DECRETO No. 776
LA ASAMBLEA LEGISLATIVA DE LA REPUBLICA DE EL SALVADOR,
CONSIDERANDO:

Que es interés del Estado promover el desarrollo econémico y social, generando
condiciones que dinamicen el mercado de valores para contar con un sistema
financiero moderno, eficiente y diversificado, que ofrezca multiples opciones de

ahorro e inversién en la economia.

Que de acuerdo a la experiencia internacional, los Fondos de Inversidon generan
beneficios e incentivan la actividad econdmica con el acceso de pequefios
inversionistas al mercado de capitales, la diversificacién de las inversiones y la
canalizacion del ahorro hacia sectores productivos, contribuyendo de esta forma

a un mayor crecimiento econémico.

Que para desarrollar los Fondos de Inversion en El Salvador, es necesario contar
con un marco legal, que defina claramente los derechos y deberes de los
participantes, de tal forma que se establezcan condiciones adecuadas de
transparencia, un marco de supervision especializado de acuerdo a practicas
internacionales y una estructura legal que permita que los recursos de los
inversionistas estén juridica y financieramente separados de la entidad que los
administra, siendo necesario ademas, regular la comercializacion en El Salvador
de cuotas de Fondos de Inversion constituidos en el exterior, estableciendo

requisitos para realizar esta actividad.

Que es preciso dotar a la Superintendencia del Sistema Financiero, de facultades
para supervisar a los Fondos de Inversion, a las sociedades que los administran,

Sus operaciones y sus participantes.



DECRETO No. 776

POR TANTO,

En uso de sus facultades constitucionales y a iniciativa de los diputados: Douglas
Leonardo Mejia Avilés, Antonio Echeverria Veliz, Luis Roberto Angulo Samayoa,

Francisco José Zablah Safie y Edwin Victor Alejandro Zamora David.

DECRETA la siguiente:

LEY DE FONDOS DE INVERSION
TITULO |
CAPITULO UNICO
DISPOSICIONES GENERALES

Objeto de la ley

Art. 1.- La presente ley tiene por objeto regular y establecer el marco de
supervision de los Fondos de Inversion, sus cuotas de participacion, las sociedades que
los administran y sus operaciones; asi como a otros participantes a los que hace
referencia. Ademas, regula la comercializacion de cuotas de participaciéon de Fondos de

Inversion Extranjeros.

En las materias no previstas en la presente ley, se aplicara lo establecido en la
Ley del Mercado de Valores, y en su defecto, lo dispuesto en el Cdodigo de

Comercio y otras leyes que fueren aplicables.

Fondo de Inversion

Art. 2.- Un Fondo de Inversién estara formado por el conjunto de aportes de
diversos inversionistas a quienes se denominara participes; sera administrado por una
sociedad andnima que se llamara Gestora, por cuenta y riesgo de los inversionistas. El
valor de los aportes de los participes, asi como cualquier tipo de rendimiento que
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reciban, estara en funcion del resultado financiero de los activos del Fondo. Dicho
Fondo es de propiedad exclusiva de los participes, siendo un patrimonio independiente
y diferente al de la Gestora de Fondos de Inversion. Cada Fondo se expresara en
cuotas de participacion, con el objeto de determinar la parte que le corresponde a cada

uno de los inversionistas dentro del patrimonio de este.

La Gestora de Fondos de Inversion deberd invertir este patrimonio en valores y
otros bienes; ademas, podra mantenerlo en depdsitos bancarios, todo de conformidad a
lo prescrito por esta ley, a lo establecido en el reglamento interno de cada Fondo y a la

normativa especifica dictada por el Banco Central de Reserva de El Salvador.

Cuando en esta ley se haga referencia a actuaciones del Fondo, debera
entenderse que quien las realiza es la Gestora de Fondos de Inversion en su caracter

de administrador del mismo.

Clasificacion

Art. 3.- Para efectos de esta ley, los Fondos de Inversién se clasifican en:

a) Fondos de Inversién Abiertos: Aquellos que no tienen un plazo definido y los
participes pueden rescatar sus cuotas de participacion en cualquier tiempo,

total o parcialmente.

b) Fondos de Inversion 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 participacidn ser negociadas en

mercado secundario.
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En el caso de los Fondos de Inversion Abiertos, pueden existir distintas clases de
cuotas de participacion en un mismo Fondo, las cuales se diferencian entre si por las
comisiones y gastos que les sean aplicables y no por las inversiones del Fondo. Las

cuotas de participacion dentro de cada clase tendran igual valor y caracteristicas.

Denominaciones

Art. 4.- En el transcurso de esta ley, se utilizardn las denominaciones siguientes:

a) “Fondo”, por Fondo de Inversion.

b) “Gestora”, por Gestora de Fondos de Inversion.

c) “Fondos Abiertos”, por Fondos de Inversion Abiertos.

d) “Fondos Cerrados”, por Fondos de Inversion Cerrados.

e) “Bolsa”, por bolsa de valores.

f) “Participes”, por inversionistas en un Fondo de Inversion.

g) “Superintendencia”, por Superintendencia del Sistema Financiero.

h) “Consejo”, por Consejo Directivo de la Superintendencia.

i) “Superintendente”, por Superintendente del Sistema Financiero.

) “Registro”, por Registro Publico Bursétil.
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k) “Banco Central” por Banco Central de Reserva de El Salvador.

Entidad supervisora

Art. 5.- La Superintendencia, dentro de su ambito de competencia, es la
autoridad administrativa a la que corresponde vigilar el cumplimiento y ejecucion de las
disposiciones de esta ley; asimismo, supervisar a las Gestoras, sus operaciones y a

otros participantes regulados por la misma.

Entidad reguladora
Art. 6.- Corresponde al Banco Central, dentro de su ambito de competencia,

emitir las normas técnicas necesarias que permitan la aplicacion de esta ley.

TITULO I
GESTORAS
CAPITULO |
NATURALEZA, CONSTITUCION Y AUTORIZACION

Naturaleza juridica y finalidad

Art. 7.- Las Gestoras se constituiran como sociedades anénimas de capital fijo,
de plazo indeterminado, domiciliadas en El Salvador. Su capital social estara dividido en
acciones nominativas o representadas por anotaciones en cuenta. Tendrdn como

finalidad administrar los Fondos, de acuerdo a las normas establecidas en la presente

ley.

La expresion “Gestora de Fondos de Inversidn” es de uso obligatorio y exclusivo
en la denominacion y nombre comercial de estas sociedades. Ninguna entidad que no
hubiere sido autorizada por la Superintendencia, podra usar dicha expresion o una
derivacion de la misma, quien la use o actie como tal sin que previamente haya sido

autorizado de conformidad a esta ley, sera sancionado por la Superintendencia.
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Ninguna Gestora usara en su denominacion o nombre comercial la expresion

“‘Nacional” o cualquier otra que pueda sugerir que se trata de una entidad creada por el

Estado o respaldada por este.

Constitucion

Art. 8.- Para constituir una Gestora, se debera solicitar autorizacion a la

Superintendencia, acompafiada de la informacién siguiente:

a)

b)

d)

f)

9)

Proyectos de escritura de constitucion social y de los estatutos.

Nombre, edad, profesion, domicilio y nacionalidad de los solicitantes.

Indicacidon del monto del capital social de constitucion y del monto de la garantia

a constituir.

Nombre, edad, profesion, domicilio y nacionalidad de los accionistas que

constituiran la Gestora, asi como el monto de sus respectivas suscripciones.

Nombre, edad, profesién, domicilio, nacionalidad, experiencia y referencias

bancarias o crediticias de los directores y administradores iniciales.

Declaracion jurada de cada uno de los iniciales accionistas controladores o
relevantes en su caso, directores y administradores que no se encuentran en
alguna de las situaciones previstas en los Arts. 14 y 17 de la presente ley,

respectivamente.

Solvencia tributaria del Ministerio de Hacienda y solvencia municipal de cada uno

de los accionistas, directores y administradores.
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Art. 9.- Recibida la informaciébn a que se refiere el articulo anterior, la
Superintendencia verificara y publicara en un perioddico de circulacion nacional y en su
pagina web, por una sola vez y a cuenta de los interesados, la ndmina de los
accionistas controladores o relevantes en su caso, asi como de los directores y

administradores iniciales, en un plazo que no debera exceder de quince dias habiles.

Dicha publicacion tendra por finalidad que pueda objetarla cualquier persona que
tenga conocimiento que alguna de las inhabilidades y prohibiciones contenidas en los
Arts. 14 y 17 de esta ley, concurren en los directores, administradores o accionistas que
formaran parte de la Gestora. Las objeciones deberan presentarse por escrito a la
Superintendencia en un plazo de quince dias, contados a partir del dia siguiente al de la
publicacion, adjuntando las pruebas pertinentes. La informacion tendrd el caracter de
confidencial. De igual forma, la Superintendencia podra de oficio, objetar a las personas
propuestas cuando tenga conocimiento que las referidas inhabilidades o prohibiciones
concurren en ellas. En ambos casos se resolvera previa audiencia del director,

administrador o accionista en quien se presuma concurre la inhabilidad o prohibicion.

En el caso que los accionistas sean personas juridicas, debera publicarse
también la nbmina de sus accionistas que posean el diez por ciento o mas de su capital

o de los socios que tengan ese porcentaje de participacion social.

Una vez cumplidos los requisitos legales sefialados, la autorizacion para
constituir la Gestora se emitira por resolucién del Consejo, en un plazo no mayor a

sesenta dias.

Notificada esta resolucion, deberd procederse al otorgamiento de la escritura
constitutiva en un plazo no mayor a treinta dias, contados a partir de la referida

notificacion.
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Accionistas controladores y relevantes

Art. 10.- Para los efectos de esta ley, se entendera que un accionista, sea
persona natural o juridica, tiene el caracter de controlador cuando es propietario,
directamente o a través de interpdésita persona, en forma individual o conjunta con otros
accionistas, de mas del cincuenta por ciento de las acciones representativas del capital
de la Gestora. En caso de no existir accionistas controladores, las exigencias
establecidas para los mismos en esta ley, deberan ser cumplidas por los propietarios,
directamente o a través de interpdésita persona, en forma individual o conjunta con otros
accionistas, de un diez por ciento o mas de las acciones emitidas por la Gestora, a los
que se les denominara accionistas relevantes. Unicamente podran ser accionistas

controladores o relevantes las personas naturales o juridicas.

Revisidon de testimonio y autorizacién de operaciones

Art. 11.- El testimonio de la escritura de constitucion social y los estatutos de la
Gestora deberan presentarse a la Superintendencia para su revision antes de su
inscripcion o deposito, segun corresponda en el Registro de Comercio, debiendo esta
corroborar en un plazo que no podra ser mayor a diez dias habiles a partir de su
presentacion, que los términos estipulados en los mismos son conformes con los
proyectos previamente autorizados. No se podra inscribir en el Registro de Comercio la
escritura constitutiva de la Gestora, ni podran ser objeto de depdsito los estatutos, sin
gue lleven una razon suscrita por el Superintendente en la que conste la calificacidon
favorable de dichos instrumentos. Una vez inscrito el testimonio en el Registro de
Comercio y depositados los estatutos en dicho Registro, la Gestora remitira copia

certificada notarialmente de dichos instrumentos a la Superintendencia.

Cumplidos los requisitos exigidos en esta ley, verificados los sistemas contables
y de informacion, asi como los controles y procedimientos internos de la entidad,
inscrita su escritura social, depositados sus estatutos en el Registro de Comercio, el
Consejo autorizara el registro y el inicio de operaciones de la Gestora; autorizando el

8



DECRETO No. 776

registro de la misma, lo cual debera efectuarse en un plazo maximo de cinco dias

habiles a partir de la autorizacion del Consejo.

La Superintendencia debera publicar, en un periédico de circulacién nacional, el
acuerdo en donde conste la autorizacion del inicio de operaciones de la Gestora, con

cargo a dicha Gestora.

Modificacion de escrituras

Art. 12.- Los proyectos de escrituras de modificacion del pacto social, disolucion
y liquidacion de una Gestora, asi como de sus estatutos, deberan ser sometidos
previamente a la autorizacion del Consejo, y una vez otorgadas las escrituras
correspondientes o acordadas las modificaciones de los estatutos, segun corresponda,
se presentaran para verificar su conformidad con lo autorizado, de lo que se pondra
razon suscrita por el Superintendente en el testimonio o acuerdo respectivo, sin la cual
no podran inscribirse o depositarse en el Registro de Comercio. Una vez inscrito el
testimonio en el Registro de Comercio o depositados sus estatutos, la Gestora remitira

copia certificada notarialmente de dichos instrumentos a la Superintendencia.

Junta Directiva
Art. 13.- La Gestora debera ser administrada por una Junta Directiva, integrada

al menos por tres directores propietarios e igual nimero de suplentes.

Los directores de la Gestora deberan reunir, ademas de los requisitos
establecidos en el Cédigo de Comercio para los directores de sociedades anénimas, los
siguientes:

a) Ser de reconocida honorabilidad.

b) Contar con amplios conocimientos y experiencia comprobada como minimo

de cinco afios, en materia financiera y administrativa.
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c) Ser mayores de treinta afios.

Cuando la Superintendencia constatare que un director no reune o ha dejado de
reunir los requisitos anteriores, caducard su gestién y se procedera de conformidad al

articulo 15 de esta ley.

Inhabilidades de directores y administradores
Art. 14.- Son inhabiles para ser directores o administradores de una Gestora:

a) Los directores, administradores o empleados de cualquier otra Gestora y
los accionistas que posean mas del diez por ciento del capital de otra
Gestora.

b) Los gerentes, apoderados, asesores financieros de una sociedad miembro

del mismo conglomerado financiero de la Gestora, que negocien valores.

c) Los que se encuentren en estado de quiebra o suspension de pagos, y en
todo caso, quienes hubieren sido calificados judicialmente como

responsables de una quiebra culposa o dolosa.

d) Los deudores del fisco y del sistema financiero salvadoreio clasificados
en cualquiera de las categorias de mayor riesgo crediticio, segun las
normas técnicas respectivas mientras persista tal situacion. Esta
inhabilidad sera aplicable también a aquellos directores que sean
propietarios del veinticinco por ciento o mas de las acciones o
aportaciones en sociedades que se encuentren en la situacién antes
mencionada. Seran asimismo inhabiles quienes se encuentren en similar

situacion en el extranjero.
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e) Los que hayan sido administradores, como directores o gerentes, 0
funcionarios de una institucién o entidad integrante del sistema financiero
en la que se demuestre administrativamente su responsabilidad para que
dicha institucion o entidad, a partir de la vigencia de la Ley de
Privatizacion de los Bancos Comerciales y de las Asociaciones de Ahorro
y Préstamo, haya incurrido en deficiencias patrimoniales del veinte por
ciento o mas del minimo requerido por la ley, haya recibido aportes del
Estado o del Instituto de Garantia de Depdsitos para su saneamiento,
haya sido intervenida por el organismo competente, o se hubiere
reestructurado, y en consecuencia, se hubiese revocado su autorizacion
para funcionar. Cuando se trate de los representantes legales, gerente
general, director ejecutivo y directores con cargos ejecutivos de entidades
financieras, se presumira que han tenido responsabilidad de cualesquiera
de las circunstancias antes sefaladas. No se aplicara la presuncion
anterior a aquellas personas que hayan cesado en sus cargos dos afos
antes de que se hubiere presentado tal situacion; ni a quienes participaron
en el saneamiento de instituciones financieras, de conformidad a lo
prescrito en la Ley de Saneamiento y Fortalecimiento de Bancos
Comerciales y Asociaciones de Ahorro y Préstamo, sin perjuicio de la
responsabilidad en que incurrieren con posterioridad a dicho saneamiento.

f) Los que hayan sido condenados mediante sentencia ejecutoriada en el
pais o en el extranjero, por haber cometido o participado dolosamente en

la comisién de cualquier delito.

g) Las personas a quienes se les haya comprobado judicialmente
participacion en actividades relacionadas con el narcotrafico y delitos
conexos, y con el lavado de dinero y de otros activos, en el pais o en el
extranjero.
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h) Quienes hayan sido declarados inhabiles para esta clase de cargo o que

)

)

hayan sido sancionados administrativa o judicialmente por su participacion
en infracciones a las leyes y normas de caracter financiero, en especial la
captacion de fondos del publico sin autorizacion, el otorgamiento o
recepcion de préstamos relacionados en exceso del limite permitido y en
los delitos de caracter financiero, ya sea que las referidas declaraciones
de inhabilidades o sanciones se hayan dictado en el pais o en el

extranjero.

