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AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO
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CAPITULO I: DISPOSICIONES GENERALES

SECCION 1: DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1° - (Objeto) La presente normativa establece la regulacion para la constitucion, la
organizacion, el funcionamiento y las operaciones de las Sociedades Administradoras de Fondos
de Inversién y de los Fondos de Inversion, conforme a lo establecido por la Ley del Mercado de
Valores No. 1834.

Articulo 2° -  (Definiciones) Para los efectos de la presente normativa se establecen las
siguientes definiciones:

a)

b)

d)

f)

9)

Autoridad de Supervision del Sistema Financiero o ASFI: Institucion responsable
de la regulacion y supervision de entidades financieras, con atribuciones conferidas
por la Constitucién Politica del Estado y la Ley N° 393 de Servicios Financieros;

Direccion de Supervision de Valores: Direccion de ASFI, encargada de la
supervision y fiscalizacién del Mercado de Valores;

Fondo de Inversion o Fondo: Patrimonio comin auténomo y separado juridica y
contablemente de la Sociedad Administradora, constituido a partir de los aportes de
personas naturales y juridicas denominadas Participantes, para su inversion en Valores,
bienes y demés activos determinados por la Ley del Mercado de Valores y demés
normativa aplicable, por cuenta y riesgo de los Participantes. La propiedad de los
Participantes respecto al Fondo de Inversion se expresa a través de las Cuotas de
participacion emitidas por el mismo.

Participante del Fondo de Inversion o Participante: Inversionista de un Fondo de
Inversién y propietario de las Cuotas de participacion representativas de sus aportes al
mismo.

Sociedad Administradora de Fondos de Inversion o Sociedad Administradora:
Sociedad an6nima que tiene por objeto Unico y exclusivo administrar Fondos de
Inversion, conforme a lo previsto por la presente normativa.

Cartera de Inversiones o Cartera: Cartera conformada por inversiones en Valores,
bienes y demas activos de un Fondo de Inversion que es administrada por una
Sociedad Administradora.

Cuota de Participacion o Cuota: Cada una de las partes alicuotas, iguales y de
similares caracteristicas en las que se divide el patrimonio de un Fondo de Inversion y
que expresa los aportes de los Participantes.
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h)

)

K)

p)

a)
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Cuenta de participacion: Cuenta en la que se registran los saldos de Cuotas de
participacion de propiedad del Participante de un Fondo de Inversién Abierto, y los
movimientos de compra y venta de Cuotas, asi como los rendimientos positivos y
negativos, registrados por el aumento o disminucion del Valor de la Cuota.

Compra de Cuotas: Operacion en la que el Participante, mediante aportes de dinero
adquiere Cuotas de participacion de un Fondo de Inversion, ya sea a traves de la
Sociedad Administradora en el caso de Fondos de Inversion Abiertos o a través de
intermediarios autorizados en el mercado primario o secundario en el caso de Fondos
de Inversion Cerrados.

Rescate de Cuotas: Operacién mediante la cual el Participante hace liquidas o
convierte en dinero las Cuotas de un Fondo de Inversion Abierto a través de la
redencion de Cuotas que ejecuta la Sociedad Administradora.

Venta de Cuotas: Operacion mediante la cual el Participante hace liquidas o
convierte en dinero las Cuotas de un Fondo de Inversion Cerrado a través del mercado
secundario.

Certificado Nominativo de Cuotas: Valor representativo de la titularidad de Cuotas
de los Participantes de Fondos de Inversion Cerrados.

Administrador del Fondo de Inversiébn o Administrador: Funcionario de la
Sociedad Administradora, facultado por ésta e inscrito en el Registro del Mercado de
Valores para ejecutar las actividades de inversién en el marco de la presente
normativa, los estatutos de la Sociedad Administradora, el Reglamento Interno del
respectivo Fondo, y los Manuales de Funciones y Procedimientos de la Sociedad
Administradora.

Representante Autorizado: Funcionario de la Sociedad Administradora con firma
autorizada, delegado por ésta para suscribir contratos de participacion.

Operaciones: Transaccién con Valores o instrumentos bursatiles realizados
directamente o por agentes autorizados que operan por cuenta de la SAFI y otros
activos cuando corresponda.

Promotor de Inversion: Persona capacitada para la promocion de los Fondos de
Inversion administrados por una Sociedad Administradora.

Comisiones: Remuneraciones que percibe la Sociedad Administradora con cargo al
Fondo de Inversion y/o a los Participantes, conforme a lo previsto por la presente
normativa y el Reglamento Interno del Fondo.

Gastos: Gastos realizados por la Sociedad Administradora con cargo al Fondo de
Inversidn y/o a los participantes, conforme a lo previsto por la presente normativa y el
Reglamento Interno del Fondo.
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f)

y)
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Reglamento Interno del Fondo: Reglamento del Fondo de Inversion que establece
las normas de administracion del Fondo y sus caracteristicas, conforme a lo previsto
por la presente normativa.

Prospecto del Fondo de Inversién: Documento que es proporcionado a los
Participantes de los Fondos de Inversion, que contiene la informacion minima
establecida en el Manual de Prospectos de Fondos de Inversidn. El prospecto es un
medio mas de informacion, para que los Participantes tomen su decision de invertir o
desinvertir en Cuotas de participacién de un Fondo de Inversién.

Registro del Mercado de Valores o RMV: Registro publico dependiente de ASFI,
conforme a lo establecido por el Reglamento del Registro del Mercado de Valores.

Patrimonio Minimo: Patrimonio que debe mantener la Sociedad Administradora, de
acuerdo a lo establecido en el articulo 1, Seccién 2 Capitulo Il de la presente
normativa.

Informacion Confidencial: Se considera informacidn confidencial de las Sociedades
Administradoras a:

1. La informacién relativa a las estrategias de inversion de los Fondos de
Inversion que administre y sus operaciones.

2. La informacion proporcionada por los Participantes de los Fondos de
Inversion que administre.

3. La informacion relacionada a las inversiones en cuotas de los Participantes
de los Fondos de Inversion que administre.

Fondo de Inversion Abierto o Fondo Mutuo: Fondo cuyo patrimonio es variable y
en el que las Cuotas de Participacion colocadas entre el publico son redimibles
directamente por el Fondo, siendo su plazo de duracion indefinido.

Fondo de Inversion Cerrado: Fondo cuyo patrimonio es fijo y las Cuotas de
participacion colocadas entre el publico no son redimibles directamente por el Fondo,
salvo en las circunstancias y procedimientos dispuestos especificamente por sus
Reglamentos Internos.

Liquidez: Efectivo en caja, saldos en cajas de ahorro, cuentas corrientes, depositos a la
vista de disponibilidad inmediata u otros depdsitos de plazo o duraciéon nominal no mayor
a un (1) dia asi como cuotas de participacion de Fondos de Inversion de Mercado de
Dinero susceptibles de ser convertidas instantaneamente en efectivo pero sin riesgo de
sufrir modificaciones en su valor.
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2)
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Instrumento financiero de corto plazo: Inversiones en depositos a plazo (time deposit),
pagarés (comercial paper) u otros emitidos en el extranjero con un plazo de vida no
mayor a un afo y que puedan convertirse en efectivo de forma inmediata o en muy corto
plazo.
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CAPITULO II: DE LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS
DE INVERSION

SECCION 1: DE LA CONSTITUCION

Articulo 1° -  (Autorizacion) Para obtener su autorizacion de funcionamiento e inscripcion en
el RMV, las Sociedades Administradoras deben constituirse como sociedades andnimas de objeto
exclusivo. Su capital social debe estar representado por acciones nominativas.

En la denominacion social de las Sociedades Administradoras debe incluirse la expresién
"Sociedad Administradora de Fondos de Inversion". Dicha expresion es privativa de las
Sociedades Administradoras autorizadas e inscritas en el Registro del Mercado de Valores.

Articulo 2° - (Accionistas) Podran ser accionistas de las Sociedades Administradoras de
Fondos de Inversidn, los Bancos, las Compaiiias de Seguros, las Agencias de Bolsa, y otras
personas naturales y juridicas que cumplan con los requisitos establecidos por la presente
normativa.

Articulo 3°- (Miembro del Directorio Independiente) Por lo menos un miembro del
Directorio de la Sociedad Administradora, debe ser independiente.

Para ser director independiente, la persona no debe tener vinculo alguno con la Sociedad
Administradora, con los accionistas, ni tener contratos ni vinculacion con empresas y accionistas
de los proveedores de bienes y servicios de dicha Sociedad Administradora.

Articulo 4° - (Actividades conexas) Sin perjuicio de las actividades conexas adicionales que
sean expresamente autorizadas por ASFI a través de Resolucion de caracter general, el objeto de
las Sociedades Administradoras sera la prestacion de servicios de administracion de Fondos de
Inversion.
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SECCION 2: DEL CAPITAL SOCIAL MINIMO Y EL PATRIMONIO MINIMO

Articulo 1° - (Capital social) Las Sociedades Administradoras deben constituirse con un
capital social minimo, integramente suscrito y pagado equivalente a $us 150.000 (Ciento
Cincuenta Mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de Norteamérica) mas $us 30.000 (Treinta
Mil 00/100 Dolares de los Estados Unidos de Norteamérica) por cada Fondo de Inversidn
administrado adicional al primero.

