:

a) En el caso de instrumentos financieros de emisores locales, los precios
gue provea un agente especializado en valuacion de valores. Cuando no se
pueda obtener la informacion de la fuente antes citada, las Gestoras podran
definir una metodologia para la valoracion de dicho instrumento.

b) En el caso de instrumentos financieros de emisores extranjeros, los
precios que provea un agente especializado en valuacion de valores 0 un
sistema de informacion bursatil o financiero internacional reconocido por la
Superintendencia. Cuando no se pueda obtener la informacion de las fuentes
antes citadas, las Gestoras podran definir una metodologia propia para
valoracion de dicho instrumento.
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en Fiscal

Art. 108.- Los Fondos de Inversion Abiertos y Cerrados estaran excluidos de la calidad de
contribuyentes del Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de
Servicios, del pago del Impuesto sobre a Renta y de cualquier otra clase de impuestos,
tasas y contribuciones especiales de caracter fiscal. No obstante, los Fondos de Inversion
Cerrados Inmobiliarios tendran el caracter de contribuyentes para fines de la Ley de
Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios.

Las transferencias de inmuebles a favor de Fondos de Inversion Cerrados, en concepto
de aportaciones y las adquisiciones que los Fondos de Inversion Cerrados Inmobiliarios
realicen, estaran exentas del Impuesto sobre la Transferencia de Bienes Raices. La
devolucion de los inmuebles aportados que efectie el Fondo, cuya emision se haya
declarado fallida, se considerara exenta del Impuesto Sobre Transferencia de Bienes
Raices, siempre y cuando dicha transferencia sea a favor del participe que los aporté.

Las transferencias de activos para conformar un Fondo de Inversiéon, ya sean muebles o

inmuebles, estaran igualmente exentas de toda tasa de cesiones, endosos, inscripciones
registrales y marginaciones



Imen Fiscal

No obstante lo dispuesto en el presente articulo, la Gestora estara obligada a presentar
ante la Direccion General de Impuestos Internos, la declaracion del Impuesto sobre la
Renta por ejercicio o periodo impositivo, de cada Fondo de Inversion que administre.

Durante los cinco afios siguientes a la constitucion del primer Fondo de Inversion, los
participes personas naturales estaran exentas del pago del Impuesto sobre la Renta por
los ingresos, réditos o ganancias provenientes de sus cuotas de participacion en Fondos
de Inversion Abiertos y Cerrados. Vencido el plazo anterior, dichas rentas o ganancias
tendran el tratamiento a que se refiere el numeral 5) del articulo 4 de la Ley del Impuesto
sobre la Renta y demas leyes aplicables.

Todo ingreso, rédito o ganancia proveniente de las cuotas de participacion en Fondos de
Inversién Abiertos o Cerrados, obtenidos por personas juridicas estaran sujetos al
tratamiento tributario establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta. En los casos en
qgue los ingresos que perciba la persona juridica, provengan de inversiones en valores
exentos del pago del impuesto sobre la renta, ese ingreso, rédito o ganancia estara
igualmente exento. Las ganancias o pérdidas de capital obtenidas seran declaradas por el
participe en el ejercicio o periodo de imposicidon de su realizacion de acuerdo a lo
establecido en la ley antes referida.
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sion Extranjeros

Art. 111.- Se podran comercializar cuotas de participacion de Fondos de
Inversion Extranjeros, o su equivalente, de conformidad a las disposiciones del
presente titulo.

Se entendera por comercializacion de Fondos de Inversion Extranjeros: la
promocion, la colocacion y también la compra o venta de cuotas de participacion
de fondos de inversion autorizados en otros paises.

Las cuotas de participacion de los Fondos de Inversion Extranjeros unicamente
podran ser comercializadas en El Salvador, cuando previamente hayan sido
registradas en la Superintendencia. La comercializacion de cuotas de
participacion de Fondos de Inversion Extranjeros no registradas se considerara
captacion ilegal y se le dara el tratamiento establecido en la Ley del Mercado de
Valores para la captacion de fondos del publico sin autorizacion.
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Autorizacion y Registro
e Fondos Internacionales

Art. 112.- Las Gestoras constituidas de conformidad a la
presente ley que deseen comercializar cuotas de
participacion de Fondos de Inversion Extranjeros, deberan
obtener autorizacion de la Superintendencia y solicitar el
registro de las cuotas en el Registro Publico Bursatil.