El Presidente y el Vicepresidente de la Republica, los Ministros y los
Viceministros de Estado, los Directores y Subdirectores de los Ministerios,
los Secretarios y Subsecretarios de la Presidencia de la Republica, los
Diputados, los Magistrados de la Corte Suprema de Justicia y de las
Camaras de Segunda Instancia, los titulares de las instituciones que
integran el Ministerio Publico y de las municipalidades, el Presidente y
Magistrados de la Corte de Cuentas de la Republica y los Presidentes de

las instituciones y empresas estatales de caracter autbnomo.

Los que fueren legalmente incapaces.

k) Los directores o administradores de una Gestora cuya autorizacion para

)

operar haya sido revocada por la Superintendencia, excepto que
comprueben que no tuvieron responsabilidad para que se haya dado tal

situacion.

Los presidentes o directores de los bancos, microfinancieras, asociaciones

de ahorro y crédito y otras financieras.
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Las inhabilidades contenidas en los literales c), €) y g), asi como la primera parte
del literal d), que concurran en el cdnyuge de un director o administrador, acarrearan
para este su inhabilidad, siempre que se encuentre bajo el régimen de comunidad

diferida o participacion en las ganancias.

Los directores y administradores, dentro de los treinta dias siguientes de haber
tomado posesion de sus cargos y en el mes de enero de cada afio, presentaran
declaracién jurada a la Superintendencia, afirmando, de ser el caso, que no son
inhabiles para desempeniar el cargo y deberan informar a mas tardar al tercer dia habil

a dicha Institucion su inhabilidad, si esta se produce con posterioridad.

Declaratoria de inhabilidad

Art. 15.- Cuando exista 0 sobrevenga alguna de las causales de inhabilidad
mencionadas en el articulo anterior, caducara la gestion del director o administrador y
se procedera a su reemplazo o a reestructurar la Junta Directiva, segun el caso, de

conformidad al pacto social de la Gestora.

Correspondera al Superintendente, de oficio o a peticion de parte, declarar la
inhabilidad, previa audiencia del director o administrador, dentro del plazo de ocho dias
hébiles contados a partir del dia que se le notifique, para que ejerza su derecho de
defensa. Todo lo anterior, sin perjuicio de la responsabilidad civil o penal que le

corresponda.

No obstante, los actos o contratos autorizados por un director o administrador
inhabil, antes que su inhabilidad sea declarada, no se invalidaran por esta circunstancia
con respecto de la Gestora, ni con respecto de terceros, excepto que se compruebe

gue actuaron de mala fe.
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Accionistas

Art. 16.- Toda persona podra ser propietaria de acciones de una Gestora, sin
perjuicio de lo establecido en el inciso segundo de este articulo, y en el articulo 17 de la
presente ley para los accionistas controladores o relevantes. Dentro de la participacion
accionaria de cada persona, también se considerara la que estos tengan en sociedades

gue sean accionistas de la Gestora.

No podran ser accionistas los que se encuentren en las circunstancias a las que
hacen referencia los literales c) y f) del articulo 17 de la presente ley. Cuando la
Superintendencia constatare que un accionista se encuentre en las circunstancias antes
indicadas, se aplicard lo dispuesto en los incisos segundo Yy tercero del articulo 18 de

esta ley.

Prohibiciones
Art. 17.- No podran ser accionistas controladores o relevantes, en su caso, los

adquirentes que se encuentren en alguna de las circunstancias siguientes:

a) Los que estén en estado de quiebra o suspensién de pagos.

b) Los que hayan sido condenados mediante sentencia ejecutoriada, en el pais
0 en el extranjero, por haber cometido o participado dolosamente en cualquier
delito.

c) Las personas a quienes se les haya comprobado judicialmente participacion
en actividades relacionadas con el narcotrafico y delitos conexos y con el

lavado de dinero y de otros activos, en el pais o en el extranjero.

d) Los deudores del sistema financiero salvadorefio clasificados en cualquiera

de las categorias de mayor riesgo crediticio, segun las normas técnicas
14
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respectivas, mientras persista tal situacion. Lo anterior también sera aplicable

para quienes se encuentren en similar situacion en el extranjero.

Los que hayan sido administradores, como directores, gerentes, o
funcionarios de una institucion o entidad integrante del sistema financiero, en
la que se demuestre administrativamente su responsabilidad para que dicha
institucion o entidad, a partir de la vigencia de la Ley de Privatizacion de los
Bancos Comerciales y de las Asociaciones de Ahorro y Préstamo, hubieren
incurrido en deficiencias patrimoniales del veinte por ciento o mas del minimo
requerido por la ley; recibido aportes del Estado o del Instituto de Garantia de
Depdésitos para su saneamiento, o intervenida por el organismo competente; o
hubiese sido reestructurada y en consecuencia revocado su autorizacion para
funcionar. Cuando se trate de los representantes legales, gerente general,
director ejecutivo y directores con cargos ejecutivos de entidades financieras,
se presumira que han tenido responsabilidad de cualesquiera de las
circunstancias antes sefialadas. No se aplicara la presuncién anterior a
aguellas personas que hayan cesado en sus cargos dos afios antes de que
se hubiere presentado tal situacion; ni a quienes participaron en el
saneamiento de instituciones financieras, de conformidad a lo prescrito en la
Ley de Saneamiento y Fortalecimiento de Bancos Comerciales vy
Asociaciones de Ahorro y Préstamo, sin perjuicio de la responsabilidad en

gue incurrieren con posterioridad a dicho saneamiento.

Quienes hayan incurrido en cualquiera de las condiciones legales que no les
permita ostentar la calidad de accionista 0 que hayan sido sancionados,
administrativa o judicialmente, por su participacion en infracciones a las leyes
y normas de caracter financiero, en especial la captacién de fondos del
publico sin autorizacion, el otorgamiento o recepcion de préstamos

relacionados en exceso del limite permitido y en los delitos de caracter
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financiero, ya sea que el incumplimiento o sancion se haya dado en el pais o

en el extranjero.

g) Los que no puedan demostrar el origen legitimo de los recursos para adquirir

las acciones.

h) Los que su situacion financiera y patrimonial no sea econdémicamente

proporcional al valor de las acciones que pretendan adquirir.

i) Los directores o administradores de una Gestora, cuya autorizacion para
operar haya sido revocada por la Superintendencia, excepto que comprueben

gue no tuvieron responsabilidad para que se haya dado tal situacion.

j) Los que se encuentren insolventes con el Fisco y la Municipalidad.

Tratdndose de una persona juridica, las circunstancias precedentes ademas, se
consideraran respecto a los accionistas que sean titulares del veinticinco por ciento o
mas de las acciones o aportaciones en la sociedad, o que tengan ese porcentaje de

participacion en la misma.

Art. 18.- Los accionistas controladores o relevantes, en su caso, dentro de los
treinta dias siguientes de haber suscrito las acciones y en el mes de enero de cada afio,
presentaran declaracion jurada a la Superintendencia, afirmando si se encuentran o no
dentro de alguna de las circunstancias sefialadas en el articulo anterior y deberan
informar a dicha institucion, a mas tardar dentro de los tres dias habiles siguientes, si la

circunstancia se produce con posterioridad.
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Habiéndose determinado que se encuentran en alguna de las circunstancias
sefialadas en el articulo anterior, previo procedimiento establecido en el articulo 15 de
esta ley, los referidos accionistas no podran ejercer los derechos personales ni
patrimoniales gque les corresponden como accionistas de la Gestora, hasta que no se
supere la circunstancia en que incurrieron, con excepcion de la transferencia del
derecho de propiedad de las acciones a cualquier titulo; y al transferirlas tendran
derecho a que se les paguen los dividendos que les correspondieren y que no les
hubieren entregado por estar suspendidos sus derechos. De igual forma se procedera
cuando no lo comuniquen los accionistas y sea la Superintendencia la que identifique la

circunstancia.

Cuando se tengan por superadas las causas que dieron origen a la suspension

de los referidos derechos, los accionistas podran ejercerlos nuevamente.

CAPITULO II
CAPITAL SOCIAL Y GARANTIA

Capital social

Art. 19.- El monto de capital social de constitucion de una Gestora no podra ser
inferior a quinientos mil dolares de los Estados Unidos de América, el cual debera
suscribirse y pagarse totalmente en efectivo por medio de cheque certificado o cheque
de caja o de gerencia, librado contra un banco regulado por la Ley de Bancos y
acreditarse mediante el depodsito del cheque correspondiente en el Banco Central o en

otro banco regulado por la Ley de Bancos.

El capital social a que se refiere el inciso anterior se actualizara conforme lo
establece la Ley del Mercado de Valores, para los capitales de constitucion y operacion,
de manera que mantenga su valor real. En ningin momento el patrimonio de la Gestora
podra ser menor al capital social regulado en este articulo.
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Reduccion de capital

Art. 20. Unicamente con la autorizacién de la Superintendencia, una Gestora
podra acordar la reduccién de su capital social. En ninguin caso, se autorizara que dicho
capital se reduzca por debajo del monto establecido conforme al articulo 19 de esta ley,

sin perjuicio de lo regulado en el ordinal tercero del articulo siguiente.

Aplicacion de pérdidas
Art. 21.- En caso de haber pérdidas en un ejercicio, en la Junta General de
Accionistas en que se conozcan tales resultados, debera tomarse el acuerdo de

cubrirlas, segun el orden siguiente:

a) Con las utilidades anuales retenidas de ejercicios anteriores y efectivamente

percibidas.

b) Con aplicaciones equivalentes a las reservas de capital.

c) Con cargo al capital social pagado de la Gestora. Esta disminucion del capital
social debera efectuarse reduciendo el valor nominal de las acciones, y en
este caso no se aplicard lo dispuesto en el articulo 129 del Cdodigo de
Comercio. Cuando el capital social de la Gestora se reduzca a un nivel
inferior al establecido en el articulo 19 de esta ley, la Gestora tendra un plazo
maximo de sesenta dias para reintegrarlo, debiendo presentar a la
Superintendencia, en los primeros diez dias de este plazo, un plan para

ajustarse a los niveles requeridos.

Garantia
Art. 22.- Previo al registro de un Fondo de Inversion y hasta un afio después de
la liquidacién de la Gestora, esta debera constituir y mantener vigente en todo momento

una garantia en funcién del patrimonio de los Fondos de Inversion que administre, en
18
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beneficio de los participes de estos, para garantizar el cumplimiento de todas sus

obligaciones.

La garantia podra constituirse en dinero en efectivo, fianza o prenda sobre
valores. La fianza y los valores deberan ser emitidos por entidades que no pertenezcan
al mismo conglomerado financiero o grupo empresarial de la Gestora. En el caso de la
fianza, esta debera ser emitida por sociedades domiciliadas en El Salvador que cuenten
con la clasificaciébn de riesgo, que mediante normas técnicas determine el Banco
Central. Ademas, los valores deberan ser de alta liquidez y bajo riesgo, y estar
custodiados en sociedades que puedan prestar ese servicio conforme a la Ley del

Mercado de Valores, segun lo establezca el Banco Central mediante normas técnicas.

La garantia se actualizara por lo menos, mensualmente. No obstante lo anterior,
el Superintendente podra requerir a la Gestora una actualizacion de la garantia con una
periodicidad diferente, cuando las condiciones del mercado lo ameriten. En todo caso la
garantia se adecuara al que resulte mayor de los dos parametros siguientes:

a. Quinientos mil ddlares de los Estados Unidos de América, monto que se
actualizard conforme lo establece la Ley del Mercado de Valores para los

capitales de constitucién y operacion de manera que mantenga su valor real.

b. El uno por ciento de la suma del patrimonio de cada uno de los Fondos

administrados, al dia habil anterior.

El monto inicial de la garantia sera el indicado en el literal a) de este articulo.

La Gestora debera informar a la Superintendencia cada vez que la garantia sea
modificada, ya sea en su monto o en su forma de constitucion, agregando los
documentos comprobatorios.
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En caso de ejecucion de la garantia, esta respondera a prorrata por cada Fondo
gue la Gestora administre de acuerdo al patrimonio de cada uno de ellos, quedando
obligada la Gestora, a su inmediata reposicion, segin normas técnicas que dicte el
Banco Central. Estas normas contendran ademas la forma en que se distribuira la

garantia entre los participes afectados.

El Banco Central, mediante normas técnicas, establecera la forma y plazo en que
la Gestora subsanara las deficiencias de la garantia cuando se encuentre por debajo de

lo establecido en los literales a) y b) de este articulo.

El Consejo determinara y desarrollara los mecanismos que permitan supervisar
la gestion de riesgos de la Gestora, los objetivos y las fases que esta comprenda;
pudiendo ademas mediante resolucion razonada, con base en informes técnicos que
sefialen que la Gestora presenta una deébil gestion de sus riesgos, requerir que
incremente la garantia hasta el doble del monto vigente al momento del requerimiento.

Los plazos de presentacion y vigencia seran establecidos por el Consejo.

Art. 23.- Las Gestoras deberan designar como representante de los beneficiarios
de la garantia a que se refiere el articulo anterior, a un banco regulado por la Ley de
Bancos, a un banco cooperativo, a una sociedad de seguros, a una bolsa de valores o0 a
una sociedad especializada en el depdsito y custodia de valores, a quienes por esta ley
se faculta para ello. Dichas sociedades deberan estar domiciliadas en El Salvador y no
pertenecer al mismo conglomerado financiero de la Gestora. Las sociedades que en su
giro normal de operaciones estan facultadas para emitir fianzas y garantias, no podran
ejercer la funcién de representante cuando hayan emitido la garantia a que se refiere el

articulo 22 de la presente ley.

El representante designado desempeniara las funciones siguientes:
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a) Ser el tenedor de los documentos justificativos del depésito bancario, de la fianza

0 de la prenda sobre valores.

b) Requerir el pago de la garantia.

c) Recibir en custodia los depdsitos bancarios, el producto de la fianza o los bienes

pignorados en el caso de hacerse efectiva la garantia.