Salvo lo establecido por el articulo siguiente, el capital social y el Patrimonio Minimo de las
Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion no deben en ninglin momento ser inferiores
a los montos establecidos anteriormente.

Para efectos de la presente normativa, el calculo del Patrimonio Minimo, serd determinado
deduciendo del activo total lo siguiente:

a) Inversiones en Valores emitidos por empresas vinculadas directa o indirectamente a la
Sociedad Administradora, que no estén registrados en el RMV y en por lo menos una
Bolsa de Valores.

b) Inversiones en Valores registrados en el RMV y en al menos una bolsa de Valores,
emitidos por empresas vinculadas directa o indirectamente a la Sociedad
Administradora.

c) Cuentas por cobrar a empresas vinculadas directa o indirectamente a la Sociedad
Administradora.

Por lo tanto, el calculo del Patrimonio Minimo se efectuard deduciendo del activo total, lo
establecido en los incisos anteriores, de la siguiente manera:

Patrimonio Minimo = {Activo Total — a) — b) — ¢) — Pasivo Total} > $us 150.000 + x

x = (Numero de Fondos de Inversion administrados - 1) x $us 30.000

Articulo 2° - (Plazo de adecuacion) En caso de que el capital social o el Patrimonio Minimo
de las Sociedades Administradoras se redujeren a una cantidad inferior al minimo establecido,
estas deben comunicar a la ASFI como hecho relevante, hasta el dia siguiente de establecido el
hecho. A su vez, estaran obligadas a adecuar dichas reducciones dentro de un plazo maximo de
sesenta (60) dias calendario computable a partir de la reduccion del Capital Social o el Patrimonio
Minimo.

A objeto de que ASFI verifique la adecuacion del capital social requerido, se debe remitir a la
misma dentro del plazo previsto por el parrafo anterior un original o copia legalizada del
Testimonio de la Escritura Publica de aumento de capital debidamente inscrita en el Registro de
Comercio.
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El incumplimiento a lo previsto en el presente articulo serd causal suficiente para que ASFI
proceda a suspender o cancelar la autorizacion de funcionamiento y la inscripcion de la Sociedad
Administradora en el Registro del Mercado de Valores, conforme a lo previsto por la Ley del
Mercado de Valores y la presente normativa.

Articulo 3°- (Transferencia de acciones) Cualquier transferencia de acciones de una
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, debe ser informada por ésta en un plazo de
veinticuatro (24) horas a ASFI.

Para tal efecto, se debe presentar a la misma, toda la documentacion e informacion relativa al
nuevo accionista de la sociedad, de acuerdo a lo previsto en los incisos b) o c), articulo 2, Seccion
3, Capitulo Il segun corresponda, de la presente normativa. Esta exigencia no seré aplicable en el
caso de transferencias de acciones entre los accionistas de la Sociedad Administradora de Fondos
de Inversion.
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SECCION 3:
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DE LA AUTORIZACION DE FUNCIONAMIENTO E INSCRIPCION EN
EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 1° -  (Autorizacion RMV) Para obtener la autorizacion de funcionamiento e
inscripcion en el Registro del Mercado de Valores, las Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion deben cumplir con lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, el Reglamento del
Registro del Mercado de Valores y la presente normativa.

Articulo 2° - (Requisitos) Previa a la constitucion de la sociedad conforme a las disposiciones
mercantiles vigentes, las personas naturales o juridicas que tengan la intencion de constituir una
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion deben cumplir con la presentacion de los
siguientes requisitos especificos ante ASFI:

a) Carta de solicitud suscrita por las personas naturales interesadas o por el representante
legal de cada una de las personas juridicas.

b) En el caso de que los interesados fueran personas naturales: nombre completo,
nacionalidad, profesion u ocupacién, domicilio, copia legalizada de su cédula de
identidad, curricula vitarum y porcentaje de participacién accionaria en la futura
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion.

c) Respecto de las personas juridicas interesadas:

1.

Original o Copia Legalizada del Testimonio del Acta de la Junta
Extraordinaria de accionistas en la que se resuelva la participacion como
accionista en una Sociedad Administradora de Fondos de Inversion. Dicho
Testimonio debe encontrarse debidamente inscrito en el Registro de
Comercio.

Original o copia legalizada del Testimonio de la Escritura Pablica de
Constitucion, debidamente inscrito en el Registro de Comercio.

Original o copia legalizada de los Testimonios de los Poderes de los
representantes legales que correspondan, debidamente inscritos en el
Registro de Comercio.

Copia legalizada del Numero de Identificacion Tributaria (NIT).

Original o copia legalizada de la ultima Actualizacion de Matricula emitida
por el Registro de Comercio.

Ultima memoria o informe anual. En el caso de personas juridicas que por su
reciente formacidn no cuenten con la memoria o informe anual, ASFI podra
determinar el tipo de informacion o documento sustitutivo que deba
presentarse.
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7. Listado de los accionistas que posean mas del cinco por ciento (5%) del
capital social.

8. Porcentaje de participacion accionaria en la futura Sociedad Administradora.

d) Curricula Vitarum de quienes vayan a desempefiar cargos en el Directorio y en la
administracion de la Sociedad Administradora.

e) Manual de Organizacion y Funciones de la Sociedad Administradora que debe
contener como minimo:

1. Organigrama.
2. Niveles de autorizacién, aprobacion y control.

Para el caso de personas juridicas constituidas en el extranjero, o personas naturales extranjeras,
debe presentarse los documentos que resulten equivalentes debidamente traducidos cuando
corresponda y aquellos que sean especificamente requeridos por ASFI, con las formalidades que
amerite cada caso.

Para el caso de personas juridicas que por sus caracteristicas particulares, no cuenten con alguna
documentacion detallada en los incisos anteriores, ASFI podra determinar el tipo de informacion
0 documento sustitutivo que deba presentarse.

A tiempo de presentar la solicitud los interesados deben realizar la publicacién de un aviso en un
periédico de circulacion nacional, comunicando al pablico su intencién de constituir una
Sociedad Administradora en el pais, para que cualquier persona en el plazo de diez (10) dias
calendario pueda formular observaciones debidamente sustentadas ante ASFI.

La publicacion debe consignar como minimo la denominacion de la futura Sociedad
Administradora, los nombres de los principales accionistas si es el caso de personas naturales,
para el caso de personas juridicas la denominacién o razon social de las mismas y los nombres de
los representantes legales.

En caso de que se presenten observaciones conforme a lo previsto por el parrafo precedente,
ASFI realizara el analisis correspondiente, pudiendo en su caso negar la solicitud sobre la base de
las mismas.

Articulo 3°-  (Plazo de evaluacion) ASFI realizara el andlisis y evaluacion correspondiente de
la informacion presentada, comunicando a los interesados, en un plazo no mayor a treinta (30)
dias habiles administrativos, en caso de no existir observaciones, su conformidad con la
constitucion de la sociedad de acuerdo a las disposiciones mercantiles que regulan la materia y la
consiguiente continuacion del trdmite de autorizaciéon e inscripcion de la Sociedad
Administradora en el Registro del Mercado de Valores. En el caso de que ASFI no emita
respuesta alguna, luego de transcurrido el plazo indicado, se considerard que la misma esta
conforme con la constitucion de la sociedad.
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En caso de presentarse observaciones, el plazo estipulado en el presente articulo, volvera a ser
computado, a partir de la fecha en que los organizadores de la futura Sociedad Administradora,
presenten la documentacion que contemple la correccion de las observaciones correspondientes.

Articulo 4° - (Requisitos especificos) Una vez cumplido lo establecido por los articulos
precedentes y realizada la comunicacién de conformidad para continuar con el tramite de
autorizaciéon e inscripcion, la sociedad debe cumplir con la presentacién de los siguientes
requisitos especificos ante ASFI:

a)

b)

f)

9)

h)

Original o Copia legalizada del Testimonio de la Escritura Publica de Constitucion
debidamente inscrito en el Registro de Comercio.

Original o copia legalizada de los Estatutos de la entidad, debidamente inscritos en el
Registro de Comercio.

Original o copia legalizada de los Testimonios de los Poderes de los representantes
legales de la sociedad, debidamente inscritos en el Registro de Comercio.

Copia legalizada del Numero de Identificacion Tributaria (NIT).

Carta suscrita por los accionistas personas naturales o por el representante legal de
cada uno de los accionistas personas juridicas de la Sociedad Administradora en la que
se autorice a ASFI a solicitar informacion respecto a su endeudamiento global con el
sistema financiero nacional.

Carta del ejecutivo principal o representante legal en la que conste la declaracién que
realiza respecto a la veracidad de la informacion presentada a ASFI.

Carta en la que consta la declaracion, del representante legal de cada futuro accionista
persona juridica, futuro accionista persona natural y de cada uno de los futuros
directores y principales ejecutivos de la Sociedad Administradora, de no estar
comprendidos dentro de las inhabilidades, incompatibilidades o prohibiciones
establecidas por Ley.

Manual de Procedimientos, Manual de Control Interno y Normas Internas de
Conducta de la Sociedad Administradora, que deben contener como minimo:

1. Manual de Procedimientos:

i. En el caso de los Fondos de Inversion Abiertos: Los procedimientos de
apertura de cuentas, compra y rescate de cuotas, y otras operaciones y
actividades que se realicen dentro de su administracién, mencionando
ademas los tipos de documentos que respalden las compras y rescates de
cuotas y las firmas actualizadas correspondientes que den validez a estas
operaciones.
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ii. Cuando la Sociedad administre mas de un Fondo de Inversiény a su vez
no se cuente con un Administrador por Fondo, para evitar conflictos entre
los Fondos, se deben establecer politicas y procedimientos de asignacion
de érdenes de compra y venta de Valores e inversiones.