El reqistro de las cuotas de participacion de Fondos de
Inversion Extranjeros unicamente podra ser solicitado por
Gestoras constituidas de conformidad a esta lev.
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iciones para el Registro
dos Internacionales

Art. 113. Para que se autorice el registro de las cuotas de participacion de un
Fondo de Inversion Extranjero, la Gestora debera comprobar las condiciones
siguientes:

a) Que el fondo de inversion se encuentre autorizado y supervisado por un érgano
regulador de un pais que tenga similares o superiores requisitos de supervision y
regulacion con respecto a los de El Salvador.

b) Que la informacion del fondo de inversion se encuentre disponible en sistemas
de informacion bursatiles o financieros internacionales reconocidos por la
Superintendencia.

c) Que el fondo de inversion cuente con un plazo minimo de operacion de un afio y
con una clasificacion de riesgo vigente emitida por sociedades clasificadoras de
riesgo reconocidas internacionalmente.

d) Que en el caso de los Fondos de Inversion Cerrados Extranjeros, sus cuotas
estén listadas en mercados de valores organizados que tengan similares o
superiores requisitos de supervision y regulacion con respecto a los de El Salvador



omercilalizacion de Fondos
lertos extranjeros

Art. 114.- Para que una Gestora pueda comercializar cuotas de participacion de
un Fondo de Inversion Abierto Extranjero deberd proporcionar a la
Superintendencia la informacion siguiente:

a) Contrato o documento en el que conste la autorizacion expresa del gestor o
administrador extranjero del fondo para que la Gestora pueda ejercer la
comercializacion en el pais; forma y medios para la custodia, liquidacion y
rescate de las cuotas de participacion del fondo de inversion, en los que se
informe sobre el agente de pago para el cobro de las cuotas de participacion,
asi como para el pago a los inversionistas.

b) Que la Gestora acredite que cuenta en todo momento con los recursos
humanos y tecnoldgicos necesarios para proveer a los inversionistas locales de
la informacion necesaria sobre las cuotas de los fondos de inversion
extranjeros a comercializar, la cual debera proveerse con la misma
periodicidad y plazo en que se pone a disposicion de los inversionistas del pais
de origen del fondo.
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Art. 115. Para que una Gestora pueda comercializar cuotas de participacion de
un Fondo de Inversion Cerrado Extranjero, debera acreditar en todo momento
ante la Superintendencia lo siguiente:

a) Que existe un convenio entre una sociedad especializada en el deposito y
custodia de valores salvadorefia y una extranjera que facilite y de seguridad a
la custodia e inmovilizacion de las cuotas objeto de la negociacion. Ademas, en
el convenio se establecera la forma de liquidacion de dichas operaciones.

b) Que cuenta con los recursos humanos y tecnologicos necesarios para

proveer a los inversionistas locales de la informacion necesaria sobre las
cuotas de los fondos de inversion a comercializar.



merclalizacion de Fondos
xtran|eros

Art. 116.- La comercializacion de las cuotas de participacion de los fondos de
inversion abiertos extranjeros, podra realizarse por la Gestora, por medio de
Casas de Corredores de Bolsa o por personas juridicas que autorice el Consejo
de conformidad a los requisitos que mediante normas técnicas establezca el
Banco Central. Para estos efectos, la Gestora deberd suscribir contratos de
mandato con las sociedades referidas en este inciso, facultandolas
expresamente para la comercializacion.

Las Gestoras deberan llevar un registro actualizado de las personas juridicas a
quienes hayan conferido mandato. Dicho registro debera contener los datos
generales de las mandatarias y estar a disposicion de la Superintendencia.
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3.Comercializacion de los fondos de inversion



Servicio al
Cliente

Entidad




El Tratamiento Comercial aplicable en cada acto de venta de un
fondo de inversion (sea dicho acto iniciado por el cliente o por
la gestora ) depende de tres elementos:

1) Eltipo de servicio que se preste
i) Eltipo de producto al que se refiera el servicio prestado

i) Las caracteristicas del cliente.



El tratamiento comercial requiere identificar las caracteristicas del
cliente para la entidad financiera:

1) Perfil de Riesgo
i) Condicion Economica del Inversionista
i) Ciclo de Vida del Inversionista

ilv) Mercado Meta de |la gestora
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n:Documentacion

Art. 47.- Cuando un inversionista adquiera por primera vez
cuotas de participacion de un Fondo, o de emisiones
posteriores para el caso de los Fondos Cerrados, la Gestora
0 sus mandatarias deberan entregarle una copia integra de
los documentos siguientes:

-reglamento interno del Fondo y extracto de este

-contrato de suscripcion de cuotas de participacion
debidamente firmado,

-prospecto de colocacion de cuotas de participacion y
adicionalmente un extracto de este.