Si la garantia consistiere en una fianza, la entidad otorgante debera pagar el
valor exigido por el representante de los beneficiarios de la misma hasta su monto
garantizado, dentro de los diez dias siguientes de haberse presentado la solicitud de

pago de la fianza.

Cuando la garantia consista en prenda sobre valores, para su inscripcion no sera
necesario individualizar a los acreedores, bastando expresar el nombre de su
representante, anotandose los reemplazos que se efectuaren. En caso de ser necesario
hacer notificaciones y citaciones que de acuerdo a la ley deban practicarse a los

acreedores prendarios, se entenderan cumplidas al hacerse a su representante.

Sin perjuicio de la ejecucion definitiva de la garantia, queda el Superintendente
facultado por esta ley, para adoptar por medio de resolucién razonada, la ejecucion
provisional de la garantia como medida cautelar, en el evento que los intereses de los
participes asi lo requieran, ya sea dentro o fuera de un procedimiento administrativo.
Para tales efectos, dara las instrucciones necesarias al representante de los
beneficiarios de la garantia, para que efectie el requerimiento pertinente. El dinero que
se obtenga de la ejecucion provisional, debera mantenerlo el representante bajo su
custodia en una cuenta bancaria en un banco regulado por la Ley de Bancos, hasta que

la circunstancia que dio origen a la medida cautelar se dilucide en sentencia definitiva.
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Cuando las medidas cautelares a que hace referencia el presente articulo se
decretaren fuera de un procedimiento administrativo, este deberd promoverse dentro de

los diez dias habiles siguientes de haberse dictado la medida.

Las entidades que en virtud de la presente disposicién se encuentran facultadas
para fungir como representantes de la garantia en mencién, deberan sujetarse a las

normas técnicas que para tal efecto emita el Banco Central.

CAPITULO Il
ACTOS Y OPERACIONES DE LA GESTORA

Actos y operaciones
Art. 24.- La Gestora debera realizar todos los actos, contratos y operaciones
necesarias para la administracion y el funcionamiento de los Fondos. Especialmente

tendré 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 inversibn 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
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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 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.

Responsabilidades 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:

a)

b)

d)

La buena gestiéon 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.

Llevar contabilidades separadas por cada Fondo que administre,

independientes de la contabilidad que corresponda a la Gestora.

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 Cédigo Tributario y demas leyes de la materia.

Enterar al Fisco con cargo al Fondo, los montos correspondientes al pago de
impuestos causados por los actos juridicos celebrados por ésta como
23
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administradora del Fondo, estando obligada a efectuar esos pagos en la

medida que los impuestos se vayan generando.

Evitar situaciones que generen conflicto de interés entre ella y los participes,

en caso que se presenten, resolverlas a favor de estos ultimos.

Cumplir con todas las disposiciones del reglamento interno de los Fondos que

administre.

Proporcionar, en el caso de los Fondos Cerrados, informacion al Comité de
Vigilancia relativa a su situacién 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.

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

gue al auditor externo.

Pagar, con cargo al patrimonio de la Gestora, las indemnizaciones por
responsabilidad civil derivadas de dafios o0 perjuicios causados a los
participes, debido a conductas dolosas o0 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 esta ley resultare insuficiente.
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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
gue 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.

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.

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.

Se prohibe a la Gestora la realizacion de actos en su propio beneficio o de

terceros, en detrimento de los participes de los Fondos que administre.

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 el Banco Central

para tal efecto.
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Las comercializadoras deberan 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.

Indemnizacion 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 que 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 que
corresponda sera ejercida de conformidad a lo dispuesto en el Cddigo Procesal Civil y
Mercantil.

Limites y prohibiciones

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.
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En los casos en que las condiciones de mercado lo ameriten, el Consejo podra

modificar temporalmente los limites a que se refiere este articulo.

Art. 29.- Son contrarias a la presente ley las siguientes actuaciones u omisiones,

en su caso, efectuadas por la Gestora, sus representantes, directores, personas

relacionadas o empleados, segun corresponda:

a)

b)

d)

La realizacién de operaciones con los bienes del Fondo para obtener beneficios
indebidos, directos o indirectos; la utilizacion de los bienes del Fondo tanto para

garantizar como para caucionar obligaciones de la Gestora o de terceros.

Asumir compromisos con los participes sobre la recuperacion del valor de sus
aportes; asi como de cualquier tipo de rendimiento diferente a los propios del

resultado de la gestion financiera del Fondo.

Los cargos al Fondo de cualquier servicio diferente al autorizado en la ley, el
convenido en el contrato de suscripcion de cuotas de participacion o en el
reglamento interno, o en plazos y condiciones distintas a las que en ellos se

establezcan.

Los cargos al Fondo de cualquier servicio prestado por personas relacionadas a
la Gestora del mismo o por sociedades del conglomerado financiero al que

pertenezca, en condiciones mas onerosas que las vigentes en el mercado.

La utilizacion, en beneficio propio o ajeno, de informacion relativa a operaciones

a realizar con los activos del Fondo.
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La divulgacion de informacion relativa a la adquisicidon, enajenacion o
conservacion de activos del Fondo, a personas distintas de aquellas que deban

participar en las operaciones respectivas, en representacion de la Gestora.

La adquisicion de activos que haga la Gestora para si, y las que hagan sus
representantes, directores, gerentes o empleados, dentro de los cinco dias
siguientes a la enajenacion de estos efectuada por la Gestora como
administradora del Fondo. Tratandose de activos de baja liquidez, este plazo

sera de sesenta dias.

La enajenacion de activos propios que haga la Gestora o sus directores,
representantes, gerentes y empleados, dentro de los cinco dias siguientes a la
adquisicion de estos para el Fondo. Tratdndose de activos de baja liquidez, este

plazo sera de sesenta dias.

La adquisicidn, enajenacion, arrendamiento o usufructo de bienes del o para el
Fondo en que actue como contraparte la Gestora, sus directores, representantes,

gerentes o empleados.

La adquisicién, enajenacién, arrendamiento o usufructo de bienes del o para el
Fondo a personas relacionadas a la Gestora, a otros Fondos administrados por
esta, a Fondos administrados por Gestoras relacionadas a ella, a sociedades del
mismo conglomerado financiero o grupo empresarial de la Gestora o a Fondos
administrados por Gestoras del mismo conglomerado financiero o grupo
empresarial de la Gestora, salvo que estos se lleven a cabo conforme a los
requisitos y condiciones que establezca el Banco Central mediante normas
técnicas, considerando que las transacciones con valores se deberan realizar en
mercados organizados, tales como una Bolsa.
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k) Las enajenaciones o adquisiciones de activos que efectie la Gestora, sus
directores, representantes, gerentes o empleados, si resultaren ser mas
ventajosas para ellos que las respectivas enajenaciones o0 adquisiciones de
estos activos, efectuadas a favor del Fondo en el mismo dia, salvo si se
transfiere a favor del Fondo la diferencia de precio correspondiente, dentro de los

dos dias siguientes al de la operacion.

l) EI otorgamiento de préstamos o garantias realizados por la Gestora o por
personas relacionadas a ella, a favor del Fondo; asi como el otorgamiento de
préstamos o garantias a favor de la Gestora o a personas relacionadas a la

misma, otorgados o constituidas con los activos del Fondo.

m) Otras que mediante resolucion razonada determine el Consejo, cuyas

consecuencias sean contrarias a la presente ley o generen conflictos de interés.

Los activos a que se refiere este articulo son aquellos que sean de la misma

especie, clase, tipo, serie, tramo, emision y emisor, segun el caso.

Se entenderd por activos de baja liquidez, aquellos que no se transan
frecuentemente y en volimenes significativos, en los mercados secundarios formales.
El Banco Central determinara por normas técnicas las caracteristicas de los activos de

baja liquidez.

Para los efectos de esta ley, son personas relacionadas a la Gestora las que el

articulo 204 de la Ley de Bancos, sefiala como relacionadas con estos.

También se consideran contrarias a esta ley, las transacciones indicadas en los

literales anteriores que se realicen con los cényuges o parientes dentro del segundo
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grado de consanguinidad o primero de afinidad de las personas relacionadas a la

Gestora, asi como de sus representantes, directores o empleados.

Contrataciéon 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 inversiéon
del Fondo.

La calidad de los servicios contratados es responsabilidad de la Gestora, la que
responderd ante terceros como si ella los hubiese efectuado. Asimismo, sera la
responsable de cumplir con los requerimientos de informacién 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 recepcion, 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.

Publicaciéon de estados financieros
Art. 31.- Cada Gestora debera publicar en dos periédicos de circulacién nacional
y en su sitio web, sus estados financieros al treinta de junio y al treinta y uno de
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diciembre de cada afo; este ultimo debera ir acompafiado del dictamen del auditor
externo. Ademas debera enviar a la Superintendencia en forma mensual sus estados

financieros.

El Banco Central dictara las normas técnicas que determinen el contenido de la

publicacién a que se refiere este articulo.

Auditoria externa
Art. 32.- Los auditores externos de la Gestora deberan estar registrados en la
Superintendencia y cumplir con los requerimientos minimos de auditoria conforme a lo

indicado en la Ley del Mercado de Valores.

Comisiones y gastos

Art. 33.- Todas las comisiones y gastos deberan detallarse en el reglamento
interno del respectivo Fondo y ser supervisadas por la Superintendencia. La comision
por administracion y otros gastos necesarios serdn a cargo de cada Fondo, pudiendo
establecerse comisiones con cargo al inversionista, atendiendo a lo establecido en la

Ley de Proteccion al Consumidor.

Las comisiones se expresaran como porcentajes 0 montos, y para los gastos se

detallaran claramente sus conceptos.

Divulgacion de informacion

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 o
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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 deberéa divulgar hechos o informacién esencial de la que
se tenga certeza respecto de sociedades, Fondos de Titularizacién, 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 hébil siguiente en que el

hecho ocurra o sea de su conocimiento.

La Gestora debera enviar a la Superintendencia la informacion a que se refieren
los incisos anteriores, respetando los plazos en ellos establecidos, consignando el
efecto que el hecho o la informacién pudiera producir en la Gestora o en el Fondo
correspondiente. La Superintendencia publicara dicha informacion en su sitio de internet

u otro medio tecnoldgico.

Para cada Fondo que administre, la Gestora deberd publicar en su sitio de
internet u otro medio que para tal efecto determinen las normas técnicas, un informe
gue contenga, entre otros, el valor de la cuota de participacidén, comisiones que perciba
la Gestora, gastos que 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. Deberdn mantenerse publicados el
valor de la cuota, la clasificacién 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.

32



DECRETO No. 776

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
inversién, 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.

Informacién reservada
Art. 35.- La Gestora, en lo referente a informacion reservada, se regird por lo

dispuesto en la Ley del Mercado de Valores.

CAPITULO IV
FUSION, DISOLUCION Y LIQUIDACION DE LA GESTORA

Fusion de Gestoras

Art. 36.- La fusion de Gestoras requiere de la autorizacion previa del Consejo y
debera realizarse de acuerdo a las reglas establecidas en el Codigo de Comercio. Se
exceptuara lo establecido en dicho Caddigo, al realizar la publicacion del acuerdo de
fusion y del dltimo balance de cada una de las Gestoras, que deberéa efectuarse por una
sola vez en un periddico de circulacién nacional; la fusion se ejecutard, siempre que no

hubiere oposicion, después de treinta dias de la referida publicacion.
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Previamente al otorgamiento de la autorizacion a la que hace referencia el inciso
anterior, la Superintendencia debera haber dado cumplimiento a lo que establece la Ley

de Competencia.

El acuerdo de fusion y el testimonio de la escritura de fusion no podran
inscribirse en el Registro de Comercio, sin que lleven razdén suscrita por el

Superintendente en la que conste la autorizacion.

Permanencia de condiciones contractuales
Art. 37.- En caso de fusién, las condiciones establecidas en los contratos de
suscripcién de cuotas de participacion y en los reglamentos internos de cada Fondo de

las Gestoras fusionadas, se respetaran como fueron estipuladas originalmente.

Causales de disolucion y liquidacion
Art. 38.- Sin perjuicio de las causales establecidas en el Codigo de Comercio,

procederd la disolucion y liquidacion de una Gestora, en los casos siguientes:

a) Por reduccion del patrimonio por debajo del monto minimo exigido en la presente

ley.

b) Por incapacidad de la Gestora para constituir o mantener las garantias exigidas

en la presente ley.

c) Por declaracién judicial de quiebra.

d) Cuando haya transcurrido un periodo de un afio continuo sin que la Gestora se
encuentre administrando al menos un Fondo o0 sSin que esta se encuentre

comercializando cuotas de participacion de al menos un Fondo de Inversion
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extranjero. ElI Consejo, por una sola vez, a solicitud de la Gestora podra

prorrogar hasta por seis meses el plazo antes indicado.

Efectos de las causales de disolucion y liquidacién

Art. 39.- Ocurrida cualesquiera de las causales de disolucién y liquidacion, el
Consejo, notificard de estas causales a la Gestora y le otorgara una audiencia, para que
presente las alegaciones que correspondan, la cual se realizara dentro de los cuatro
dias habiles siguientes a partir de la notificacién correspondiente. Agotado el debido
proceso y con base en informes técnicos e informacion disponible, el Consejo dictara
resolucion revocando o no la autorizacion para operar de la Gestora, a la que hace
referencia el articulo 11 de esta ley. Si la resolucion es de revocatoria se debera
cancelar su asiento en el Registro, en un plazo maximo de cinco dias habiles a partir de

dicha revocatoria.

Al llevarse a cabo la revocatoria de la autorizacion para operar de la Gestora,
esta, dentro de los quince dias siguientes a la notificacion respectiva, debera proceder

al traslado a otra Gestora de los Fondos que administra.

Para el traslado de los Fondos, con excepciéon del plazo, deberd observarse lo
estipulado en el articulo 94 de esta ley.

La cancelacién en el Registro, de la Gestora, no la inhibe para efectuar los actos
necesarios para realizar el traslado de los Fondos, sean estos Abiertos o Cerrados. La
Gestora continuard bajo supervision de la Superintendencia durante el periodo del

traslado.

Efecto en los Fondos Abiertos
Art. 40.- La Gestora a la cual se le notifiqgue la revocatoria de su autorizacion
debera, dentro de los tres dias habiles siguientes a la notificacion antes citada, de
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remitirle a la Superintendencia del Sistema Financiero, una sugerencia de la Gestora a
la cual trasladara los Fondos Abiertos que administra, asi como el plan de traslado
correspondiente. La Superintendencia, debera autorizar a la Gestora y el plan de
traslado de fondos en un plazo perentorio de tres dias habiles siguientes a la
presentacion, o autorizar el traslado a otra Gestora de su eleccion, y recomendar las
modificaciones correspondientes al plan presentado, y de acuerdo a todos los requisitos
técnicos a que haya lugar. En el caso que las actuaciones de la Gestora no
correspondan al plan presentado y autorizado, la Superintendencia debera nombrar un
interventor, siendo aplicables al respecto, las reglas para el nombramiento de
interventores con facultades de administracion o con cargo a la caja establecidas en la

Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero.