2. Manual de Control Interno:

i. Mecanismos de control que especifiquen claramente como se dividiran y
controlardn las operaciones en posicion propia de la Sociedad
Administradora y las operaciones de los Fondos que ésta administre.

ii. Relacién entre las areas de la Sociedad Administradora y/o, si
corresponde, del Grupo Financiero al que pertenezca, para evitar el uso
indebido de informacion privilegiada y/o confidencial asi como de
situaciones que conlleven a conflictos de interés.

iii. Controles internos que verifiquen la calidad de la informacion que se
proporcione tanto al interior como al exterior de la Sociedad
Administradora.

iv. Controles internos para administrar el manejo de los Valores, efectivo y
otros, tanto de propiedad de la Sociedad Administradora como de los
Fondos de Inversion administrados.

3. Normas Internas de Conducta con las prohibiciones y sanciones para los
funcionarios de la Sociedad Administradora.

Una vez constituida la Sociedad Administradora, el Directorio debe aprobar los Manuales y
Normas indicadas, asi como las modificaciones que se realicen posteriormente.

El alcance de los mencionados Manuales y Normas comprendera a los miembros del
Directorio, los miembros del Comité de Inversion, los ejecutivos y demas funcionarios de
la Sociedad.

Cada miembro del Directorio, del Comité de Inversion, ejecutivo y funcionario de la
Sociedad debe dejar constancia escrita de haber tomado conocimiento del contendido de
los mencionados Manuales y Normas, que estd de acuerdo con éstos y que se somete a
todas sus reglas. La constancia escrita debe quedar archivada en los registros de la
Sociedad.

En el caso de Fondos de Inversion Cerrados, los Manuales y Normas indicadas deben estar
disponibles para que el Representante Comin de los Participantes tenga acceso a su
contenido, cuando éste lo requiera.
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i)  Los requisitos generales establecidos por el Reglamento del Registro del Mercado de
Valores.

Articulo 5° -  (Tramitacion simultanea) La autorizacion de funcionamiento e inscripcion en el
RMV de la Sociedad Administradora de Fondos de Inversion y de los Fondos de Inversion a ser
administrados por ésta, podran ser tramitadas en forma simultanea ante ASFI.

Articulo 6° -  (Inspeccion previa) ASFI verificard mediante inspeccion, previa a la
autorizacién del primer fondo de inversion que solicite la Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, las condiciones de separacién e independencia, ordenamiento, seguridad y otros que
deban reunir las oficinas de la Sociedad solicitante, incluyendo los puntos de distribuciéon que
podrén aperturar en distintos lugares del pais, para desarrollar sus actividades en forma adecuada,
pudiendo impartir instrucciones al respecto que seran de cumplimiento obligatorio por parte de la
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion.

Asimismo la Sociedad Administradora, debe cumplir en todo momento con los requisitos
minimos de seguridad de la informacion que establezca ASFI a través de normas de caracter
general, debiendo contar minimamente con un software en funcionamiento y haber realizado
pruebas con el mismo.

Articulo 7° - (Restricciones) No podran constituirse como directores, ejecutivos o0
representantes legales de las Sociedades Administradoras, ni como miembros del Comité de
Inversion de los Fondos, las personas que:

a) Se encuentren dentro las inhabilidades, incompatibilidades o prohibiciones
establecidas por Ley.

b) Hayan sido declarados reos por delitos con pena privativa de libertad, en el pais o en
el extranjero.

¢) Quienes por incumplimiento a las normas vigentes se encuentren inhabilitados por
ASFI.

Articulo 8° -  (Requisitos) Para la apertura y funcionamiento de sucursales de la Sociedad
Administradora, se debe cumplir con la presentacion de los siguientes requisitos ante ASFI:

a) Carta de solicitud suscrita por el representante legal de la Sociedad Administradora
solicitante.

b) Original o copia legalizada de la Resolucidn de Directorio de la sociedad que disponga
la apertura de la sucursal.

c) En el caso de administracién de Fondos de Inversion Abiertos, original o copia
legalizada del Testimonio del Poder del Representante Autorizado en la sucursal,
debidamente inscrito en el Registro de Comercio.
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d) Otros requisitos que determine ASFI.

Para la autorizacién de apertura y funcionamiento de sucursales, la Sociedad Administradora
solicitante debe encontrarse al dia con todos los requerimientos patrimoniales y legales
establecidos en la normativa vigente.

ASFI verificara mediante inspeccion previa a la autorizacién, las condiciones de separacion e
independencia, ordenamiento, seguridad y otros que deban reunir las sucursales de la Sociedad
Administradora para desarrollar sus actividades en forma adecuada, pudiendo impartir
instrucciones al respecto, que seran de cumplimiento obligatorio por parte de la Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion.

El traslado o cierre de una sucursal debe ser comunicado a ASFI con una anticipacion de treinta
(30) dias calendario, debiendo la Sociedad Administradora en el mismo plazo publicar este hecho
en un periddico de circulacién nacional e informar a los Participantes que realizan operaciones a
través de dicha sucursal.

Articulo 9°- (Solicitud de contratos) ASFI podra solicitar cuando corresponda, la
presentacion de los siguientes contratos:

a) Distribucion de los Fondos de Inversion que administra.

b) Custodia de Valores y otros servicios que ofrece la Entidad de Depdsito de Valores, de
acuerdo a lo establecido en la presente normativa.

c) Provisién y soporte del software de administracion de la cartera del Fondo y de
administracion de la base de datos de clientes.

d) Provision y soporte del sistema de telecomunicaciones y transferencia de datos.

e) Intermediacion de Valores.

f)  Auditoria Externa.

g) Empresas proveedoras de servicios de Promotores de Inversion.
ASFI podra observar los contratos previstos por el presente articulo cuando considere gue no
cumplen con lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, la presente normativa y demas
disposiciones aplicables o cuando considere que los mismos pueden afectar las condiciones de
seguridad y eficiencia en la administracion del Fondo.
A los efectos de lo previsto por el inciso a) del presente articulo, se entendera por distribucion a
todas las actividades relacionadas con el ofrecimiento, compra y rescate de Cuotas de un Fondo

de Inversion Abierto, realizados con el puablico en general, que efectie la Sociedad
Administradora directamente o a través de servicios contratados a terceros.
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Articulo 10° - (Requisitos minimos de los contratos) Sin perjuicio de lo previsto por el
articulo anterior ASFI podra establecer mediante Resolucion de caracter general, los requisitos
minimos que deben cumplir los servicios contratados de acuerdo a lo establecido por el articulo
precedente.

Las empresas que provean los servicios establecidos en el articulo anterior, deben contar con un
capital social minimo de $us 30.000 (treinta mil 00/100 dolares de los Estados unidos de
Norteamérica).

La contratacién de servicios prevista en el articulo anterior, no importa en ningln caso la cesion
de las obligaciones y responsabilidades de la Sociedad Administradora ni la liberacion de las
obligaciones y responsabilidades que le corresponden de conformidad a lo establecido por Ley o
por la presente normativa.

La Sociedad Administradora sera responsable de todas las operaciones y actos que los mismos
realicen conforme a los citados contratos y garantizaran la confidencialidad de la informacion que
pueda ser materia de la referida contratacion y de aquella que pueda ser obtenida como
consecuencia de la misma.

Articulo 11° - (Contratacion de promotores de inversién) La Sociedad Administradora podré
contratar directamente o a través de otras empresas, los servicios de Promotores de Inversion a
efectos de la promocion de los Fondos de Inversion que administra. Dichos promotores deben
estar debidamente capacitados para el trabajo que realizan, bajo responsabilidad de la Sociedad
Administradora.

La Sociedad Administradora debe establecer claramente las obligaciones y deberes a los que se
encuentran sujetos los Promotores de Inversion.

Los Promotores de Inversion no podran en ningln caso recibir o realizar pagos en efectivo o
cheque o cualquier otro medio, quedando dichas actividades a cargo de la Sociedad
Administradora o de quien preste el servicio de distribucion de los Fondos de Inversion
administrados.

La Sociedad Administradora debe enviar trimestralmente a ASFI, cuando corresponda y en los
plazos y formatos establecidos por la misma, la informacién relativa a sus Promotores de
Inversion, de acuerdo al siguiente detalle:

a) Promotores de Inversion nuevos contratados en el trimestre, incluyendo sus curricula
vitarum y las copias de sus cédulas de identidad.

b) Promotores de Inversion que dejaron de prestar sus servicios en el trimestre a la
Sociedad Administradora.

¢) Promotores de Inversion que se encuentren desempefiando funciones como tales a fin
de trimestre.
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CAPITULO llI: DEL PROGRAMA DE CUMPLIMIENTO Y DEL OFICIAL DE
CUMPLIMIENTO

SECCION 1: DEL PROGRAMA DE CUMPLIMIENTO

Articulo 1° -  (Definicion) ElI Programa de Cumplimiento es el plan que contendrd los
lineamientos mediante los cuales la Sociedad Administradora prevendrd, y en su caso, detectara
violaciones e inobservancias a la normativa interna de la institucion, asi como, a las Leyes y las
disposiciones vigentes.