En el contrato de suscripcion de cuotas de participacion,

debera constar la entrega de los documentos mencionados
en este articulo.

poom A



‘Documentacion

Los documentos informativos para el inversionista,
a excepcion del contrato de suscripcion de cuotas
de participacion, podran ser entregados a opcion
del inversionista, a traves de medios magnéticos o
electronicos .

El contenido del extracto del reglamento y del
prospecto a que hace referencia este articulo,
sera establecido por el Banco Central mediante
normas técnicas



nformacion

La informacion que se proporcione al cliente tiene que ser
imparcial, clara y no engafiosa, incluyéndose como
informacion las acciones publicitarias.

Ademas, se fijan varios requisitos que debe respetar la
informacion para ser considerada imparcial, clara y no
engafnosa, como son, entre otros:

— No indicar beneficios sin indicar riesgos.

— Ser comprensible para un cliente medio.

— No minimizar advertencias y no incluir comparaciones mal
justificadas.

— No enfatizar excesivamente resultados histéricos ni simular
rendimientos infundados.

— Detallar divisas y riesgo de éstas.

— Aclarar que la fiscalidad depende en parte de cada cliente.




Informacion

Recomendar
productos
segun Perfil

Identificar
el perfil

Inversionista  Ejecutivo \/—

Asociacion entre Perfil y
Producto seleccionado

Seleccionar
los
productos

No existe asociacion entre
Perfil y Producto
seleccionado

Declaracién adicional
del inversionista




uales los fondos de inversion ?

Tipo de inversiones m

gue realiza

Fondos de
Inversion

\—

Objetivo que

persigue el cliente Moneda.




Lo clave es el “PERFIL DE RIESGO.”

De acuerdo a las expectativas de
rentabilidad y riesgo, condiciones CARTERAS
personales y preocupacion por los
aspectos fiscales del cliente, se MUY ARRIESGADA
establece su perfil de riesgo.

La rentabilidad de una cartera es
directamente proporcional al riesgo.

MODERADA

CONSERYADORA

MAS
RENTABILIDAD

fppt.com l ‘



lonista ¢,Porquée

» Necesidad de conocer.

» Sirve para dar una mejor asesoria.
» Clasificar al inversionista.

» Establecer mejores oportunidades.
» Control interno para las entidades.

»En casos de conflicto sirve para

establecer las responsabilidades

/ correspondientes.

» Control del Supervisor.
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Lo que es bueno para un cliente
puede no serlo para otro




Adverso al riesgo. Busca

seguridad. |

Conservador

(Minimiza los riesgos) Cauteloso, pero toma

riesgos para aumentar
sus ganancias.

A
Agresivo ~ Moderado
(Tolerariesgos ;‘ (dispuesto a

altos) | cierto nivel de

riesgos)

Espera altas ganancias y
asume altos riesgos.




Capacidad para reponerse ( Cercania con la edad de retiro )

Cantidad de dependientes?

Necesidad de percibir rentas periodicas.

‘ Fuente de las rentas ‘

\ Importancia que se otorga a la liquidez.

{Formacic’m académica - empresarial

)
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Conservador

* Instrumentos muy
liquidos

- No desea perdidas de
credito, alto rating
crediticio

* No tiene tiempo para
recuperarse de

perdidas de valor de
mercado (por su edad)

 Generalmente invierte
en bonos del tesoro,
CDPs, o fondos de
iInversion de corto plazo

T T —




* Puede tolerar algunas
pérdidas de valor de
mercado que se
recuperen con el tiempo

* Puede invertir en
Instrumentos con menos
liquidez, pues no necesita
parte del dinero

« Mantiene un pequena
porcion de su portafolio
en de crecimiento , en
fondos internacionales
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Generalmente puede arriesgar
una parte de su portafolio

Puede absorber facilmente
variaciones negativas en valor
de mercado pues tiene tiempo
para esperar a que se
recuperen

Generalmente invierte en
fondos accionarios para
obtener ganancias de capital

Tienen una gestion muy activa
de su portafolio

Conocen muy bien los
mercados, lo suficiente para
generar una ganancia sobre
los fondos indices
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1.Caracteristicas del Fondo.
I Objetivo.
ii.  Calificacidn de riesgo
iii.  Valor de participacion
iv. ~Comisién de administracion

2. Estructura del portafolio.

3. Expertise de la Gestora o su
Grupo en este tipo de productos

4. Informe de la administracion.

5 Rendimientos.
6. Comparativo de rendimientos con la industria.

7. Indicadores de riesgo y desempeiio ( performance)

8. Otros valores agregados
fppt.com | )



rsionista

Art. 117.- La comercializacion de cuotas de fondos de
Inversion extranjeros deberd considerar el perfil de
riesgo del posible inversionista y sus necesidades de
Inversion; en todo caso, de no ser compatible su perfil
con el fondo seleccionado, la comercializadora debera
evidenciar la aceptacion y conocimiento del
Inversionista de esta condicion.