Efecto en los Fondos Cerrados

Art. 41.- En el caso de los Fondos Cerrados que se encuentre administrando la
Gestora, la Superintendencia deberd comunicar la revocatoria a que hace referencia el
articulo 39 de la presente ley, al Comité de Vigilancia, a fin que este, dentro de los cinco
dias siguientes de haber recibido la comunicacién, convoque con caracter urgente a
Asamblea Especial Extraordinaria de participes, la cual se celebrara cinco dias después
de realizada la convocatoria. En esta asamblea, la Gestora o en su defecto el Comité
de Vigilancia, debera informar sobre la situacion financiera del Fondo y con esa
informacion, los participes decidiran sobre el traslado del Fondo a otra Gestora de su
eleccion o sobre su liquidacion, nombrando a su vez al liquidador. Esta decision debera
comunicarla el Comité de Vigilancia a la Superintendencia, en los cinco dias habiles
siguientes. Si esta asamblea no se realizare por falta de quérum, debera celebrarse en

segunda convocatoria dos horas después de la primera.

La asamblea se constituira en primera convocatoria con la asistencia de
participes que representen las tres cuartas partes de las cuotas de participacion
pagadas, y la segunda convocatoria, se considerard legalmente reunida con la mitad
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mas uno del nimero de cuotas de participacion pagadas presentes o representadas. En
ambos casos, los acuerdos se adoptaran por la mitad mas uno de las cuotas de
participaciéon presente o representada. Respecto a la convocatoria, se observara lo
establecido en el articulo 82 de esta ley, excepto lo referente a los plazos y a lo

dispuesto en su inciso ultimo.

Ante la imposibilidad de tomar acuerdo en la primera y segunda convocatoria por
falta del quérum correspondiente, debera realizarse una tercera convocatoria dentro de
los tres a ocho dias habiles siguientes al de la primera y segunda convocatoria, la cual
se considerara legalmente reunida con al menos el 25 % del nimero de cuotas de

participacion pagadas presentes o representadas.

No se aplicard lo establecido en el articulo 85 de esta ley a la asamblea regulada

por la presente disposicion.

Disolucién voluntariay liquidacion

Art. 42.- Una vez se haya revocado la autorizacién para operar de la Gestora y
cancelado su registro, si la Junta General de accionistas reconoce las causales de
disolucién de que trata este capitulo, dicha disolucién procedera hasta que se hayan
trasladado los Fondos o se hubieren nombrado los liquidadores de éstos, segun
corresponda. La liquidacion de la Gestora se llevara a cabo de conformidad al Cédigo

de Comercio.

Disolucion forzosay liquidacién

Art. 43.- Cuando concurrieren las causales de disolucion contenidas en esta ley
o en el Cddigo de Comercio, y la Junta General de accionistas no reconociere la causal
de disolucion, el Superintendente debera pedir a la Fiscalia General de la Republica

gue solicite judicialmente la disolucion de la Gestora hasta después que se hayan
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trasladado el o los Fondos o nombrado su liquidador. Durante este proceso judicial, la

Gestora no podra continuar realizando operaciones.

Disuelta la Gestora y ordenada su liquidacion, el juez, a propuesta del
Superintendente, nombrard& a uno o mas liquidadores, debiendo agregar a su

denominacion la frase “en liquidacion”.

Liquidadores
Art. 44.- En el periodo de liquidacion de la Gestora, los liquidadores tendran las
facultades establecidas en el Codigo de Comercio y no deberan realizar nuevas

operaciones.

El incumplimiento a lo establecido en el inciso anterior, hara incurrir a los
liquidadores en las responsabilidades civiles y penales a que hubiere lugar, sin perjuicio
gue deberan responder con sus bienes personales por los dafios ocasionados al
patrimonio de la Gestora en liquidacion o de terceros.

TITULO NI
FONDOS DE INVERSION
CAPITULO |
FUNCIONAMIENTO DE LOS FONDOS
SECCION A
CUOTAS DE PARTICIPACION

Cuotas de participacion
Art. 45.- Los aportes efectuados por los inversionistas a un Fondo, quedaran
expresados en valores o0 en instrumentos financieros denominados cuotas de

participacion.
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Para los Fondos Abiertos, la Gestora llevara sus propios registros para el control
de las 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 acompafados de la
solvencia de la Administracion Tributaria del inversionista. EI Banco Central emitira

normas técnicas para el desarrollo de esta disposicion.

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 suscripciéon 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.

Colocacion

Art. 46.- La colocacion primaria de cuotas de participacién de los Fondos podra
realizarse directamente por la Gestora, por medio de Casas de Corredores de Bolsa o
por otras personas juridicas que autorice el Consejo, de conformidad a los requisitos
gue mediante normas técnicas establezca el Banco Central. Para estos efectos, la
Gestora debera suscribir contratos de mandato con las personas juridicas referidas en
este inciso, facultdndolas 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.
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En el caso de los Fondos Cerrados, la colocacion primaria de cuotas de

participacion podra realizarse en la Bolsa en que estuvieren inscritas.

Las Gestoras deberan llevar un registro actualizado de las personas juridicas a
guienes hayan conferido mandato, conforme a lo dispuesto en el inciso primero de este
articulo. Dicho registro debera contener los datos generales de las mandatarias y estar

a disposicion de la Superintendencia.

La Gestora y sus mandatarias deberan exhibir en sus oficinas de atencion al
publico la leyenda siguiente: “Las cantidades de dinero que se reciben en concepto de
aportes para un Fondo de Inversion son inversiones por cuenta y riesgo de los
inversionistas, no son depdsitos bancarios y no tienen la garantia del Instituto de
Garantia de Depositos”. Ademas, deberan explicar al potencial inversionista las
caracteristicas de esta forma de inversion, indicandole que el monto originalmente

aportado puede aumentar o disminuir.

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 o sus mandatarias deberdn entregarle una copia integra de los
documentos siguientes: reglamento interno del Fondo, extracto de este, contrato de
suscripcién de cuotas de participacién debidamente firmado, prospecto de colocacién
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.
Los documentos a los que hace referencia el inciso anterior, a excepcion del
contrato de suscripcion de cuotas de participacion, podran ser entregados a opcion del

inversionista, a través de medios magnéticos o electronicos.
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El contenido del extracto del reglamento y del prospecto a que hace referencia

este articulo, sera establecido por el Banco Central mediante normas técnicas.

Transferencia

Art. 48.- Las transferencias de cuotas de participacion de Fondos Cerrados
representadas por anotaciones en cuenta, se efectuardn 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 Electrénicas de Valores en Cuenta.

Registro de participes
Art. 49.- La Gestora llevard un registro de todos los que tengan calidad de
participe, separandolos segun la forma en que hubieren adquirido las cuotas de

participacion del Fondo, como se indica a continuacion:

a) Los participes que suscriban y entreguen su aporte, deberan registrarse al

momento de efectuarlo.

b) Los participes que hubiesen adquirido las cuotas de participacién por un medio
diferente al de la suscripcion, se registraran en el momento que se compruebe la
titularidad.

Cuando una cuota de participacion pertenezca en copropiedad, sus titulares

deberan designar a uno de ellos para que los represente frente a la Gestora.

La Gestora podra contratar a una sociedad para que pueda llevar el registro a
gue hace referencia este articulo. El Banco Central dictara las normas técnicas que
estableceran los requisitos tecnologicos y financieros que deberan reunir las
sociedades que deseen prestar este servicio; y previa verificacion de su cumplimiento,
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la Superintendencia autorizara a la Gestora para que pueda contratarlo. Ademas de lo

anterior, esta contratacion debera cumplir lo regulado en el articulo 30 de esta ley.

Prohibicién para entidades financieras

Art. 50.- Los bancos regulados por la Ley de Bancos, sus subsidiarias y las
entidades financieras reguladas por la Ley de Bancos Cooperativos y Sociedades de
Ahorro y Crédito, no podran adquirir cuotas de participacion de Fondos que inviertan,
directa o indirectamente en acciones. Todo esto en adicion a lo regulado en el articulo

28 de esta ley.

SECCION B
FONDOS ABIERTOS

Funcionamiento

Art. 51.- Los Fondos Abiertos deberan contar con un patrimonio minimo de
trescientos cincuenta mil délares 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 numero que deberan ser alcanzados en un plazo de ciento
ochenta dias, contado desde la fecha en que el Fondo sea asentado en el Registro.
Transcurrido el plazo antes mencionado, el Fondo deberd cumplir permanentemente

con los requerimientos regulados en este articulo.

En caso de incumplimiento de los requerimientos contenidos en este articulo, la
Gestora lo comunicara a mas tardar el dia habil siguiente al Superintendente, quien por
resolucion razonada podrd otorgar un plazo no mayor a noventa dias para su
cumplimiento. De no lograrse, la Gestora debera informarlo al Superintendente en los
dos dias habiles siguientes, para efectos de la liquidacion del Fondo, la que se

efectuara de conformidad a lo sefialado en los Arts. 103 y siguientes de esta ley.
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Son inversionistas institucionales para efectos de esta ley, los bancos, fondos de
pensiones, sociedades de seguros, reaseguradoras y Fondos de Inversién debidamente
autorizados. También tendran ese caracter los que determine el Banco Central
mediante normas técnicas, siempre que se cumplan cualquiera de las condiciones

siguientes:
a) Que su finalidad principal sea realizar inversiones financieras con recursos de
terceros.
b) Que el volumen de transacciones, naturaleza de sus activos u otras

caracteristicas, permita calificar su participacién en el mercado como relevante.

El patrimonio minimo a que se refiere este articulo, se actualizara conforme lo

establece la Ley del Mercado de Valores para los capitales de constitucién y operacion
Solicitud de registro del Fondo y autorizacién de documentos

Art. 52.- La Gestora debera acompafar con la solicitud de registro de los Fondos
Abiertos, los documentos siguientes:

a) Reglamento interno del Fondo.

b) Prospecto de colocacion 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 valuacién de las inversiones en valores de conformidad al articulo 102

de esta ley.
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e) Otros documentos que por la naturaleza del Fondo sea necesario presentar.

Presentada la solicitud de registro con la informacion requerida por esta ley, el
Consejo dispondra de un plazo de hasta treinta dias habiles para autorizar el
reglamento interno del Fondo y el prospecto de colocacion de cuotas de participacion.
Para que el Consejo autorice el modelo de contrato de suscripcion de cuotas de
participacion, la Superintendencia deberd dar cumplimiento a lo regulado en el articulo

22 de la Ley de Proteccion al Consumidor.

Registro del Fondo
Art. 53.- Los Fondos Abiertos deberan asentarse en el Registro que lleve la
Superintendencia para tales fines.

La Gestora debera presentar los documentos definitivos a que se refiere el
articulo anterior, conforme a lo autorizado por la Superintendencia, acompafiando
ademds los documentos constitutivos de la garantia requerida en el articulo 22 de la
presente ley, en un plazo no mayor a quince dias habiles contado a partir de la
notificacion de la autorizacion de tales documentos. La Superintendencia asentara el
Fondo en un plazo no mayor a cinco dias habiles, a partir de la fecha en que la Gestora

presente los documentos definitivos.

Los Fondos Abiertos no se inscribirdn en Bolsa, Unicamente se asentaran en el

Registro.

Para los efectos de esta ley, se entendera que un Fondo inicia operaciones

cuando se asienta en el Registro
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Reglamento interno

Art. 54.- El reglamento interno de cada Fondo Abierto debera contener como

minimo, lo siguiente:

a)

b)

d)

f)

9)

h)

Expresion “Fondo de Inversién Abierto”, seguida de un nombre que lo

individualice de cualquier otro Fondo autorizado por la Superintendencia.

Definicién de clases de cuotas de participacion, si las hubiere.

Politica de inversién de los recursos y de diversificacion de las inversiones,
detallandose, cuando fuere aplicable, la clasificacion de riesgo de los activos
en que invertira el Fondo y considerando el tratamiento de los excesos de

inversion.

Politica de liquidez de sus activos.

Politica de endeudamiento.

Comisiones que cobrara la Gestora, indicando si son con cargo al Fondo o al

inversionista, expresadas como porcentajes 0 montos.

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

Normas respecto a informacion obligatoria que se entregara a los patrticipes,

en adicion a la establecida en esta ley.
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Indicacion del periddico de circulacion nacional en que se efectuaran las

publicaciones que obliga la ley y las que ellos se impongan.

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

Procedimientos para solucionar diferencias o conflictos entre los participes

en su calidad de tales, o entre estos y la Gestora.

Porcentajes maximos de participacion de los participes.

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

n)

p)

Fondo.

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.

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.

Plazo para el pago de rescates, especificando el que corresponde para
aguellos rescates que representen montos significativos del total de su

patrimonio.
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g) Definicion de un monto significativo en términos diarios para efectos de

rescate.

r Forma y periodicidad de conversidn 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.

v) Normas de administracion y liquidacién, 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 célculo del valor de la cuota de participacion, que se

realizara con base a hormas técnicas que establezca el Banco Central.

Prospecto de colocacion
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.
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Informacion sobre la constitucion legal del Fondo.

Clasificacion de riesgo del Fondo.

Clase de cuota.

Descripcién de la politica de inversién y de diversificacién de inversiones del
Fondo, detallando los tipos de activos en que invertiran, tratamiento del
exceso de inversién y otros antecedentes que permitan conocer de los

riesgos y potenciales retornos del Fondo.

Descripcion de la politica de endeudamiento del Fondo.

Descripcidon de las comisiones y gastos, especificando si son con cargo al

Fondo o al inversionista.

Resumen de la informacion que obligatoriamente debe entregarse a los

participes del Fondo.

Procedimiento para la suscripcion y rescate de las cuotas de participacion.

Porcentaje maximo de participacion de los participes en el Fondo.

Indicacién del plazo para el pago de rescates.

Periodicidad de conversion de aportes y rescates de cuotas de participacion.
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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 informacién 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
gue lo solicite. Dicho prospecto podra ser entregado en medios impresos, electrénicos o

magnéticos, segun le sea solicitado por el interesado.

Modificaciones al Fondo

Art. 56.- Cualquier modificacion que se realice al reglamento interno de un Fondo
Abierto, al prospecto de colocaciéon y al modelo de contrato de suscripcién de cuotas de
participaciéon, deber4d ser autorizada por el Consejo, a solicitud de la

Gestora y posteriormente se debera 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 periodico 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 debera informar tales modificaciones directamente a los participes, ya sea por

medios impresos, electrénicos o magnéticos segun le hubiere solicitado el mismo, que
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permitan corroborar fehacientemente esta gestion. Dicha informacién debera especificar

el contenido de cada uno de los cambios.

El Banco Central dictara las normas técnicas que permitan el desarrollo de este

articulo.

Rescate de cuotas de participacion
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 operacidén de rescate, resguarden
sus derechos y sean verificables, los cuales estaran contemplados en el reglamento

interno del Fondo.

Adicionalmente, en el caso que el reglamento interno asi lo contemple, las
mandatarias de la Gestora podran recibir las solicitudes de rescate de cuotas de
participacion y entregar el pago a los participes. En este caso, la fecha y hora de cada
peticién a que se refiere el inciso segundo de este articulo, correspondera al momento

en que dicha solicitud es recibida por la mandataria.

Pago 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
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hacerlo en forma extraordinaria con valores de la cartera de inversiones del Fondo,
cuando asi sea exigido o 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.