Articulo 2° - (Revisién y aprobacion) El Directorio es responsable de la revision y de la
aprobacion del Programa de Cumplimiento presentado por el Oficial de Cumplimiento.

El Directorio de la Sociedad Administradora debe promover la capacitacion de sus funcionarios,
con el fin de que éstos se encuentren permanentemente actualizados sobre los aspectos
normativos internos y externos referentes a las actividades de la misma

Articulo 3° - (Informacién al Oficial de cumplimiento) El Programa de Cumplimiento debe
sefialar de forma expresa, que cualquier inobservancia o violacién, a la normativa vigente en la
que incurra la Sociedad Administradora, referida a su actividad, debe ser informada por el Oficial
de Cumplimiento de forma oportuna al Directorio de la Sociedad para que este tome las
determinaciones pertinentes y cuando corresponda, remita informes a ASFI.

Articulo 4° - (Contenido del Programa de Cumplimiento) El Programa de Cumplimiento
debe contener como minimo los siguientes aspectos:

a) Los procedimientos y politicas a través de los cuales se pueda efectuar el seguimiento
a las actividades realizadas por las Sociedades Administradoras, considerando la
complejidad de sus operaciones y las normas, internas y externas, que se encuentran
involucradas en dichas actividades.

b) El monitoreo del cumplimiento de las normas vigentes por area, actividad y operacion
debiendo incluir como minimo:

1. Revisiones trimestrales (a marzo, junio, septiembre y diciembre de cada gestion) a
las &reas, departamentos y sucursales, de acuerdo al alcance de su programa.

2. Revisiones mensuales a las operaciones de compra y rescate de Cuotas, y a la
valoracion de las inversiones.

3. Revisiones mensuales a los archivos de los Participantes de los fondos
administrados, comprobando que la documentacion de estos, este vigente y
actualizada permanentemente, de acuerdo al alcance de su programa.
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4. Revisiones mensuales al cumplimiento de los Reglamentos Internos de los Fondos
gue la Sociedad Administradora administre.

5. Revisiones trimestrales a la publicidad y mecanismos de mercadeo de la Sociedad
Administradora.

6. Revisiones mensuales al flujo de la informacion, esto incluye ademas, la verificacion
de que la informacidn remitida a la ASFI este libre de errores.

7. Revisiones mensuales a los mecanismos de actualizacion y divulgacion de nueva
normativa, interna o externa, de acuerdo a instrucciones que para tal efecto imparta
el Directorio.

8. Mecanismos para evaluar, analizar y responder a las quejas de los Participantes,
estableciendo si las mismas provienen de inobservancias o infracciones a la
normativa vigente.

El Programa de Cumplimiento debe ser remitido a ASFI hasta el trigésimo dia del mes posterior
al cierre de gestion.
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SECCION 2: DEL OFICIAL DE CUMPLIMIENTO

Articulo 1° - (Funciones) Las Sociedades Administradoras deben contar con un Oficial de
Cumplimiento que tendrd como funciones principales:

a)

b)

c)

d)

e)
f)

9)

h)

)

Revisar y controlar que las leyes, normas y regulaciones inherentes a la actividad de la
Sociedad Administradora, sean aplicadas correctamente dentro de la misma.

Velar que las normas y disposiciones de caracter interno establecidas por la Sociedad
Administradora, sean adecuadamente aplicadas y cumplidas.

Disefiar e implementar programas de cumplimiento de acuerdo a lo estipulado en el
capitulo precedente.

Comunicar oportunamente al Directorio de la Sociedad Administradora las
modificaciones que existan en las leyes, reglamentos y demas regulaciones normativas
inherentes a la actividad de la Sociedad Administradora.

Proponer al Directorio normas y politicas de control interno.

Informar oportunamente al Directorio sobre cualquier incumplimiento a las leyes,
normas y regulaciones vigentes, asi como a disposiciones de caracter interno,
inherentes a la actividad de la Sociedad Administradora.

Verificar si las quejas y demandas que pudiesen presentar los participantes de Los
Fondos ante la Sociedad Administradora provienen de inobservancias o infracciones a
la normativa vigente y evaluar si las soluciones propuestas o adoptadas son las
adecuadas, debiendo informar al Directorio su opinién.

Revisar que la valoracion de la cartera de los Fondos de Inversion administrados,
cumpla con la normativa establecida al respecto.

Enviar semestralmente a ASFI, un informe sobre sus actividades.
En el caso de los Fondos de Inversion Cerrados, proporcionar informacion que solicite

el Representante Comun de los Participantes, sobre el cumplimiento de la normativa
vigente por parte de la Sociedad Administradora.

El Oficial de Cumplimiento, debe desempefiar sus funciones con diligencia, idoneidad e
imparcialidad, otorgando siempre prioridad absoluta al interés de los Participantes de los Fondos
administrados, siendo sus funciones indelegables.
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Articulo 2° - (Designacion) El Directorio designara al Oficial de Cumplimiento otorgandole la
autoridad, las facultades, los poderes y recursos necesarios, con el fin que éste pueda cumplir con
las tareas y objetivos planteados en el articulo precedente.

El Oficial de Cumplimiento seré responsable de desarrollar, supervisar y monitorear la aplicacion
del Programa de Cumplimiento. La ejecucién de los procedimientos, politicas, revisiones,
conclusiones y tareas establecidas en el Programa de Cumplimiento, debe estar debidamente
documentada y archivada.

Articulo 3°-  (Requisitos) Podra ser designado como Oficial de Cumplimiento cualquier
funcionario de la Sociedad Administradora, con nivel ejecutivo, a excepcion del Administrador
del Fondo, o una persona contratada a tiempo completo y como funcionario de la Sociedad
Administradora, para cumplir especificamente dicha funcién. ElI Oficial de Cumplimiento
dependera directamente del Directorio de la Sociedad Administradora y debe cumplir con los
siguientes requisitos minimos:

a) Ser profesional en el area juridica, econémica o financiera.

b) Tener una experiencia minima de dos (2) afios en el Mercado de Valores 6 contar con
estudios de postgrado en areas relacionadas.

Articulo 4° - (Inscripcion en el RMV) EI Oficial de Cumplimiento debe estar inscrito en el
Registro del Mercado de Valores. Para tal efecto, la Sociedad Administradora debe presentar a
ASFI lo siguiente:

a) Original o copia legalizada del Acta de la reunion de Directorio en la que se le hubiera
designado.

b) La documentacion y requisitos establecidos en el Reglamento del Registro del
Mercado de Valores.

El Oficial de Cumplimiento podra ser sancionado por ASFI en caso de comprobarse
incumplimiento a sus funciones, sin perjuicio de la responsabilidad que corresponda a la Sociedad
Administradora. Lo mencionado precedentemente, no serd aplicable si el Oficial de
Cumplimiento demuestra que cumplio con sus funciones e informo debidamente al Directorio en
cuyo caso este Gltimo asumiréa la responsabilidad por el incumplimiento.

El Oficial de Cumplimiento, debe mantener documentacion que respalde sus actividades.

Articulo 5° -  (Prelacion) La Sociedad Administradora debe anteponer, en todo momento, los
intereses de los Fondos de Inversion que administre y los intereses de los Participantes de sus
Fondos, sobre sus propios intereses, asi como sobre los intereses de los accionistas de la Sociedad
Administradora y de cualquier entidad vinculada a la misma, para lo cual debe observar como
minimo los siguientes aspectos:
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a) Mantener el riesgo de la cartera dentro de pardmetros razonables, con relacién al
objeto y politica de inversién del Fondo, la politica de rescates y en el marco de lo
establecido por el Reglamento Interno del Fondo de Inversion administrado.

b) Proveer una diversificacion razonable.

Articulo 6° - (Propiedad de la informacién) Los analisis, informes, documentos y, en
general, cualquier otro tipo de material o informacion generada por la Sociedad Administradora
para la toma de sus decisiones de inversion, sobre la base de informacién de caracter publico, son
de exclusiva propiedad de la Sociedad Administradora y se consideran de caracter privado. Los
efectos que generen la difusion o divulgacion de dicha informacién seran de entera
responsabilidad de la Sociedad Administradora.

Libro 5°
Titulo |
Capitulo 111
Seccion 2
Pagina 3/3



AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO

RECOPILACION DE NORMAS PARA EL MERCADO DE VALORES

CAPITULO IV: DE LA INFORMACION

SECCION 1: DE LA INFORMACION CONFIDENCIAL

Articulo 1° - (Informacién confidencial) La informacién confidencial podra ser comunicada
solo a ASF1 y, cuando corresponda, a las instancias que de acuerdo a la normativa vigente tengan
facultades para requerir dicha informacién.

Articulo 2°-  (Prohibiciéon) Las Sociedades Administradoras, sus directores, ejecutivos y
funcionarios, deben abstenerse de utilizar informacién confidencial, en beneficio propio o de
terceros, o0 en perjuicio de los Participantes de los Fondos de Inversién que administran.
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SECCION 2: DE LA INFORMACION A SER PRESENTADA A ASFI

Articulo 1° -  (Informacion a prsentar) Las Sociedades Administradoras deben remitir su
informacion a ASFI, conforme a lo previsto por el Reglamento del Registro del Mercado de
Valores, la presente normativa y otras normas aplicables, asi como proporcionar a ASFI toda
informacidn que le sea requerida, sin ninguna limitacion.