Los fondo de inversion podran ser comercializados a través de los
siguientes Canales, ello sin perjuicio de otros que puedan establecerse
en el futuro:

1) Agente de venta acreditados o especializados

i) Ejecutivos de plataforma en la Red de Sucursales.
(ii) Banca telefonica.

(ili) Banca por Internet.

(iv) Agente Comercializador Independiente

(v) Red de cajeros

(vi) Contratacion por telefonia moévil (Wap)




anal

(i) La documentacion deberd usarse, en todo caso, de forma que el
cliente la tenga a su disposicion antes de la adquisicion del Producto
Financiero de que se trate.

(i) Se ajustara a las caracteristicas del Producto Financiero de que se
trate, teniendo en cuenta, especialmente, la clasificacion que la
Institucion defina.

(ili) Podra, en su caso, integrarse en un solo formato, de manera que la
Informacidon de Venta se incluya en la misma documentacion Legal.

(iv) Incorporara, cuando proceda, las manifestaciones del cliente sobre
su conocimiento del producto, el hecho de que la iniciativa de la
adquisicion del mismo es suya u otros que sean adecuados, como
informativos de las condiciones seguidas en el proceso de venta



1. Presuncidon de que NO TODO es asesoramiento.
¢ Todo es asesoramiento?: tremenda carga operativa y riesgo
de paralizar el proceso de venta

“Los certificados en dolares estan pagando mas que en colones ”

“un fondo de inversion es igual que un depdsito bancario pero
mas rentable”

2. ¢ Todo es comercializacion?: percepcion por el cliente de que
hasta ese momento habia recibido asesoramiento de su oficina.

“Lo mas rentable es un fondo de inversiéon inmobiliario”

Gran tarea de formacion a todo el personal que atiende a
clientes: tendran que reconocer cuando estan haciendo una
recomendacion personal.
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Las personas naturales que sean participes en un Fondo Abierto,
podran designar beneficiarios de sus cuotas de participacion, lo

cual se hara constar en el contrato de suscripcion de cuotas de
participacion, a efecto que a su fallecimiento la Gestora actualice el
registro de participes con los nuevos titulares de los valores.

En el caso de los Fondos Cerrados la designacion de beneficiarios

se efectuara conforme a lo dispuesto en la Ley de Anotaciones
Electronicas de Valores en Cuenta
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a corredor tiene el cliente que se
merece

Cada cliente tiene Quién es el adverso
el corredor o o el amante al

agente de riesgo, el agente de

comercializacion comercializacion o
gue se merece el inversionista.




Art. 127.- Las Casas de Corredores de Bolsa deberan notificar a los
inversionistas sobre el inicio del proceso de liquidacion de los portafolios que a
esa fecha administren.

Dicha notificacion debera efectuarse de manera personal y por medio de dos
publicaciones realizadas sucesivamente en dos periodicos de circulacion
nacional, en las que por lo menos, debera indicarse la obligacion de la Casa
de Corredores de Bolsa de que se trate, de proceder a liquidar los portafolios
que a esa fecha administre, el nombre de los portafolios objeto de liquidacion,
el nombre, denominacion o razén social de los inversionistas y el plazo dentro
del cual éstos podran reclamar ante la Casa de Corredores de bolsa de que
se trate las cantidades de dinero que les correspondan.

Lo dispuesto anteriormente sera aplicable para los portafolios que a la fecha
de entrada en vigencia de la presente ley se encontraren inactivos.
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Art. 125.- A partir de la entrada en vigencia de esta ley, las Casas de
Corredores de Bolsa que se encuentran autorizadas para realizar operaciones
de administracion de cartera en los términos establecidos en el articulo 113-A
de la Ley del Mercado de Valores, ya sea que se encuentren o no prestando
dicho servicio, no podran celebrar nuevos contratos por la prestacion del
mismo, ni administrar nuevos portafolios de los regulados en dicho articulo, ni
operar portafolios que les hayan sido previamente autorizados y que se
encuentren inactivos.

Ademas, la Superintendencia no podra autorizar a las Casas de Corredores
de Bolsa para realizar operaciones de administracion de cartera a las que
hace referencia este inciso.

A mas tardar sesenta dias después de la entrada en vigencia de la presente
ley, las Casas de Corredores deberan enviar a la Superintendencia un plan
sobre el proceso de liquidacion de los portafolios que a esa fecha administren.
El plazo para finalizar la liquidacion de los portafolios no podra ser mayor de
dos anos contados desde la vigencia de esta ley.
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