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 liquidacién 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

disminucién 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.

Los sistemas de rescate y pago de cuotas de participacion que se definan para
aquellos rescates que representen montos significativos diarios sobre el patrimonio del
Fondo, deberan contemplar por lo menos, el plazo maximo para su pago y la estructura
de comisiones que se aplicara. Dicho plazo debera quedar establecido en el reglamento

interno del Fondo y en el contrato de suscripcion de cuotas de participacion.
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Excepcionalmente en casos extremos debidamente justificados, tales como
calamidad publica, emergencia nacional, grave desequilibrio del mercado o 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.

Valor de cuotas de participacion
Art. 60.- Las cuotas de participacion se valoraran diariamente, dividiendo el valor
del patrimonio del Fondo entre el niumero de cuotas de participacion, suscritas y

pagadas.

En el caso que existan diferentes clases de cuotas de participacion, cada una de
ellas se valorara diariamente dividiendo el valor de la parte del patrimonio del Fondo
gue corresponda a dicha clase entre el nimero de cuotas de participacion suscritas y
pagadas de esa clase.

El Banco Central emitird las normas técnicas referentes a las reglas que se
utilizaran respecto a la conversion de aportes en cuotas de participacion y rescates de

las mismas.

SECCION C
FONDOS CERRADOS

Funcionamiento

Art. 61.- Los Fondos Cerrados deberan contar con un patrimonio minimo de
trescientos cincuenta mil délares de los Estados Unidos de Ameérica y al menos con diez
participes, o bien dos participes, si entre ellos hay un inversionista institucional; monto y
numero que deberan ser alcanzados en el plazo de seis meses, contado desde la fecha
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en que el Fondo sea asentado en el Registro. Transcurrido el plazo antes mencionado,
el Fondo deberd cumplir permanentemente con los requerimientos regulados en este

articulo.

En caso de incumplimiento a los requerimientos de este articulo, la Gestora lo
comunicara a mas tardar el dia habil siguiente al Superintendente, quien por resolucion
razonada podra otorgar un plazo no mayor a ciento ochenta dias para su cumplimiento.
De no lograrse, la Gestora debera informarlo al Superintendente en los dos dias habiles
siguientes, para efectos de la liquidacion del Fondo, la que se efectuara de conformidad

a lo sefialado en los Arts. 103 y siguientes de esta ley.

El patrimonio minimo a que se refiere este articulo, se actualizar4 conforme lo

establece la Ley del Mercado de Valores para los capitales de constitucién y operacion.
Solicitud de registro del Fondo y autorizacién de documentos

Art. 62.- La Gestora deberd acompafar a la solicitud de registro de los Fondos
Cerrados los documentos siguientes:

a) Proyecto de Escritura de emision de cuotas de participacion.

b) Reglamento interno del Fondo.

c) Prospecto de colocacion de cuotas de participacion.

d) Modelo de contrato de suscripcion de cuotas de participacion entre la Gestora y

el participe.
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e) Método de valuacion de las inversiones en valores de conformidad al articulo 102

de esta ley.

f) Otros documentos que por la naturaleza del Fondo sea necesario presentar.

El Consejo dispondra de un plazo no mayor a treinta dias habiles para autorizar
el reglamento interno del Fondo, el prospecto de colocacion de cuotas de participacion
y el proyecto de Escritura de emision de cuotas de participacion, contado a partir de la
fecha de presentacién de la solicitud de registro del Fondo con la informacion completa
Para que el Consejo autorice el modelo de contrato de suscripcion de cuotas de
participacién, la Superintendencia deberd dar cumplimiento a lo regulado en el articulo

22 de la Ley de Proteccion al Consumidor.

Registro del Fondo y 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 inscripciéon de la emisiéon 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
ademds los documentos constitutivos de la garantia requerida en el articulo 22 de la
presente ley, en un plazo no mayor a treinta dias habiles contado a partir de la
notificacion de la autorizacién de los documentos. La Superintendencia asentara el
Fondo y su emision en un plazo no mayor a cinco dias habiles a partir de la fecha en

gue la Gestora presente los documentos definitivos.

Un Fondo inicia operaciones cuando se asienta en el Registro y en una bolsa.
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Caracteristicas de la Emision

Art. 64.- En aquellos casos que la colocacion primaria de las cuotas de
participaciéon se realice por la Gestora o sus mandatarias, el precio de colocacién
determinado por la Gestora se actualizar4d diariamente durante el periodo de
suscripcion de cuotas de participacion, en la forma que se establezca en la respectiva
emision. En todo caso, el precio no podra ser inferior al que resulte de dividir el valor del
patrimonio del Fondo entre el nimero total de cuotas de participacion pagadas,

correspondientes ambos al dia inmediato anterior al de la fecha de calculo.

El inciso anterior no sera aplicable para la colocacion de cuotas de participacion

efectuada en bolsa.

Art. 65.- En el caso que el patrimonio inicial sea superior al minimo establecido
en el articulo 61 de esta ley, el plazo para la emision, suscripcion y pago de las cuotas
de participacion, no podra ser superior a tres afios. Este plazo se contara, en el caso de
la primera emision de cuotas de participacion, desde que el Fondo y la emisién sean
asentados en el Registro y en una bolsa. Vencido este plazo, el capital quedara
reducido a la cantidad efectivamente pagada, sin perjuicio de lo establecido en el

articulo 61 de esta ley.

Art. 66.- Se entendera que una emision 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 suscripcién y pago

guedaran sin efecto.
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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 niumero de cuotas de participacion efectivamente
pagadas; el plazo de devolucion no podra extenderse mas alla 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
éstos, 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.

Durante el plazo de colocacion de las cuotas de participacion y mientras la
emision pueda resultar fallida, los aportes en dinero que se hayan aportado al Fondo,
s6lo podran invertirse en valores de alta liquidez y bajo riesgo o depositarse en bancos
domiciliados en El Salvador, ElI Banco Central, mediante normas técnicas, establecera
los criterios que debe cumplir un instrumento para ser considerado de alta liquidez y

bajo riesgo.

Reglamento Interno
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
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inversiones del Fondo, considerando el tratamiento de los excesos de

inversion.

Politica de liquidez de sus activos.

Politica de aumento de capital a través de emision de cuotas de

participacion.

Politica de endeudamiento.

Politica de distribucion de los beneficios obtenidos por el Fondo.

Comisiones que cobrara la Gestora, indicando si son con cargo al Fondo o al

inversionista, expresadas como porcentajes 0 montos.

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

Normas respecto a informacién obligatoria que se entregara a los patrticipes,

en adicion a lo establecido en esta ley.

Indicaciéon del periddico de circulacién 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.

m) Porcentajes maximos de participacion de los participes.

n)

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

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.

Las atribuciones, deberes y responsabilidades del Comité de Vigilancia y de

ser el caso, la remuneracion de sus miembros con cargo al Fondo.
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.

Materias que corresponderan al conocimiento de la asamblea extraordinaria

de participes, adicionales a las establecidas en esta ley.

Términos, condiciones y plazos en el evento de realizar disminuciones de

capital voluntarias y parciales.

Causales que originen el derecho a retiro.

Normas de administracion y liquidacion del Fondo.

w) Confirmar que cuenta con clasificacion de riesgo.
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X) El procedimiento para el calculo del valor de la cuota de participacion, que se

realizard con base a normas técnicas que establezca el Banco Central.

Prospecto de Colocacion

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

a) Informacion general sobre la Gestora del Fondo.

b) Informacion sobre la constitucién legal del Fondo.

c) Clasificacion de riesgo del Fondo.

d) Caracteristicas de la emisién, tales como su monto, plazo y precio de
colocacién, niumero de cuotas de participacion, forma de actualizacion diaria
del precio de colocacién 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 inversién y otros
antecedentes que permitan conocer de los riesgos y potenciales retornos del

Fondo.

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

59



DECRETO No. 776

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

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

i) Descripcion de la politica de endeudamiento.

j) Descripcion de las comisiones y gastos, especificando si son con cargo al
Fondo o al inversionista.

k) Resumen de la informacién que obligatoriamente debe entregarse a los
participes del Fondo.

) Informacién 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
gue lo solicite. Dicho prospecto podra ser entregado en medios impresos, electrénicos o

magneéticos, segun le sea solicitado por el interesado.

Inscripciéon en Bolsa

Art. 69.- Asentada la emisidbn en el Registro, la Superintendencia debera
informarlo a la Gestora para que ésta proceda a inscribir las cuotas de participacion en
una bolsa.
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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.

Modificaciones 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 sera notificada dentro de los siguientes quince
dias de acordada y posteriormente se deberd 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.

Emisiones Posteriores

Art. 71.- En un mismo Fondo podra haber mas de una emision. Las emisiones
posteriores a la primera deberan ser acordadas en asamblea extraordinaria de
participes y deberan observarse, en lo pertinente, los mismos requisitos legales
necesarios para la inscripcion y registro de la primera emision, adicionando la

certificacion del acuerdo correspondiente de la asamblea de participes.
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Art. 72.- Para la determinacion del precio de colocacion de las emisiones
siguientes a la primera, se debera dar a los participes informacién 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 que 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.

En el caso que la Gestora o sus mandatarias cologuen las emisiones, el precio
de colocacion durante el periodo de suscripcion de las cuotas de participacion se
actualizara diariamente en la forma que se establezca en la respectiva emisién. En todo
caso, fuera del periodo de opcion preferente, el precio no podra ser inferior al
determinado para el periodo de opcion preferente respectivo, ni al que resulte de dividir
el valor diario del patrimonio del Fondo entre el nimero de cuotas de participacion
pagadas, correspondientes ambos al dia inmediato anterior al de la fecha de célculo.

Lo indicado en el inciso anterior respecto al precio de colocacion, no se tendra en
cuenta para las colocaciones efectuadas en bolsa, en la medida que haya sido
establecido en las condiciones de la emisién. El acuerdo de la asamblea de participes
sobre un aumento de capital, no podra establecer un plazo superior a tres afos,
contado desde la fecha del acuerdo del mismo para la emision, suscripcion y pago de
las cuotas de participacion respectivas. Vencido este plazo sin que se haya enterado el
aumento de capital, éste quedara reducido a la cantidad efectivamente pagada, sin
perjuicio de lo establecido en el articulo 61 de esta ley.
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Art. 73.- Cada vez que se efectle una oferta preferente de suscripcion de cuotas
de participacion, la Gestora debera poner a disposicién de los propietarios de cuotas de
participacién con derecho a concurrir a la suscripcion preferente, constancias firmadas
por el gerente que evidencien esa circunstancia. Este derecho sera para aquellos
participes inscritos en el registro respectivo con cinco dias habiles de anticipacién a

aquél en que se inicie la oferta preferente.

Los propietarios de cuotas de participacién con derecho a suscribirlas o los
cesionarios de éstas, manifestaran por escrito a la Gestora su intencion de suscribir las
cuotas de participacion en un plazo maximo de treinta dias contado desde la fecha de
publicacion del aviso a que se refiere el inciso siguiente. Si nada dijeran dentro de dicho

plazo, se entender& que renuncian a ese derecho.

Las condiciones de colocacion de cuotas de participacion de un Fondo, deberan
publicarse en el periddico mencionado en el reglamento interno del respectivo Fondo,
mediante un aviso destacado, de acuerdo a normas técnicas que dicte el Banco

Central.

Art. 74.- Para emisiones posteriores, se aplicara el articulo 66 de esta ley
respecto del tratamiento de las emisiones fallidas, excepto lo referente al calculo para la

devolucion de los aportes en dinero.

Si la suscripcion y pago de cuotas de participacion quedara sin efecto por
resultar fallida la emision, la Gestora procedera a liquidar las inversiones realizadas con

los recursos obtenidos en esa colocacion.

Efectuada la liquidacion, para los aportes en dinero, el valor obtenido debera
devolverse a cada uno de los participes, en consideracion al porcentaje que representa
el numero de cuotas de participacién suscritas y pagadas por cada uno de ellos, en
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relacion al niumero total de cuotas de participacion efectivamente pagadas en dinero de
la emision fallida. Dicho valor no podr& ser inferior al que resulte de dividir los recursos
obtenidos en la colocacion fallida entre el nimero total de cuotas de participacion

efectivamente pagadas en dinero de esa emision.

Distribucion de Beneficios
Art 75.- Los Fondos Cerrados distribuiran los beneficios netos percibidos durante
el ejercicio, de acuerdo a la politica de distribucién 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.

Disminuciones 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 sefialen. Ademas, dicho
reglamento debera contener informacién minima para optar a la disminucion de capital,
fechas de pago y metodologia para el calculo del valor de devolucién de las cuotas de

participacion.

Estas disminuciones soOlo se podran efectuar para los fines que se indican a

continuacion:
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a) Para restituir a sus participes durante la vigencia del Fondo la proporcion que
les corresponde en la disminucién del capital; sin perjuicio de ello, éstos
podran incrementar equitativamente su derecho a la restitucion 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 duracién 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.

La Gestora publicard un aviso en el periddico al que se refiere el reglamento
interno y remitira una comunicacién a los participes por los medios pertinentes que
permitan corroborar fehacientemente esta gestion, dentro de los dos dias habiles
siguientes a aquél en el que se tomoO el acuerdo en asamblea extraordinaria de
participes, indicando la disminucién de capital o el acuerdo que originé el derecho a
retiro, el plazo para su ejercicio y la fecha de pago del valor de sus cuotas de

participacion

No obstante lo dispuesto en el literal a) de este articulo, la Gestora, con el
informe previo del Comité de Vigilancia, debera citar a asamblea extraordinaria de

participes para adoptar el acuerdo de no llevar a efecto la disminucion del capital.
Sin perjuicio de lo establecido en este articulo, se podra disminuir el capital para

absorber pérdidas generadas en las operaciones del Fondo, previo acuerdo adoptado

en asamblea extraordinaria de participes.
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Comité de Vigilancia

Art. 77.- Cada Fondo Cerrado tendra un Comité de Vigilancia integrado por tres
miembros, los elegira la asamblea ordinaria y durardn 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 seguirdn 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, informacioén plena y documentada, en cualquier tiempo, de todo lo relacionado

con las operaciones del Fondo.

El Comité de Vigilancia debera reunirse por lo menos dos veces al afio, 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 durara en sus funciones hasta la primera asamblea de
participes, en la cual se elegiran los miembros del Comité de Vigilancia.
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Requisitos y Atribuciones

Art. 78.- Los miembros del Comité de Vigilancia deberan ser de reconocida

honorabilidad y contar con al menos cinco afios de experiencia comprobada en materia

financiera y administrativa o acorde al régimen de inversion del Fondo respectivo.

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)

b)

d)

Verificar que la Gestora cumpla lo dispuesto en el reglamento interno del

Fondo e informar al respecto a la asamblea ordinaria de participes.

Verificar que la informacién para los participes sea suficiente, veraz y

oportuna.

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 informara de esa situacion. La convocatoria se realizara en
un plazo no mayor de cinco dias habiles, contado desde la fecha del

acuerdo.

Proponer a la asamblea ordinaria y extraordinaria de participes la
designacion de auditores externos y cuando la ley lo requiera, proponer al

auditor fiscal del Fondo.
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e) Rendir informe anual sobre su gestion a la asamblea ordinaria de participes.

f) Las demas que establezca esta ley y el reglamento interno.