Las Sociedades Administradoras se encuentran sujetas a la obligacion de actualizacion de su
informacidn, conforme a lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, la presente normativa
y demas normas aplicables.

Articulo 2° -  (Detalle de la informacion) El detalle de la informacién, asi como los formatos,
contenido, medios y plazos de entrega a ASFI, seran determinados por la misma mediante
Resolucion Administrativa de caracter general e instrucciones expresas emitidas mediante
Circular.

Articulo 3°-  (Responsabilidad) Las Sociedades Administradoras son responsables de la
calidad de la informacion remitida a ASFI, que les compete generar.

Articulo 4° - (Informacion a proporcionar) Las Sociedades Administradoras estan obligadas
a proporcionar la informacion que les soliciten los funcionarios de ASFI, durante las inspecciones
gue realicen, incluyendo la informacion mencionada en el Seccién 1 del presente Capitulo y sin
ninguna limitacién, en un plazo méximo de veinticuatro (24) horas, caso contrario dicha
informacidn seré considerada inexistente.

Articulo 5° -  (Informacién periddica) Sin perjuicio de la informacion prevista por el
Reglamento del Registro del Mercado de Valores, las Sociedades Administradoras deben enviar a
ASFI la siguiente informacion periddica para cada uno de los Fondos de Inversion que
administren:

a) Diariamente y dentro del horario establecido por ASFI, la conformacion de la cartera
de inversiones; las operaciones de compra, venta y otros, asi como las caracteristicas
de los valores y activos; liquidez, duracion (plazo econémico), Valor de la Cuota,
nimero de Cuotas, numero de Participantes, comisiones, gastos, rendimiento y otros
que les sean solicitados.

b) Mensualmente y dentro de los diez (10) dias calendario siguientes al vencimiento de
cada mes, los reportes de la situacion financiera de la Sociedad Administradora, y de
los Fondos de Inversion que administra, de acuerdo a los formatos establecidos por
ASFI, asi como el calculo del Patrimonio Minimo de la Sociedad Administradora.

¢) Anualmente y dentro de los ciento veinte (120) dias calendario computables a partir de
la fecha de cierre del respectivo ejercicio (al 31 de diciembre), los reportes de la
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situacion financiera con dictamen de auditoria externa de la Sociedad Administradora
y de los Fondos de Inversion que administra, de acuerdo a los formatos establecidos
por ASFI.

d) Dentro de los diez (10) dias calendario siguientes a la fecha del respectivo trimestre,
copia de la publicacion exigida por el inciso n) del articulo 1, Seccion 2, Capitulo V de
la presente normativa. A efectos de lo dispuesto por el presente inciso, se entendera
que los trimestres cierran al Gltimo dia de los meses de marzo, junio, septiembre y
diciembre de cada afio.

e) Trimestralmente y dentro de los tres (3) dias habiles siguientes al vencimiento de cada
trimestre, un reporte de los Promotores de Inversion, conforme a lo establecido por el
articulo 20 de la presente normativa. A efectos de lo dispuesto por el presente inciso,
se entendera que los trimestres cierran al Gltimo dia de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afio.

f) En forma semestral y dentro de los diez (10) dias calendario siguientes al cierre del
respectivo semestre, el informe semestral de evaluacion del Oficial de Cumplimiento
solicitado por el inciso i) del articulo 1, Seccion 2, Capitulo Il de la presente
normativa.

g) Cualquier otra informacion que sea exigida por ASFI.

Las Sociedades Administradoras deben hacer llegar a las Bolsas de Valores dentro de los plazos
previstos por el presente articulo la informacién de los incisos a), b) y ¢) precedentes.

Articulo 6° - (Formatos y plazos) Las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion
deben presentar su informacién de acuerdo a los formatos y plazos dispuestos por ASFI para tal
efecto.

Articulo 7° -  (Tratamiento contable) EI tratamiento contable de las Sociedades
Administradoras y de los Fondos de Inversion debe ajustarse a lo establecido por el Manual de
Cuentas aprobado por ASFI.
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CAPITULOV: DE LA ADMINISTRACION Y LAS NORMAS GENERALES
DE LOS FONDOS DE INVERSION

SECCION 1: DE LA AUTORIZACION DE FUNCIONAMIENTO E INSCRIPCION EN
EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 1° - (Requisitos especificos) Para obtener la autorizacién de funcionamiento e
inscripcién en el Registro del Mercado de Valores de un Fondo de Inversién, la Sociedad
Administradora interesada debe cumplir ante ASFI con la presentacion de los siguientes
requisitos especificos:

a) Carta de solicitud del representante legal de la Sociedad Administradora.

b) Original o copia legalizada del Testimonio de la Escritura Publica otorgada por los
representantes legales de la Sociedad Administradora conforme a lo exigido por el
articulo 88 de la Ley del Mercado de Valores. Dicha Escritura Publica debe contener
como minimo lo siguiente:

1. Denominacién del Fondo de Inversion.

2. Caracteristicas principales del Fondo de Inversién, que deben detallar como
minimo:

I. El objeto del Fondo.
ii. La Politica de inversion.
iii. Otros que la Sociedad Administradora considere necesario.
c) Reglamento Interno del Fondo de Inversién, el mismo que debe sujetarse a las
disposiciones de la Ley del Mercado de Valores y de la presente normativa y debe

contener como minimo lo establecido por el Anexo 1 de la presente normativa.

d) Prospecto, conforme a lo establecido en la presente normativa y en el Manual de
Prospectos de Fondos de Inversion.

e) Reglamento de funcionamiento del Comité de Inversion del Fondo.
f) En el caso de Fondos de Inversion Abiertos, modelo de los contratos que suscribiran
con los Participantes del Fondo de Inversion que debe cumplir con el contenido

minimo establecido por el Anexo 2 de la presente normativa.

g) En el caso de Fondos de Inversion Abiertos, Plan de Contingencia de Liquidez, en el
que la Sociedad Administradora detallara la forma en la que afrontara situaciones de
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iliquidez del mercado para hacer frente a las obligaciones de los Fondos de Inversion
bajo su administracion.

El Plan de Contingencia de Liquidez debe ser actualizado por lo menos de forma
semestral, sin perjuicio de las actualizaciones que ASFI pueda requerir.

h) Fotocopias de los extractos bancarios que demuestren la existencia de por lo menos
una cuenta bancaria, utilizada por la Sociedad Administradora para el manejo
exclusivo de las operaciones del Fondo de Inversion bajo su administracion.

i)  Original o fotocopia legalizada de contrato de custodia con una Entidad de Depésito
de Valores autorizada e inscrita en el RMV o con una Agencia de Bolsa participante
de la misma y/o una Entidad Financiera que preste servicios de custodia de acuerdo a
lo establecido en la presente normativa.

J) Acreditar la constitucion de las garantias previstas por el articulo 1, Seccion 4,
Capitulo V de la presente normativa.

k) Curricula Vitarum y fotocopia de Cédula de ldentidad de quienes vayan a ser
miembros del Comité de Inversion del Fondo.

I) Carta en la que consta la declaracion de cada uno de los miembros del Comité de
Inversion de no estar comprendidos dentro de los impedimentos y prohibiciones
establecidos por Ley

Cualquier modificacién en la composicion de los miembros del Comité de inversién
debe ser comunicada a ASFI como hecho relevante, debiendo enviar a la misma,
cuando corresponda, la documentacion establecida en el presente inciso y en el inciso
anterior.

m) En el caso de Fondos de Inversion Cerrados que realicen oferta pablica de Cuotas,
especificacion de la Bolsa de Valores donde se inscribiran las mismas.

n) En el caso de Fondos de Inversién Cerrados y cuando corresponda, facsimil del
Certificado Nominativo de Cuotas, que debe contener como minimo la informacién
exigida por el articulo 3, Seccién 6, Capitulo V de la presente normativa.

En el caso de emisiones desmaterializadas, se deben presentar los documentos que
acrediten dicha modalidad de emision.

0) Los requisitos generales de inscripcion establecidos por el Reglamento del Registro
del Mercado de Valores.

Articulo 2° - (Actualizacion de la informacion) Conforme a lo previsto por el Reglamento
del Registro del Mercado de Valores el Contrato de Custodia de Valores, el Contrato de
Participacion, el Prospecto, el Reglamento Interno y en general toda la informacién presentada en
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el marco del proceso de autorizacion e inscripcion sera consignada en el Registro del Mercado de
Valores.

Conforme a lo establecido por el Reglamento del Registro del Mercado de Valores, una vez que
la Sociedad Administradora de Fondos de Inversion y/o los Fondos de Inversion a ser
administrados hayan sido autorizadas e inscritos en el RMV, la Sociedad Administradora de
Fondos de Inversion debe mantener actualizada ante ASFI, la documentacion, los hechos
relevantes, la informacion periddica y cualquier otra informacion objeto de registro.

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion deben comunicar a ASFI, la fecha
exacta en la cual iniciaran operaciones los Fondos de Inversién Abiertos que sean inscritos y
autorizados por el ente regulador.

Articulo 3°-  (Inscripcion en el RMV) El Administrador del Fondo de Inversion y los
Representantes Autorizados de la Sociedad Administradora deben estar inscritos en el Registro
del Mercado de Valores. Para tal efecto, la Sociedad Administradora debe presentar a ASFI, la
siguiente informacién:

a) Original o copia legalizada de Testimonio de Poder inscrito en el Registro de
Comercio. En el caso del Representante Autorizado el Poder debe ser especial y
limitado a las funciones que vaya a desempefar.

b) Curricula Vitarum.
c) Fotocopia legalizada de la Cédula de Identidad.

d) En el caso del Administrador del Fondo de Inversion, carta en la que consta la
declaracion de que no se encuentra comprendido dentro de los impedimentos y
prohibiciones establecidos por Ley.

e) Otra documentacién y requisitos establecidos por el Reglamento del Registro del
Mercado de Valores.

El Administrador del Fondo de Inversidn debe poseer idoneidad para la funcion que realiza, ser
profesional en el area econémica o financiera, acreditar por o menos tres (3) afios de experiencia
en actividades de administracion de cartera o materias afines al Mercado de Valores, o contar con
estudios de postgrado en areas relacionadas.

Asimismo, la Sociedad Administradora debe nombrar a un Administrador suplente para el caso
de ausencia del Administrador del Fondo, quien debe ser inscrito en el Registro del Mercado de
Valores cumpliendo con todos los requisitos establecidos precedentemente.

No podra ser designado como Administrador del Fondo, el Oficial de Cumplimiento de la
Sociedad Administradora.
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En el caso de que los Administradores o Representantes Autorizados se retiren o dejen de ejercer
funciones en la institucion, la Sociedad Administradora debe informar por escrito tal extremo a
ASFI a més tardar al dia siguiente de sucedido el hecho.

En estos casos, la autorizacion e inscripcion en el Registro del Mercado Valores se mantendra
vigente pero no habilitada, hasta doce (12) meses después de haber cesado en sus funciones, a
cuyo vencimiento, la autorizacion e inscripcién sera automéaticamente cancelada.

Si dentro del plazo establecido los Administradores o Representantes Autorizados asumen
funciones como tales, en la misma o en otra Sociedad Administradora, su inscripcion seré
rehabilitada previo cumplimiento de los requisitos sefialados en los incisos precedentes.

Las principales obligaciones del Administrador del Fondo de Inversion, son la ejecucion de la
politica de inversiones del Fondo asi como el proponer al Comité de Inversiones, modificaciones
a la misma.

El Administrador del Fondo podrd ademas desempefiarse como Representante Autorizado
cumpliendo los requisitos establecidos en el presente articulo.
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SECCION 2: DE LAS OBLIGACIONES Y PROHIBICIONES

Articulo 1° - (Obligaciones) Las Sociedades Administradoras deben dar cumplimiento a las
siguientes obligaciones, en el marco de la administracion de Fondos de Inversion:

a)

b)

d)

Administrar la cartera del Fondo de Inversion con la diligencia y responsabilidad que
corresponde a su caracter profesional, buscando una adecuada rentabilidad y
seguridad, con arreglo al principio de distribucion de riesgos, preservando siempre el
interés e integridad del patrimonio de los Fondos.

Respetar y cumplir en todo momento lo establecido por los Reglamentos Internos de
los Fondos de Inversién que administran, las normas internas de la Sociedad
Administradora y demés normas aplicables.

Llevar un registro electrénico y actualizado de los Participantes del Fondo de
Inversion que debe contener como minimo:

1. Nombre o denominacion social.

2. Domicilio.

3. Numero de Cédula de Identidad.

4.  Numero de Identificacion Tributaria (NIT) si corresponde.

5. Firmas autorizadas para efectuar rescates o redenciones de Cuotas, en el caso
de Fondos de Inversion Abiertos.

6. Firmas autorizadas para ejercer los derechos econémicos u otros, en el caso
de Fondos de Inversion Cerrados.

Los datos consignados en dicho registro, numerales 1 al 6, deben estar
permanentemente actualizados y respaldados por la correspondiente documentacion.

Registrar los Valores y otras inversiones de propiedad del Fondo de Inversidn, asi
como las cuentas bancarias abiertas con recursos del mismo, a nombre de la Sociedad
Administradora seguido del nombre del Fondo de Inversidn al que pertenezcan.

Abonar en las cuentas bancarias del Fondo, los recursos provenientes de compras de
Cuotas, vencimientos de Valores, venta de Valores y cualquier otra operacion
realizada con la cartera del Fondo de Inversion.
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Asegurarse de que los Valores adquiridos en mercado secundario, cuando
corresponda, sean endosados y registrados a nombre de la Sociedad Administradora
seguido de la denominacion del Fondo de Inversién al que pertenezcan.

Contabilizar las operaciones de los Fondos de Inversién en forma separada de las
operaciones de la Sociedad Administradora, conforme a las normas contables emitidas
por ASFI.

Enviar a ASFI y a las Bolsas de Valores, cuando corresponda, la informacion
requerida por las mismas, en los formatos y plazos que éstas dispongan.

En el caso de Fondos de Inversion Abiertos, remitir a sus Participantes en forma
mensual un reporte que contenga la siguiente informacion:

1. La composicion detallada de la cartera a fin de mes mencionando por lo
menos el monto de cada inversién, el nombre del emisor, el tipo de Valor y el
porcentaje de cada inversion con relacién al total de la cartera.

2. La estratificacion de la cartera de Valores a fin de mes en los siguientes
rangos:

i. de 0 a 30 dias

ii. de 31 a 60 dias

iii. de 61 a 180 dias

iv. de 181 a 360 dias

V. de 361 a 720 dias

Vi, de 721 1080 dias

Vii. de 1081 a 1440 dias
viii.  de 1441 a 1800 dias
iX. de 1801 hacia delante

3. El plazo econdmico (duracion), promedio ponderado de la cartera de Valores
de Renta Fija del Fondo.

4. La tasa de rendimiento, a la fecha del reporte, obtenida por la cartera del
Fondo de Inversion a treinta (30), noventa (90), ciento ochenta (180) y
trescientos sesenta (360) dias.

5. Indicador comparativo del rendimiento del Fondo (benchmark), definido en
su Reglamento Interno.

6. Informacion de los dltimos tres (3) meses, con cierre al Gltimo dia, sobre la
evolucion diaria de:

i Cartera del Fondo
ii. Valor de la Cuota
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iii. Tasas de rendimiento a 30, 90, 180 y 360 dias y el Indicador
comparativo del rendimiento del Fondo (benchmark) del Fondo.

iv. Plazo econdmico (duracién) promedio ponderado de la cartera de
Valores de Renta Fija, cuando corresponda.

7. Las comisiones cobradas en el mes al Fondo y al Participante, en términos
monetarios y porcentuales detallando si corresponden a comisiones por
administracion, comisiones por éxito, comisiones por rescate u otras.

8. Los gastos cargados al Fondo durante el mes, en el caso de que no formen
parte de las comisiones, en términos monetarios y porcentuales detallando
los que corresponden a custodia, intermediacion, auditoria, servicios de
custodia contratados y otros.

9. Los impuestos aplicados al Fondo y al Participante durante el mes.
10. Los saldos de Cuotas del Participante y su expresion monetaria.
11. Elvalor inicial y final de la Cuota del reporte.

12. Cualquier otra informacién que la Sociedad Administradora considere
conveniente poner en conocimiento de los Participantes del Fondo y aquella
que sea exigida por ASFI.

El reporte mensual debe ser entregado a todos los Participantes sin excepcion hasta el
décimo dia calendario del mes siguiente. La Sociedad Administradora, debe contar
con los respaldos correspondientes que certifiquen la entrega del reporte en las
direcciones de los titulares de las cuentas de participacion que consten en sus registros.
Cualquier retraso, debe ser debidamente sustentado, documentado y justificado.

La contratacion de servicios de terceros para la entrega del reporte mensual indicado
en el presente articulo, no significa la liberacion y cesion de las obligaciones y
responsabilidades de la Sociedad Administradora, que le corresponden de
conformidad a lo establecido por normativa vigente.

El reporte mensual podra ser proporcionado por medios electrénicos, a solicitud
escrita del Participante, especificando la direccion electrénica correspondiente. Dicha
solicitud debe contener como minimo lo siguiente:

a) Que acepta los registros de envio de e-mail con que cuente la Sociedad
Administradora, como certificacion de la remision de la informacion.

b) Que acepta los riesgos de seguridad y confidencialidad de la utilizacion de
dicho medio de envio de reportes.
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Asimismo, la Sociedad Administradora, debe contar con los registros correspondientes
del envio de los e-mails con los reportes mensuales. Al utilizar correo electronico para
el envio de reporte mensual a los participantes, cumpliendo las condiciones indicadas,
no seré obligatorio el envio de reportes mensuales impresos.

En el caso de los Fondos de Inversion Abiertos, presentar a ASFI, hasta el tercer dia
habil posterior a cada fin de afio, el indicador comparativo de rendimiento del Fondo
(benchmark), que estara vigente durante el siguiente periodo, para que dicha instancia
emita su conformidad. La Sociedad Administradora debe sustentar y justificar
técnicamente su solicitud.

En el caso de Fondos de Inversion Abiertos, entregar y explicar el Reglamento Interno
y el Prospecto actualizado del Fondo de Inversién a cada uno de los potenciales
Participantes, antes de la suscripcion del contrato de participacion. Asimismo, las
modificaciones al citado Reglamento Interno deben ser aprobadas por el Directorio de
la Sociedad, autorizadas por ASFI y comunicadas a los Participantes con una
antelacién minima de veinte (20) dias antes de entrar en vigencia, conforme a lo
previsto por la presente normativa.