Para los fines previstos en los literales a), b) y c) de este articulo, el Comité de
Vigilancia podra revisar los registros, libros y toda la documentacion relativa al
Fondo. EI Comité de Vigilancia deberd inmediatamente hacer del conocimiento de

la Superintendencia cualquier incumplimiento que detectare sobre estos aspectos.

Los miembros del Comité de Vigilancia estdn obligados a desempefiar
diligentemente sus funciones y a guardar reserva respecto de los negocios del Fondo y
no podran tomar ventaja de la informacién a que tengan acceso en razon de su cargo y

gue no haya sido divulgada por la Gestora.

El Banco Central emitira normas técnicas para el desarrollo de este articulo.

Asambleas 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.
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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 sesion, 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 sesién se asentara en el protocolo de

un notario.

El Banco Central dictara las normas técnicas sobre las formalidades que deberéa

contener el libro de actas a que hace referencia este articulo.

Asamblea Ordinaria

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 administraciéon 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.
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Para los literales a), b) y c) de este articulo, la asamblea podra requerir los

ajustes que considere pertinentes.

Asamblea Extraordinaria

Art.

siguientes:

a)

b)

d)

f)

9)

81.- Son atribuciones de la asamblea extraordinaria de participes, las
Aprobar las modificaciones que proponga la Gestora, el Comité de Vigilancia
o los participes al reglamento interno del Fondo.

Acordar el traslado de la administracion del Fondo a otra Gestora.
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 término de la liquidacion.

Acordar la fusién con otros Fondos.

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.

Acordar disminuciones de capital.

Tomar conocimiento de cualquier situacién que pueda afectar los intereses

de los participes.
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h) Los demas asuntos que de conformidad a esta ley y al reglamento interno del

Fondo, correspondan a su conocimiento.

Para los casos sefialados en los literales b) y c), 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 liquidacion no hayan

provenido de causas imputables a ésta.

Convocatorias
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 Comité de Vigilancia, la
Superintendencia o los participes que representen por lo menos el diez por ciento de
las cuotas de participacion emitidas y 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.
No obstante lo dispuesto en este articulo, no serd necesaria la convocatoria a
una asamblea general ordinaria o extraordinaria, si hallandose reunidos los participes o

los representantes de todas las cuotas de participacion en que esté dividido el
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patrimonio del Fondo, acordaren instalarse en asamblea y aprobaren por unanimidad la

agenda.

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 publicard por una sola vez en el periédico de circulaciébn nacional
determinado en el reglamento interno del Fondo. La publicacion debera realizarse a
mas tardar diez dias antes de la celebracién de la asamblea, dentro de los cuales no se

contara el dia de publicacién de la convocatoria ni el de la celebracion de la asamblea.

La publicacion sefialara la denominacion de la Gestora y el nombre del Fondo; el
dia, hora y lugar de celebracién; la naturaleza de la asamblea a que se convoca; el
guérum necesario; la agenda; asi como el nombre y cargo de quienes firman la

convocatoria.

Ademas, se enviara la convocatoria a cada participe con una anticipacion minima
de diez dias a la fecha de la celebracién 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.

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 dara derecho a un voto.

La representacion debera conferirse mediante carta con firma legalizada por notario.
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Qudérum

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
participacién pagadas; y en segunda convocatoria, con cualquiera que sea el niumero
de las cuotas de participacion presentes o representadas. Los acuerdos se adoptaran,
en ambos casos, por la mitad mas una de las cuotas de participacion presentes o

representadas.

Las asambleas extraordinarias se constituiran, en primera convocatoria, con la
asistencia de participes que 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.

Tercera Convocatoria

Art. 86.- En caso que la asamblea extraordinaria no haya podido celebrarse por
falta de quorum en las fechas de la convocatoria, se har4 una nueva convocatoria
conforme a lo establecido en esta seccién, la cual no podra ser anunciada
simultdneamente con la primera y segunda convocatoria. Ademas, debera expresar la
circunstancia de ser tercera convocatoria y que, en consecuencia, la asamblea sera
valida cualquiera que sea el numero de cuotas de participacion presentes o
representadas. Los acuerdos se adoptaran con la mitad mas una de las cuotas de

participacién presentes o representadas.

SECCION D
DISPOSICIONES COMUNES
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Custodia
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 depdsito y custodia con las entidades
gue 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.

Clasificacién 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.

Inembargabilidad
Art. 89.- Los activos en los cuales invierta un Fondo no podran ser embargados
ni sujetarse a ningun tipo de medida cautelar o preventiva por los acreedores de la

Gestora o de los participes.
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Valor del Patrimonio del Fondo
Art. 90.- El valor del patrimonio del Fondo se calculara restando del valor de sus

activos, sus pasivos.

Contabilidad

Art. 91.- El Banco Central, basandose en normas y principios internacionales de
contabilidad generalmente aceptados, establecera la forma en que deberd llevarse la
contabilidad de los Fondos, de manera que permita establecer su real situacion
financiera y tributaria, asi como que surta los efectos previstos en el articulo 209 del
Cadigo Tributario. Dicha contabilidad debera ser independiente de la contabilidad de la

Gestora.

Publicacién 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 acompafiados del dictamen del auditor externo,
expresandose en ellos el numero de cuotas de participacion y su valor unitario. La
referida publicacién 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 informaciéon completa sobre los Estados Financieros y las inversiones del

Fondo en las oficinas de la Gestora y de las sociedades mandatarias.

El Banco Central dictara las normas técnicas que determinen el contenido

minimo de la informacion a publicar.
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Auditoria Externa
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.

Traslado de un Fondo

Art. 94.- Tomado el acuerdo de traslado de la administracion de un Fondo,
tratdndose o no de la disolucién de la Gestora, el Comité de Vigilancia, para el caso de
los Fondos Cerrados o la Gestora, para el caso de los Fondos Abiertos, debera
informarlo a la Superintendencia, adjuntando las certificaciones de los acuerdos de
traslado y las certificaciones de los acuerdos de aceptacién de la Gestora adquirente.
Adicionalmente, el Comité de Vigilancia o la Gestora, segun corresponda, deberan
comunicar el traslado por medio de un aviso destacado publicado en el periédico
establecido en el reglamento interno del Fondo. Asi mismo, el Superintendente

comunicard dicho traslado a la Administracion Tributaria.

El traslado de un Fondo como unidad patrimonial, s6lo puede efectuarse a favor
de otra Gestora regida por esta ley y debera comprender todos los bienes, derechos y
obligaciones que constituyen el activo y pasivo de cada Fondo, asi como garantias,

avales o fianzas.
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El traslado de los Fondos debera realizarse dentro de los treinta dias siguientes
de la comunicacién a la Superintendencia, plazo que podra prorrogarlo el Consejo,
Unicamente por treinta dias adicionales. Si en el plazo establecido, los Fondos no han
podido trasladarse a la Gestora adquirente, se procedera a su liquidacién de acuerdo a

lo establecido en los Arts. 103 y siguientes de esta ley.

La Gestora adquirente sucedera de pleno derecho a la anterior en sus derechos
y obligaciones, incluyendo las tributarias, después de haber finalizado el traslado del
Fondo y haberse modificado el asiento registral respectivo en cuanto al cambio de su
administrador. Al llevarse a cabo la modificacion en el Registro, la Gestora adquirente
contard con ciento ochenta dias para realizar las adaptaciones necesarias para dar
cumplimiento a las disposiciones de esta ley. La transferencia del Fondo debera ser

certificada por su auditor externo.

El Banco Central emitird las normas técnicas respectivas para el desarrollo de

este articulo.

Fusion de Fondos

Art. 95.- El Consejo, a solicitud de una Gestora, podra autorizar la fusion de
Fondos. Para la aplicacion de este articulo, el Banco Central emitird normas técnicas
gue estableceran el procedimiento para solicitar la autorizacidbn de fusion a la
Superintendencia y los documentos que acompafiaran a dicha solicitud, incluyendo
acuerdos de fusion, modificaciones a reglamentos internos y a los modelos de contratos
de suscripcién de cuotas de participacion; asi como la informacidon que debera estar a
disposicion de los participes antes y después de la fusién, considerando las
modificaciones a las politicas de inversion de los Fondos respectivos y el método de
célculo de la relacion de canje que sera utilizado para la conversion de cuotas. Para

otorgar la mencionada autorizacion, deberan presentarse las solvencias de la
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Administracion Tributaria de los respectivos Fondos, en los términos previstos en las

leyes tributarias para esos casos.

CAPITULO II
REGIMEN DE INVERSIONES

Objeto de las Inversiones

Art. 96.- Las inversiones que se efectien con recursos de los Fondos tendran
como unico objeto la obtencion de una adecuada rentabilidad, en funcion 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 considerard contrario a los intereses de los participes y constituird 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 valios que practiquen, métodos de reconocido valor

técnico aprobados por ésta.

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

articulo.

Inversiones
Art. 97.- Los recursos de los Fondos Abiertos y Fondos Cerrados, sin perjuicio
de las cantidades que mantengan en caja, en depdsitos en cuenta corriente, de ahorro

0 a plazo, deberan ser invertidos en:
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Valores emitidos o garantizados por el Estado de El Salvador o por

instituciones auténomas de El Salvador.

Bonos y otros valores emitidos o garantizados por bancos locales.

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.

Cuotas de participacion de Fondos Abiertos o Cerrados regulados de

conformidad a esta ley.

Valores emitidos en un proceso de titularizacion, de acuerdo a la regulacion

salvadorefa.

Reportos con valores de oferta publica definidos en el reglamento interno del

Fondo.

Valores emitidos o garantizados por Estados extranjeros, bancos centrales o
entidades bancarias extranjeras u organismos internacionales; acciones y
bonos emitidos por sociedades extranjeras; valores emitidos en un proceso
de titularizaciébn en el extranjero y cuotas de participacion de fondos de

inversion extranjeros.
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.
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Las inversiones a que hacen referencia los literales anteriores, deberan
realizarse en una bolsa de valores salvadoreiia, excepto las efectuadas en cuotas de
participacion de Fondos Abiertos locales y extranjeros. También podran negociar en

ventanilla los valores emitidos por el Estado de El Salvador y el Banco Central.

Los Fondos Cerrados, ademas de lo antes indicado, podran invertir en inmuebles
ubicados en EIl Salvador que generen ingresos que 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 Unicamente 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 inversién en proyectos empresariales especificos a desarrollarse en el

mediano y largo plazo.

Los Fondos Abiertos y Fondos Cerrados sin perjuicio de lo anterior, también

podran adquirir acciones en el mercado primario.

En el caso de los Fondos Abiertos, al menos el veinte por ciento de sus recursos
deberan mantenerse en caja, en depdsitos 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 resolucién razonada

podra modificar temporalmente el porcentaje anterior.

Adicionalmente, con los recursos de los Fondos Abiertos y de los Fondos
Cerrados, podran realizarse en mercados organizados en El Salvador o en el
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extranjero, operaciones que tengan como objeto exclusivo la cobertura de riesgos de

las inversiones del Fondo.

Cuando corresponda, los valores y otros bienes en que se inviertan los recursos
del Fondo, deberan emitirse o transferirse con la clausula: “Para el Fondo de Inversion”
seguida del nombre del mismo y precedida de la denominacion de la Gestora que lo
administra. Igual disposicion aplicard cuando estos recursos se depositen en cuenta

corriente, cuenta de ahorro o a plazo.

El Banco Central emitira normas técnicas para el desarrollo de este articulo.

Limites de inversion y de endeudamiento

Art. 98.- El Banco Central mediante normas técnicas establecera los limites para
las inversiones que con recursos de los Fondos puedan realizarse, con relacion, entre
otros a los activos de éstos, activos del emisor, mismo emisor, grupo empresarial o
conglomerado, considerando para tal efecto si se trata de Fondos Abiertos o Fondos

Cerrados.

Los limites que se establezcan a los Fondos respecto a las inversiones que
realicen en acciones, bonos y otros valores cuando sean en relacion del activo del
emisor; asi como los limites en inversiones que se realicen en cuotas de participacion
de un Fondo de Inversion o en valores de un Fondo de Titularizacion, también seran
aplicables a la suma de las inversiones mantenidas por todos los Fondos administrados

por la misma Gestora.
Estaran excluidos de esos limites las cuentas corrientes o de ahorro que los
Fondos utilicen para su operatividad, asi como los valores emitidos o garantizados por

el Estado de El Salvador y los Fondos Cerrados que inviertan en sociedades cuyas
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acciones no se negocien en bolsa y que su finalidad sea la inversion en proyectos

empresariales especificos a ser desarrollados en el mediano y largo plazo.

A excepcion de los Fondos que inviertan en sociedades cuyas acciones no 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
Titularizaciéon. Se entendera que existe control, cuando un Fondo de Inversién pueda
asegurar la mayoria de votos en las juntas generales de accionistas y elegir a la
mayoria de los directores tratandose de sociedades anonimas, 0 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.

En el caso del literal g) del articulo 97, las inversiones que realicen los Fondos
Abiertos y los Fondos Cerrados no deberan ser mayores al porcentaje que en relacion
al activo de cada Fondo, establezca el Banco Central mediante normas técnicas.

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 sélo podran gravarse para garantizar el pago de las
obligaciones propias de éste. Las deudas adquiridas por un Fondo, Unicamente podran

ser cobradas contra sus activos.

Politica de inversion

Art. 99.- La politica de inversion definida en el reglamento interno de cada
Fondo, debera sefalar 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:
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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 econdémico de los emisores.

En el caso que la politica de inversién 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 definicién de estos limites debera cumplirse con lo establecido en el articulo 96

de esta ley.

Cuando los Fondos Cerrados inviertan en sociedades cuyas acciones no se
negocien en bolsa y que su finalidad sea la inversion en proyectos empresariales a
desarrollarse en el mediano y largo plazo, deberan expresarlo claramente en su politica
de inversion. Igual tratamiento se dara en el caso de los inmuebles, especificando la

naturaleza y el destino de los mismos.

En todo caso, deberan observarse los limites méaximos que el Banco Central fije

en las normas técnicas que para tal efecto emita.
Prohibiciéon de inversion

Art.- 100.- Se prohibe invertir los recursos de los Fondos, bajo cualquier forma,

en valores emitidos por las Gestoras reguladas por esta ley.
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Exceso de inversién y de endeudamiento

Art. 101.- Cuando se produjeren excesos a los limites de inversion o de
endeudamiento que de acuerdo al articulo 98 establezca el Banco Central o que se
encuentren establecidos en los respectivos reglamentos internos de los Fondos, por
efecto de fluctuaciones del mercado o por otra causa justificada, la Gestora debera
notificarlo al Superintendente. En los casos en que los excesos no obedezcan a estas
razones, el responsable por el incumplimiento se sujetard& a las sanciones

administrativas respectivas.

Si el Fondo recibiere en pago bienes o derechos cuya inversion no cumpla lo
establecido en esta ley o en los respectivos reglamentos internos por causa justificada,

la Gestora comunicara al Superintendente esta situacion.

El Banco Central emitira normas técnicas que permitan el desarrollo de este
articulo considerando entre otros aspectos: notificaciones, regularizacion y cuando

corresponda valorizacion y venta de los activos.

Valuacion de inversiones en valores.
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 que
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 valoracién de dicho instrumento.

b) En el caso de instrumentos financieros de emisores extranjeros, los precios que
provea un agente especializado en valuacion de valores o0 un sistema de
informacion  bursati o financiero internacional reconocido por la
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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.

La Gestora debera presentar a la Superintendencia las metodologias referidas en

este articulo al momento de la inscripcion del Fondo.

El Banco Central desarrollard las normas técnicas que faciliten la aplicacion de

este articulo.

CAPITULO 1l
LIQUIDACION DE LOS FONDOS

Liquidacion
Art. 103.- Un Fondo no podra ser declarado en quiebra, sino que Unicamente

entrara en liquidacion, al presentarse cualesquiera de las causas siguientes:

a) Cuando el Fondo no cumpla con lo establecido en los articulos 51 y 61 de

esta ley.

b) Cuando asi lo dispusieren los participes en un Fondo Cerrado, en acuerdo

adoptado en asamblea extraordinaria.

c) Cuando por efecto de la revocatoria de la autorizacién para operar de la
Gestora y la consecuente cancelacién de su asiento en el Registro, no se

haya trasladado la administracion del Fondo a otra Gestora.

En el caso del literal b), el Comité de Vigilancia debera comunicarlo a la
Superintendencia en los tres dias hébiles siguientes a la celebracion de la asamblea
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extraordinaria de participes, adjuntando la certificacion del acuerdo de liquidacion del
Fondo y el nombramiento del liquidador adoptados en dicha asamblea. La falta de
comunicacidbn a la Superintendencia acarrear4d para el Comité de Vigilancia

responsabilidades por los dafios y perjuicios que causaren a los participes.

Cuando un Fondo entre en liquidacién, la Superintendencia debera comunicarlo
a la Administracion Tributaria, a fin que ésta de manera simultanea a la liquidacién del
Fondo proceda a la fiscalizacién del mismo, con la finalidad de determinar en forma

prioritaria la deuda tributaria.

Los gastos de liquidacion, incluyendo los honorarios del liquidador del Fondo,
seran pagados con cargo a los bienes que lo integran. En el caso del literal c), los

gastos de la liquidacion podran ser reclamados a la Gestora por el liquidador del Fondo.

Durante el proceso de liquidacion, el Fondo continuara bajo supervision de la
Superintendencia.

En los casos que el liquidador no fuere la Gestora, a partir de la fecha en que el
liguidador tome posesion, la Gestora quedara inhibida de toda facultad de
administracion y de disposicion de los activos del Fondo.

Los regimenes de administracion y custodia continuaran aplicandose a los
activos del Fondo sujetos a ellos, mientras no sean liquidados. La liquidacion de un
Fondo no implica la terminacion automatica de los correspondientes contratos de
administracion o de custodia, sin perjuicio de la facultad del liquidador para ponerles

término.
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Liquidacion de Fondos Abiertos

Art. 104.- La liquidacion de un Fondo Abierto sera realizada por su Gestora. En
el caso que la Gestora incurra en alguna de las causales de disolucién y liquidacion
reguladas por esta ley o cuando el Superintendente asi lo determine, con base a
informacion técnica, éste debera solicitar a un juez con competencia en materia

mercantil el nombramiento de un liquidador, proponiendo una terna para tal efecto.

Cuando se presenten las causales a que se refiere el articulo anterior y no se
reciba en la Superintendencia ninguna comunicacién sobre la liquidacion del Fondo,
ésta actuara de oficio para salvaguardar los intereses de los participes, para lo cual el
Superintendente debera solicitar con calificativo de urgente a un juez con competencia
en materia mercantil el nombramiento del liquidador, a partir de una terna propuesta por

el Superintendente.

Cuando corresponda al juez nombrar al liquidador, deberd nombrarlo dentro del
plazo improrrogable de dieciséis horas habiles de recibida la solicitud Mientras esto no
suceda, el Consejo deberd nombrar a un delegado con el objeto de preservar los
activos del Fondo, estableciéndole sus funciones y honorarios en el nombramiento

correspondiente. Estos ultimos con cargo al Fondo.

Una vez nombrado el liquidador, el plazo en que deberé practicarse la liquidacion
para un Fondo Abierto no podra exceder de un afio. No obstante lo anterior, dicho plazo
podra prorrogarse por una unica vez por el plazo autorizado por el Consejo si la
liquidacion estuviere a cargo de la Gestora, 0 en su caso, del juez que hubiese

nombrado al liquidador.

Liquidacion de Fondos Cerrados
Art. 105.- La liquidacion de los Fondos Cerrados sera practicada por un
liquidador nombrado en asamblea extraordinaria de participes, pudiendo ser la Gestora,
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siempre y cuando ésta no haya incurrido en alguna de las causales de disolucion y

liquidacion reguladas por esta ley.

En caso que se presenten las causales a que se refiere el articulo 103 de esta
ley y no se reciba en la Superintendencia ninguna comunicacion sobre la liquidacion del
Fondo, ésta actuara de oficio para salvaguardar los intereses de los participes, para lo
cual el Superintendente deber& solicitar con calificativo de urgente a un juez con
competencia en materia mercantil el nombramiento de un liquidador, a partir de una

terna propuesta por el Superintendente.

Cuando corresponda al juez nombrar al liquidador, deberd nombrarlo dentro del
plazo improrrogable de dieciséis horas habiles de recibida la solicitud Mientras esto no
suceda, el Consejo debera nombrar a un delegado, con el objeto de preservar los
activos del Fondo, estableciéndole sus funciones y honorarios en el nombramiento

correspondiente. Estos ultimos con cargo al Fondo.
Una vez nombrado el liquidador, el plazo en que deberé practicarse la liquidacion
para un Fondo Cerrado serd acordado en asamblea extraordinaria de participes y en

ningun caso podra ser superior a cinco anos.

Facultades del Liquidador

Art. 106.- El liquidador de un Fondo tendra las facultades siguientes:

a) Concluir las operaciones que hubieren quedado pendientes.

b) Cobrar lo que se deba al Fondo y pagar sus obligaciones, prioritariamente

debera pagar la deuda tributaria.

c) Vender los activos del Fondo.
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d) Practicar el balance final de la liquidacién, que en el caso de los Fondos
Cerrados, debera someterse a la discusion y aprobacion de los participes en

asamblea extraordinaria, convocada por éste para tal efecto.

e) Remitir a la Superintendencia el balance final y hacerlo publicar por una sola
vez en el periddico de circulacion nacional que sefiala el reglamento interno
del Fondo.

f) Liguidar proporcionalmente a los participes sus cuotas de participacion.

g) Otorgar la escritura de liquidacion, remitiendo a la Superintendencia copia

certificada del testimonio de la misma.

En el caso de los Fondos Cerrados, la asamblea de participes podra establecer
otras facultades al liquidador, siempre que no contradigan a las establecidas en este

articulo y que sean necesarias para llevar a cabo la liquidacion.

El liguidador deber& remitir a la Superintendencia toda la informacién que ésta

requiera. Queda terminantemente prohibido al liquidador iniciar nuevas operaciones.

Para todos los efectos tributarios, los liqguidadores de los Fondos de Inversion se
consideraran responsables solidarios en calidad de representantes de los mismos; y
previo a efectuar cualquier tipo de actuacién deberan acreditar dicha calidad ante la
Administracién Tributaria, mediante el documento en que conste su eleccién como tal y

la aceptacion expresa del cargo.
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El incumplimiento a lo establecido en este articulo hara incurrir al liqguidador en

las responsabilidades civiles y penales a que hubiere lugar.

Art. 107.- La liquidacion de un Fondo se llevard a cabo de acuerdo a las normas
de administracion y liquidacion establecidas en el reglamento interno de cada Fondo.
Una vez concluido el proceso de liquidacién respectivo, debera cancelarse su asiento

en el Registro y sus emisiones, si fuera el caso.

Nombrado el liquidador, la Gestora debera entregarle todos los bienes, registros
y documentos del Fondo; dicha entrega se hara constar en un inventario detallado que
serd suscrito por ambas partes. En caso que la Gestora no realizare esta entrega,
debera hacerlo el delegado nombrado de acuerdo a los Arts. 104 y 105 de esta ley o

por un delegado expresamente nombrado por el Consejo para este fin.

Cuando la Gestora sea la responsable de practicar la liquidacion, deberé iniciarla

levantando dicho inventario.

La liquidacion de un Fondo debera ser auditada por una firma de auditores

externos, inscritos en la Superintendencia.

TITULO IV
CAPITULO UNICO
REGIMEN FISCAL

Art. 108.- Los Fondos de Inversién 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
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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 Inversién Cerrados
Inmobiliarios realicen, estaran exentas del Impuesto sobre la Transferencia de Bienes
Raices. La devolucién de los inmuebles aportados que efectle 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

aporto.

Las transferencias de activos para conformar un Fondo de Inversion, ya sean
muebles o inmuebles, estaran igualmente exentas de toda tasa de cesiones, endosos,

inscripciones registrales y marginaciones.

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
participaciéon 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
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sujetos al tratamiento tributario establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta. En
los casos en que 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 imposicion de su realizacion de

acuerdo a lo establecido en la ley antes referida.

El impuesto sobre la renta sera aplicado al momento que la Gestora realice

cualquier pago al participe o al momento que éste rescate sus cuotas de participacion.
La Gestora llevara control en forma mensual de lo pagado a cada participe y de

la suma del valor de las cuotas de participacion que cada participe posea en igual

periodo. Al final del ejercicio fiscal la Gestora calculara lo efectivamente pagado a cada

participe.

La Gestora, segun sea la naturaleza de cada Fondo de Inversion que administre,

llevara un registro pormenorizado de lo siguiente:

a) Nombre y naturaleza del Fondo de Inversion.

b) Nombre y naturaleza de los participes.

c) Detalle de los ingresos, réditos o ganancias y pérdidas que conforman el valor de
las cuotas de participacion del Fondo, provenientes de las inversiones realizadas

por el Fondo.

d) Tipo de aportacion, si es dineraria o en especie y monto de la aportacion.
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e) Valor de las cuotas de patrticipacion del Fondo.

f) Cuotas de participacion por cada participe.

g) Monto de las retenciones efectuadas en concepto de Impuestos sobre la Renta.

h) Otros datos que por naturaleza de las operaciones sean pertinentes, de
conformidad a las normas técnicas que para tal efecto debe emitir el Banco

Central.

Art. 109.- Los emisores de valores, las Casas de Corredores de Bolsa, los
fideicomisos, los fondos de titularizacion o de inversién que paguen intereses, réditos,
dividendos y otras utilidades a Fondos de Inversion regulados de acuerdo a lo dispuesto

en la presente ley, no aplicaran retencion de impuesto sobre la renta.

Art. 110.- El régimen fiscal regulado en las disposiciones anteriores, no sera
aplicable a las inversiones en cuotas de participacion de Fondos de Inversion
Extranjeros, para las cuales se observara el tratamiento establecido en las leyes
tributarias. Sin embargo, las Gestoras estaran obligadas a llevar el registro
pormenorizado que establece el articulo 108 de este titulo, en lo que resulte aplicable a

la comercializacion de cuotas de fondos de inversion extranjeros
TiTULO VvV

CAPITULO UNICO
DE LOS FONDOS DE INVERSION EXTRANJEROS
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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.

Cualesquiera personas o entidades que tengan conocimiento de alguna
infraccion a lo dispuesto en el inciso anterior, deberdn presentar la denuncia
correspondiente a la Superintendencia o a la Fiscalia General de la Republica, para la
deduccién de las responsabilidades a que hubiere lugar en el campo de su respectiva
competencia. También estaran obligados a denunciar los directores, administradores,
contadores y auditores internos y externos de las entidades que infrinjan la disposicion

del inciso precedente.

El Banco Central mediante normas técnicas definira las cuotas de los fondos de
inversibn que no son sujetas a registrarse, tales como aquellos Fondos de Inversion
Extranjeros en los que no se les permita invertir a los nacionales del pais de

constituciéon de los referidos fondos.

La Superintendencia sera la entidad encargada de supervisar la comercializacion
en el pais, de las cuotas de participacion de los Fondos de Inversién Extranjeros y no
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estaran bajo su supervision el gestor o administrador extranjero que lo administra, ni el

fondo mismo.

Autorizacion y Registro

Art. 112.- Las Gestoras constituidas de conformidad a la presente ley que
deseen comercializar cuotas de participaciéon de Fondos de Inversién Extranjeros,
deberan obtener autorizacion de la Superintendencia y solicitar el registro de las cuotas

en el Registro Publico Bursétil.

El registro de las cuotas de participacion de Fondos de Inversion Extranjeros

Unicamente podra ser solicitado por Gestoras constituidas de conformidad a esta ley.

Condiciones para el registro de las cuotas de participacion de un Fondo de
Inversidén Extranjero.

Art. 113. Para que se autorice el registro de las cuotas de participacion de un
Fondo de Inversidbn Extranjero, la Gestora deberd comprobar las condiciones

siguientes:

a) Que el fondo de inversion se encuentre autorizado y supervisado por un
organo 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 informacién bursatiles o financieros internacionales reconocidos

por la Superintendencia.

c) Que el fondo de inversion cuente con un plazo minimo de operacion de un
aflo y con una clasificacion de riesgo vigente emitida por sociedades

clasificadoras de riesgo reconocidas internacionalmente.
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d) Que en el caso de los Fondos de Inversién 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.

Las clasificaciones de riesgo otorgadas en el extranjero a los fondos de
inversion, tendran validez en El Salvador siempre que hayan sido otorgadas por
clasificadoras de riesgo extranjeras, reconocidas por la Comision de Valores de los
Estados Unidos de América, denominada Securities and Exchange Commission (SEC)
0 que hayan sido otorgadas por sociedades clasificadoras de riesgo extranjeras que se
encuentren inscritas en el organismo fiscalizador del mercado de valores de su

respectivo pais de origen.

Ademas de las condiciones anteriormente descritas, la Gestora debera presentar
aspectos relevantes del fondo de inversion extranjero tales como: denominacién, fecha
de su autorizacion, pais de origen, régimen de inversion y plazo, adjuntando el
reglamento interno y el prospecto, todo segun corresponda a las caracteristicas de cada

fondo.

Para los fondos de inversién que no cuenten con clasificacion de riesgo por no
ser requerida en su pais de origen, deberan cumplir con otros requisitos que mediante
normas técnicas establezca el Banco Central, en lo referente al fondo de inversion y a
su administrador. Respecto al fondo de inversion dichas normas consideraran entre
otros aspectos: afios de funcionamiento, nimero significativo de participes y tamarfio en
relacibn a sus activos; respecto a su administrador: resumen de su experiencia,
clasificacion de riesgo si la tuviere, afios de constitucion y montos administrados, entre

otros.
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Cuando en esta ley se haga referencia a requisitos de regulacion y supervision
similares o superiores respecto a los de El Salvador, estos requisitos seran establecidos

por el Banco Central mediante normas técnicas.