Cumplir con los siguientes requisitos, respecto al nombre del Fondo de Inversion:

1. El nombre del Fondo no debe ir en contra de sus objetivos de inversion, asi
como con su politica de inversion y politica de rescates.

2. Para la determinacion del nombre de un Fondo de Inversion Abierto, se debe
tomar en cuenta lo establecido en el articulo 10, Seccion 1, Capitulo VI de la
presente normativa.

Definir la politica de rescates de un Fondo de Inversién Abierto, considerando los
objetivos y politica de inversién del mismo.

Con excepcion de los Fondos de Inversion Cerrados cuyo valor nominal de Cuota de
colocacion en mercado primario sea igual o superior a $us 10.000 (diez mil 00/100
dolares de los Estados Unidos de Norteamérica), y tenga menos de veinticinco (25)
participantes, publicar trimestralmente mediante un periddico de circulacién nacional y
de acuerdo al formato que determine ASFI:

1. La composicién de la cartera de cada uno de los Fondos de Inversion
administrados.

2. El porcentaje de concentracion de las inversiones de la cartera de los Fondos
de Inversion administrados.

3. El plazo econémico promedio ponderado (duracién) de la cartera de Valores
de Renta Fija del Fondo.
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4. La forma de célculo del valor de la Cuota conforme a lo establecido por el
articulo 1, Seccion 7, Capitulo V de la presente normativa.

5. Las comisiones cobradas en el mes al Fondo en términos monetarios y/o
porcentuales y si corresponden a comisiones por administracion, comisiones
por éxito, comisiones por rescate y otras, detallando ademés su forma de
calculo, pudiendo para tal efecto incluir los ejemplos que correspondan.

6. Informacidn del dltimo trimestre sobre la evolucién diaria de:

i Cartera del Fondo
ii. Valor de la Cuota
iil. Tasas de rendimiento a 30, 90, 180 y 360 dias
iv. Plazo econémico promedio ponderado (duracidén) de la cartera de
Valores de Renta Fija, cuando corresponda.

7. En el caso de Fondos de Inversion Abiertos, el nimero de Participantes con
el detalle de concentracidn de los 10 principales Participantes.

8. Cualquier otra informacién que sea exigida por ASFI y en el formato
establecido por la misma.

0) Publicar diariamente en sus oficinas, sucursales y lugares donde se realicen
actividades de distribucion de Cuotas de los Fondos de Inversidn Abiertos, la siguiente
informacion de cada Fondo administrado:

1. Lacomposicién de la cartera de Valores.

2. El plazo econémico promedio Ponderado (duracién) de la cartera de Valores
de Renta Fija.

3. Elvalor de la Cuota del dia 'y el valor de la Cuota del dia anterior.

4. La tasas de rendimiento obtenidas a treinta (30) dias, noventa (90) dias,
ciento ochenta (180) dias y trescientos sesenta (360) dias.

5. Las comisiones que se cobran al Fondo en términos monetarios y/o
porcentuales y si corresponden a comisiones por administracion, comisiones
por éxito, comisiones por rescate y otras, detallando ademéas su forma de
calculo, pudiendo para tal efecto incluir los ejemplos que correspondan.

6. Informacion del Gltimo trimestre sobre la evolucion diaria de:
i Cartera del Fondo

ii. Valor de la Cuota
iii. Tasas de rendimiento a 30, 90, 180 y 360 dias
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iv. Plazo econdmico promedio ponderado (duracién) de la cartera de
Valores de Renta Fija, cuando corresponda.

La informacion a ser publicada, no debe tener una antigliedad mayor a los dos (2) dias
posteriores a su obtencion.

p)

Q)

s)

f)

Establecer y poner en conocimiento de sus funcionarios sus deberes y obligaciones.

Velar porque sus directores, ejecutivos, administradores, miembros del Comité de
Inversiones y en general cualquier funcionario de la Sociedad Administradora, asi
como sus conyuges y familiares dentro del segundo grado de consanguinidad y
segundo por afinidad no sea Participante, ya sea directa o indirectamente, de los
Fondos de inversion Abiertos que se encuentran bajo su administracion.

Comunicar en forma inmediata a ASFI, los casos en los que sus funcionarios
jerarquicos tengan cualquier tipo de vinculacién con otras empresas o entidades, en
virtud del cual puedan generarse conflictos de interés.

Dar cumplimiento a lo previsto por el Reglamento del Registro del Mercado de
Valores, respecto a la obligacion de sus funcionarios de reportar al ejecutivo principal
de la Sociedad Administradora, sus inversiones personales en el Mercado de Valores.
Dicha informacién también debe ser proporcionada al Oficial de Cumplimiento, luego
de cada inversién que se realice.

Exigir a la empresa de auditoria externa que lleve a cabo las labores de auditoria anual
de la Sociedad Administradora y de sus Fondos de Inversién, dando cumplimiento a
las instrucciones que para tal efecto sean establecidas por ASFI.

Cobrar y registrar contablemente de acuerdo al principio del devengado, en forma
oportuna, los vencimientos de capital, dividendos, intereses y cualquier otro
rendimiento de los Valores e inversiones de la cartera del Fondo de Inversién, cuando
corresponda.

Ejecutar las érdenes de rescate de Cuotas que realicen los Participantes de los Fondos
de Inversion Abiertos, de acuerdo a lo previsto al respecto en los Reglamentos
Internos de los mismos.

Realizar en forma obligatoria, todas las operaciones con Valores de Oferta Publica,
por cuenta de los Fondos de Inversion Abiertos, en una Bolsa de Valores a través de
los mecanismos autorizados que ésta establezca. Se podran efectuar operaciones
extrabursatiles por cuenta de los Fondos de Inversién administrados, Unicamente:

1. En mercado primario

2. Con Valores de la cartera del Fondo cuya negociacion hubiese sido
suspendida en la Bolsa de Valores, debiendo informar éste tipo de
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operaciones a ASFI en un plazo maximo de 24 horas de efectuadas las
mismas.

3. Operaciones de reporto con Valores emitidos por entidades del Estado, con
el Banco Central de Bolivia como contraparte.

4. Operaciones en mercados financieros internacionales, de acuerdo a los
articulos 1y 2, Seccion 3, Capitulo VI de la presente normativa.

5. Operaciones con Valores que, por cualquier circunstancia, no puedan ser
negociados a través de mecanismos autorizados por las Bolsas de Valores,
previa no objecion de ASFI de Valores o salvo impedimento legal.

Proporcionar a los Participantes cualquier tipo de informacion de caracter publico
relativa al Fondo de Inversion o a la Sociedad Administradora, que les permita tomar
decisiones de inversion en Cuotas de los Fondos de Inversion administrados.

ASFI podra establecer mediante Resolucion de caracter general, obligaciones adicionales o
complementarias a las previstas en el presente articulo, en procura de la mayor seguridad y
transparencia en la administracion de los Fondos de Inversion.

Articulo 2° - (Restricciones) Las Sociedades Administradoras no podran en ningun caso, en el
marco de la administracion de Fondos de Inversion:

a)

b)

d)

Garantizar rentabilidad y divulgar o publicar proyecciones sobre rendimientos futuros
del Fondo.

Asegurar o garantizar la integridad de las inversiones en Cuotas de los Fondos de
Inversion administrados.

Llevar a cabo préacticas inequitativas o discriminatorias con los Participantes o con los
Fondos de Inversion administrados.

Para el caso de los Fondos de Inversion Cerrados, estos pueden emitir cuotas de
diferentes series, siempre que cada serie represente los mismos derechos,
obligaciones, beneficios y costos para todos los participantes que hubiesen comprado
cuotas de dicha serie. En estos casos, para el cambio de Reglamento Interno que afecte
a una o mas series de cuotas de un mismo Fondo de Inversién Cerrado, las decisiones
0 acuerdos tomadas segun el articulo 15, Seccién 2, Capitulo VI de la presente
Normativa debe ser adoptada con al menos el 90 % del total de cuotas vigentes
representadas.

Apartarse o incumplir lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, y demas
normativa aplicable asi como por el Reglamento Interno del Fondo de Inversion
administrado, sobre todo en lo relativo a su Politica de Inversiones y demas
disposiciones aplicables.
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Invertir por cuenta de los Fondos administrados, en acciones de Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversion.

Invertir por cuenta de los Fondos administrados, en Valores cuyo pago de intereses o
amortizacion se encuentre atrasado, salvo que, en el caso de Fondos de Inversion
Cerrados, el objetivo de inversion del Fondo o la politica de inversiones lo permita.

Cobrar al Fondo de Inversidn o a sus Participantes, comisiones 0 gastos que no se
encuentren expresamente previstos por su Reglamento Interno.

Realizar operaciones que tengan por objeto manipular o fijar precios, cotizaciones y
valores de Cuotas que no reflejen la realidad del mercado en ese momento.

Realizar operaciones entre los Fondos de Inversion administrados por la misma
Sociedad Administradora, a excepcion de que los mismos tengan Administradores
diferentes o cada transaccion se realice en la Bolsa de Valores mediante Agencias de
Bolsa diferentes. Adicionalmente estos Fondos de Inversién deben enmarcarse dentro
de clasificaciones diferentes a las estipuladas en los incisos a), b) y c¢) del articulo 10,
Seccion 1, Capitulo VI de la presente normativa.