Los instrumentos o informacion que en razon de este articulo o de esta ley deban
ser presentados ante la Superintendencia o entregados a los participes deberan constar
en idioma castellano. Cuando provengan del extranjero en idioma diferente al castellano
deberan acompanarse de su correspondiente traduccién conforme a la ley y tratados o
convenciones internacionales. El Banco Central determinara mediante normativa

técnica los instrumentos o informacion que deben cumplir con este requisito.

Comercializacion de cuotas de participacion de Fondos de Inversion Abiertos
Extranjeros

Art. 114.- Para que una Gestora pueda comercializar cuotas de participacién de
un Fondo de Inversion Abierto Extranjero debera 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 participacién 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
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periodicidad y plazo en que se pone a disposicion de los inversionistas del

pais de origen del fondo.

Verificado lo anterior y recibida de forma completa la informacion a que hace
referencia el articulo 113 de esta ley y el presente articulo y subsanadas las
observaciones que la Superintendencia haya formulado, el Consejo resolvera sobre la
autorizacion de la Gestora como comercializadora de las cuotas de participacion y
sobre la solicitud de registro de las mencionadas cuotas en un plazo que no debera

exceder de ocho dias habiles.

La Gestora llevar4d sus propios registros para el control de las cuotas de

participacion.

Comercializacion de cuotas de participacion de Fondos de Inversién Cerrados
Extranjeros y su Negociacion

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 depdésito 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 tecnoldgicos necesarios para
proveer a los inversionistas locales de la informacion necesaria sobre las

cuotas de los fondos de inversidon a comercializar.
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Verificado lo anterior y recibida de forma completa la informacion a que hace
referencia el articulo 113 de esta ley y subsanadas las observaciones que la
Superintendencia haya formulado, el Consejo resolvera sobre la autorizacién de la
Gestora como comercializadora de las cuotas de participacion y sobre la solicitud de
registro de las mismas, en un plazo que no debera exceder de ocho dias habiles. Las
cuotas de participacion de un Fondo de Inversion Cerrado Extranjero deberan
inscribirse en una bolsa de valores salvadorefia, después de haber sido registradas en

la Superintendencia.

Las cuotas de fondos de inversion que se negocien en un mercado de valores
organizado extranjero y que sean representativas de indices bursatiles o de renta fija
seran consideradas cuotas de participacion de fondos de inversion cerrados extranjeros

y observaran las disposiciones del presente titulo aplicables a estos ultimos.

Sociedades mandatarias para la comercializacion de cuotas de participacion de
Fondos de Inversién Extranjeros

Art. 116.- La comercializacién 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 deberé 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
guienes hayan conferido mandato. Dicho registro debera contener los datos generales

de las mandatarias y estar a disposicion de la Superintendencia.

La Gestora y sus mandatarias deberan exhibir en sus oficinas de atencion al
publico la leyenda siguiente: “Las inversiones en cuotas de participacion de fondos de
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inversion extranjeros no son depositos bancarios y no tienen la garantia del Instituto de
Garantia de Depositos”. Ademas deberan explicar al potencial inversionista las
caracteristicas de esta forma de inversion, indicandole que el aporte inicial de inversion
puede aumentar o disminuir segun la valoracion de las cuotas de participacion del
fondo.

Las cuotas de participacion de los fondos de inversién extranjeros, adquiridas por
los inversionistas deberan estar registradas a nombre de éstos, no pudiendo estarlo a

nombre de la entidad comercializadora.

Perfil de riesgo del Inversionista

Art. 117.- La comercializacion de cuotas de fondos de inversién extranjeros
debera 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.

Normas técnicas
Art. 118.- ElI Banco Central dictard las normas técnicas que permitan el

desarrollo de este titulo.

TITULO VI
CAPITULO UNICO
INFRACCIONES Y SANCIONES

Medidas Cautelares
Art. 119.- En los casos en que la Superintendencia tenga conocimiento de
actuaciones dolosas o culposas de la Gestora que afecten al Fondo, el Consejo,
mediante resolucién razonada, podra dictar medidas cautelares que resguarden los
intereses de los participes, tales como, nombrar un delegado para que preserve los
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activos del Fondo, asignandole sus funciones; ordenar la ejecucion de la garantia;
requerir incrementos del monto de la garantia acorde a la situacion observada;
suspender la transaccién bursatil de las cuotas de participacion; suspender la recepcion
de nuevos aportes, rescates, distribucion de beneficios y disminucién del capital de un
Fondo. Las medidas a que se refiere el presente articulo se mantendran vigentes
mientras no se subsanen las causas que dieron origen a su aplicacion, pudiendo

adoptarse sin perjuicio de la tramitacion de un procedimiento administrativo.

Cuando las medidas cautelares a que hace referencia el presente articulo se
decretaren fuera de un procedimiento administrativo, éste debera promoverse dentro de

los diez dias habiles siguientes de haberse dictado la medida.

Infracciones y Sanciones

Art. 120.- Las personas que infrinjan las disposiciones establecidas en la
presente ley incurrirdn en sanciones administrativas, sin perjuicio de la responsabilidad
civil en cuanto a los dafios y perjuicios que pudiera corresponderles o de la penal, si la

conducta observada fuere tipificada como delito.

La Superintendencia, para la imposicion de las sanciones a que se refiere el
inciso anterior, aplicaré lo dispuesto en la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema

Financiero.

Art. 121.- Las personas que actien como Gestora de Fondos o Gestora de
Fondos de Inversién o utilicen dicha expresidon en su razén social, denominacion o
nombre comercial, sin que previamente hayan sido autorizadas de conformidad a esta
ley, seran sancionadas con una multa de hasta quinientos salarios minimos urbanos del
sector comercio, siguiendo el procedimiento establecido en la Ley de Supervision y

Regulacion del Sistema Financiero.
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TITULO VI
DISPOSICIONES GENERALES, TRANSITORIAS Y VIGENCIA
CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

Normas Técnicas
Art. 122.- El Banco Central en relacion a esta ley dictard las normas técnicas que

le faculta la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero.

Publicaciones

Art. 123.- El Superintendente podré requerir a la Gestora, mediante resolucion
razonada, que publique cualquier dato, antecedente o informacién referido a los Fondos
gue administre, cuyo conocimiento publico sea necesario, dentro del plazo que la

misma resolucion indique.

La Superintendencia podra publicar cualquier otra informacion que considere

relevante para fomentar la transparencia del mercado.

Derechos de Supervision

Art. 124.- La Gestora contribuira al costo del servicio publico de supervisiéon
brindado por la Superintendencia con el cero punto setenta y cinco por ciento de los
ingresos totales anuales del ejercicio inmediato anterior. Los derechos de supervision
se enteraran de conformidad a lo dispuesto en la Ley de Supervision y Regulacion del

Sistema Financiero.

CAPITULO I
LIQUIDACION DE OPERACIONES DE ADMINISTRACION DE CARTERA
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Art. 125.- A patrtir de la entrada en vigencia de esta ley, las Casas de Corredores
de Bolsa que se encuentran autorizadas para realizar operaciones de administracién 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. En ese caso, no
obstante lo establecido en el articulo 113-B, de la Ley del Mercado de Valores, si los
limites previstos en los literales j), n), 0), p) y q) del articulo 113-A de esa ley, son
incumplidos a consecuencia del proceso de la liquidacion de los portafolios que la Casa
de Corredores administre a esa fecha, ésta deberd notificarlo de inmediato a la

Superintendencia.

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 liquidacién de los portafolios que a esa fecha administren. El plazo para
finalizar la liquidacion de los portafolios no podrda ser mayor de dos afios contados

desde la vigencia de esta ley.

Sin perjuicio de lo dispuesto en los incisos anteriores, un afio después de la
vigencia de esta ley, las Casas de Corredores de Bolsa no podran recibir nuevos fondos

para ser ingresados en los portafolios administrados.

Art. 126.- Por cada portafolio, las Casas de Corredores deberan abrir una cuenta
bancaria a su nombre, en un banco autorizado por la Superintendencia para realizar
operaciones pasivas en el pais, indicando el nombre del portafolio al que corresponde
la cuenta, debiendo especificarse que se trata de recursos en administracion y que no
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forman parte de los activos de la Casa de Corredores. Los mencionados recursos seran
inembargables por los acreedores de éstas. Las Casas de Corredores deberan
informar, por lo menos trimestralmente a la Superintendencia, los movimientos de

dichas cuentas.

Art. 127.- Las Casas de Corredores de Bolsa deberan notificar a los
inversionistas sobre el inicio del proceso de liquidacién 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 periddicos 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 serd aplicable para los
portafolios que a la fecha de entrada en vigencia de la presente ley se encontraren

inactivos.

Las sumas de dinero que pertenezcan a los inversionistas y que no fueren
reclamadas dentro del plazo establecido para dicho efecto por las Casas de Corredores
de Bolsa, deberdn ser depositadas por éstas, en una cuenta bancaria a la vista,
contratada exclusivamente para dichos efectos en una entidad bancaria autorizada para
realizar operaciones pasivas por la Superintendencia. Las Casas de Corredores podran
realizar débitos sobre dicha cuenta bancaria, con la Unica finalidad de entregar a los
inversionistas, los saldos que a esa fecha se les adeuden, en la medida en que estos se
presenten a reclamarlas. En caso de fallecimiento de alguno de los inversionistas, las
referidas cantidades de dinero deberan ser entregadas a los beneficiarios que
aparezcan consignados en los contratos correspondientes. Si no hubiere designacion
de beneficiarios o habiendo fallecido éstos, las cantidades de dinero se entregaran a los
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herederos de los inversionistas. Las Casas de Corredores podran cobrar una comision
Unica con el propdsito de cubrir cualquier gasto generado por el manejo de dicha cuenta
bancaria. En tal concepto, las Casas de Corredores, podran deducir hasta un cero
punto cinco por ciento anual, sobre el monto que le corresponde a cada inversionista al
momento de la entrega, efectuando la deduccion cuando éstos, sus beneficiarios 0 sus

herederos, se presenten a retirar los recursos.

Realizado el depdsito mencionado en el inciso anterior y previa verificacion por
parte de la Superintendencia que los fondos han sido debidamente depositados, las
Casas de Corredores no estaran obligadas a mantener vigente la garantia de buena
administracion de la cartera, ni el capital adicional que regula la Ley del Mercado de
Valores para las Casas de Corredores autorizadas para administrar cartera.

Art. 128.- No obstante lo dispuesto en el articulo anterior, habiéndose realizado
en debida forma la notificacion a la que se refiere la mencionada disposicion legal y
transcurrido el plazo para que los inversionistas se presentaren a retirar las sumas de
dinero que les correspondiesen y no lo hicieren, la Casa de Corredores de Bolsa de que
se trate, podra convenir con otra Casa de Corredores de Bolsa o con cualquier otra
entidad fiscalizada por la Superintendencia cuyo giro sea compatible con este tipo de
funciones, el traslado de las facultades de administracion de la cuenta bancaria
relacionada en el articulo precedente; facultad que en todo caso debera entenderse
referida a la realizacion de débitos sobre la cuenta con la Unica finalidad de entregar a
los inversionistas las cantidades de dinero que les correspondan en la medida que se
presenten a retirarias. En todo caso, previo a lo anterior, la Casa de Corredores de
Bolsa de que se trate, debera proceder a notificar a través de dos publicaciones
sucesivas en dos periodicos de circulacion nacional, a los inversionistas que no se
hubiesen presentado a retirar las cantidades de dinero que a esa fecha les
corresponden, la circunstancia antes indicada, consignando el nombre, razon o
denominacion social de los mismos y la denominacion social de la entidad que en lo
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sucesivo sera responsable de entregar a cada uno de ellos, las sumas de dinero en
referencia. Efectuado lo anterior, las Casas de Corredores de Bolsa deberan realizar las
gestiones necesarias para que la cuenta bancaria a que se refiere el articulo anterior se
encuentre a nombre de la entidad que en lo sucesivo sera responsable de entregar las

cantidades de dinero en referencia.

El traslado de las facultades de administracién a que se refiere el inciso anterior
se realizara mediante el otorgamiento de un instrumento entre las entidades

involucradas.

Art. 129.- Transcurridos diez afos a partir de la fecha en que se hubiere
notificado a los inversionistas sobre el inicio del proceso de liquidacion de los
portafolios, a fin de que éstos procedieran a reclamar las cantidades de dinero que les
correspondiesen y éstos, sus beneficiarios o herederos no lo hicieren, su derecho de
reclamacion se tendra por prescrito y pasaran a favor del Estado las sumas de dinero
no reclamadas, para lo cual la entidad correspondiente, sin mayor tramite, debera
proceder a enterarlas de inmediato a la Direccién General de Tesoreria del Ministerio de
Hacienda, dentro de los tres primeros meses después de transcurrido el referido plazo,

debiendo informarlo a la Superintendencia.

Art. 130.- Durante el proceso de liquidacion, el dictamen de los auditores
externos de las Casas de Corredores de Bolsa y de las entidades involucradas, debera
hacer mencién del proceso de liquidacion de cada portafolio, indicando el cumplimiento

de las presentes disposiciones legales en lo que les fuere aplicable.
Art. 131.- Durante todo el proceso de liquidacion, las Casas de Corredores de
Bolsa y las entidades involucradas, deberan brindar un trato igualitario a los

inversionistas.
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Art. 132.- Lo dispuesto en el presente Capitulo seré aplicable en el proceso de
liquidacion de los portafolios que a la entrada en vigencia de la presente ley se
encontraren inactivos.

CAPITULO Il
DISPOSICIONES TRANSITORIAS Y VIGENCIA

Plazo para elaboracion de Normas
Art. 133.- El Banco Central tendra un plazo hasta de ciento ochenta dias a partir
de la vigencia de esta ley, para elaborar las normas técnicas que sean indispensables

para la constitucion de las Gestoras y el inicio del funcionamiento de los Fondos.

Las solicitudes que en virtud de esta ley reciba la Superintendencia, se

resolveran hasta que estén aprobadas las normas referidas en el inciso anterior.

Actualizacion de Capital, Garantiay Otros

Art. 134.- La primera actualizacion del capital social de constitucion de las
Gestoras, de la garantia minima inicial y de los patrimonios minimos de los Fondos a
gue se refieren los Arts. 19, 22, 51 y 61 de esta ley, se realizara en el mes de enero del
afio dos mil diecisiete y debera tomar como base la variacién del indice de precios al
consumidor desde la vigencia de esta ley hasta el treinta y uno de diciembre del afio

dos mil dieciséis.

Art. 135.- Los valores extranjeros que sean de la misma naturaleza de las cuotas
de fondos de inversion a que se refiere el Ultimo inciso del articulo 115 de esta ley, y
que a la entrada en vigencia del presente decreto, se encuentren autorizados o
registrados en la Superintendencia e inscritos en una bolsa, podran seguir siendo objeto
de negociaciéon en el mercado de valores salvadorefio con los requisitos bajo los cuales

fueron autorizados o registrados; en este caso, la Superintendencia debera trasladar de

107



DECRETO No. 776

oficio su asiento al Registro de cuotas de participacion de Fondos de Inversion

Cerrados Extranjeros contenido en el articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores.

VIGENCIA
Art. 136.- La presente ley entrara en vigencia ocho dias después de su

publicacién en el Diario Oficial.

DADO EN EL SALON AZUL DEL PALACIO LEGISLATIVO: San Salvador, a los

veintian dias del mes de agosto del afio dos mil catorce.
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