Realizar aperturas o cierres de cuentas de participacion en el Fondo, sin la
autorizacion escrita de los titulares de dichas cuentas salvo los casos considerados en
el Reglamento Interno del Fondo.

Efectuar abonos y cargos en las cuentas de participacion de los Fondos de Inversion
Abiertos sin la autorizacion escrita de los titulares de dichas cuentas, por conceptos
distintos a operaciones de compras y rescates de Cuotas, y otros habituales dentro de
la administracion del Fondo, a excepcion de correccion de errores que no sean
producto de negligencia en la administracion. En el caso de correccién de errores, se
debe informar a ASFI en un plazo de 24 horas de ocurrido el hecho, con el
justificativo y respaldo correspondiente.

ASFI podra establecer mediante Resolucion de caracter general, prohibiciones adicionales o
complementarias a las previstas en el presente articulo, en procura de la mayor seguridad y
transparencia en la administracion de los Fondos de Inversion.

Articulo 3°-  (Prohibiciones) La Sociedad Administradora, sus accionistas, directores,
miembros del Comité de Inversion y en general todos sus funcionarios, se encuentran prohibidos

Adaquirir, arrendar, usufructuar, utilizar o explotar, en forma directa o indirecta, los
bienes u otros activos de los Fondos de Inversion que administren.

Dar préstamos de dinero a los Fondos de Inversion administrados y viceversa, salvo lo
establecido por el articulo 6, Seccién 1, Capitulo VI de la presente normativa.
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c) Efectuar cobros, directa o indirectamente al Fondo y/o a los Participantes por
cualquier servicio prestado no autorizado.

d) Ser accionista, director, gerente, asesor, administrador o miembro del Comité de
Inversién de otra Sociedad Administradora.

Articulo 4° - (Valoracién) El valor de la cartera de un Fondo de Inversidon que invierta en
Valores de Oferta Publica, inscritos en el Registro del Mercado de Valores y en al menos una
Bolsa de Valores, se determinara de acuerdo a las Normas de Valoracion que para tal efecto emita
ASFI, asi como la valoracion de Valores emitidos en el extranjero que esté contemplada en las
mismas.

En el caso de Fondos de Inversion Cerrados, cuando inviertan en Valores que no sean de Oferta
Publica u otro tipo de activos, el valor de la cartera se determinara de acuerdo a lo establecido en
sus Reglamentos Internos.

Articulo5° - (Custodia) La custodia de los Valores y de los demas documentos
representativos de activos de los Fondos de Inversion es obligatoria a través de Entidades de
Depdsito de Valores o Entidades Financieras que presten servicios de custodia, segln
corresponda, sujetandose dicho servicio a las normas legales que resulten aplicables.

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion podran contratar los servicios de
custodia de Valores inscritos en el Registro del Mercado de Valores, con Entidades de Depoésito
de Valores que se encuentren autorizadas e inscritas en el Registro del Mercado de Valores
directamente o a través de Agencias de Bolsa participantes de las mismas.

En el caso de valores representados fisicamente las Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion deben contratar a entidades que brinden el servicio de custodia cumpliendo con lo
estipulado en el presente reglamento.

Para Valores no inscritos en el Registro del Mercado de Valores y documentos representativos de
activos diferentes a Valores, las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion podran
contratar los servicios de custodia Unicamente con las Entidades de Depoésito de Valores y las
Entidades Financieras autorizadas por ASFI de Bancos y Entidades Financieras, y que estas
Gltimas tengan una calificacién de riesgo minima de BBB1.

En el caso de Valores emitidos en el extranjero, se debe cumplir con lo establecido por el articulo
2, Seccion 3, Capitulo VI de la presente normativa.

Articulo 6° - (Publicidad) Toda publicidad realizada por las Sociedades Administradoras
estard sujeta al Reglamento de Publicidad y Promocion en el Mercado de Valores aprobado por
ASFI.

La publicidad dirigida al publico en general por parte de las Sociedades Administradoras, debe
ser realizada en los términos y definiciones precisas y adecuadas establecidas en la presente
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normativa, de acuerdo a lo establecido por el Reglamento de Publicidad y Promocion en el
Mercado de Valores.
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SECCION 3: DEL COMITE DE INVERSION
Articulo 1°- (Comité de Inversion) En las Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion debe existir y funcionar permanentemente por lo menos un Comité de Inversion
integrado siquiera por tres (3) miembros.
Son responsabilidades del Comité de Inversion de la Sociedad Administradora:

a) Modificar y controlar las politicas de inversion de cada Fondo, cuando corresponda.

b) Establecer los limites de inversion y analizar los excesos en dichos limites, cuando
estos ocurran.

c) Definir los tipos de riesgo a los que se encuentran sujetas las inversiones de los
Fondos de Inversion Administrados y los mecanismos para su cuantificacion,
administracion y control.

d) Monitorear y evaluar las condiciones de mercado.

e) Supervisar las labores del Administrador del Fondo de Inversién en lo referente a las
actividades de inversion.

f)  Proponer modificaciones al Reglamento Interno en lo referente a la politica de
inversiones.

g) Oftros que sean expresamente determinados por las normas internas de la Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion.

El Comité de Inversion se sujetard a las hormas que establezca su respectivo reglamento.

Articulo 2° - (Miembros del Comité) Los miembros del Comité deben poseer idoneidad para
la funcion que realizan y experiencia en actividades de administracion de cartera o materias afines
al Mercado de Valores.

Los miembros del Comité deben excusarse de participar en la decision de una inversion o de
establecer limites de inversion en situaciones en las que puedan existir conflictos de interés.

Los miembros del Comité de Inversion deben ser nombrados por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad Administradora o por el Directorio si es que esa responsabilidad le hubiese sido
delegada por la misma.

Los miembros del Comité de Inversion se encuentran dentro del alcance de lo establecido por la
Ley del Mercado de Valores y sus Reglamentos respecto a la Informacidn Privilegiada.
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Articulo 3°- (Miembros elegibles) Podran ser miembros del Comité de Inversion los
directores y ejecutivos de la Sociedad Administradora, asi como cualquier otra persona invitada
para tal efecto.

El Administrador del Fondo de Inversion debe ser miembro del Comité de Inversion con caracter
obligatorio. El Oficial de Cumplimiento debe asistir a las sesiones que realice el Comité y s6lo
tendra derecho a voz y no a voto.

Articulo 4° - (Libro de actas) Las deliberaciones, conclusiones, acuerdos y decisiones del
Comité de Inversion se haran constar en un libro de actas especificando a que Fondo son
aplicables. Las actas correspondientes deben ser firmadas por todos los asistentes de la sesion y se
entenderan aprobadas desde el momento de su firma.

El libro de actas debe estar foliado y cada hoja sera sellada previamente por ASFI. Dicho libro
podra ser requerido por ASFI en cualquier momento y debe incluir o adjuntar la documentacién
de respaldo que corresponda.
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SECCION 4: DE LAS GARANTIAS

Articulo 1° - (Garantia) La Sociedad Administradora debe acreditar y mantener en todo
momento una garantia de funcionamiento y buena ejecucion equivalente al mayor entre $us.
100.000.- (Cien Mil 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica) y el 1% (uno por
ciento) del total de las carteras de los Fondos de Inversion Abiertos bajo su administracion, en el
caso de Fondos de Inversion Cerrados, dicho porcentaje es del cero punto setenta y cinco por
ciento (0.75%) del total de sus carteras.

Dicha garantia debe ser constituida a favor de ASFI a través de:

a)

b)

d)

e)

Boletas de Garantia emitidas por una entidad financiera supervisada por ASFI de
Bancos y Entidades Financieras que cuente con una calificacion de riesgo minima de
A3. En el caso de Sociedades Administradoras filiales de entidades financieras, la
Boleta de Garantia debe ser expedida por una entidad que no sea su accionista ni sea
una entidad vinculada.

Garantias a primer requerimiento emitidas por una entidad financiera supervisada por
ASFI de Bancos y Entidades Financieras y que cuente con una calificacion de riesgo
minima de A3. En el caso de Sociedades Administradoras filiales de entidades
financieras, la garantia debe ser expedida por una entidad que no sea su accionista ni
sea una entidad vinculada.

Bonos del Tesoro General de la Nacion (BTs), Letras del Tesoro General de la Nacion
(LTs), Bonos del Banco Central de Bolivia (BCBs), Certificados de Devolucién de
Depésito del Banco Central de Bolivia (CDDs), Certificados de Depdsito del Banco
Central de Bolivia (CDs). Estos Valores no podran tener un plazo al vencimiento
superior a los ciento ochenta y dos (182) dias calendario y deben estar inmovilizados y
registrados contablemente en Cartera Restringida de la Sociedad Administradora.

Pdlizas de Caucion, que deben ser emitidas por entidades aseguradoras autorizadas por
Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros y no vinculadas a la
Sociedad Administradora. Las mencionadas pélizas de caucién deben ser de ejecucion
inmediata y a primer requerimiento. Las pdlizas deben estar registradas en Autoridad
de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros. y el texto de las mismas deberéa ser
uniforme, conforme lo establezca la Autoridad de Fiscalizacién y Control de

Pensiones y Seguros.

Una combinacion de las garantias establecidas en los incisos anteriores.

Las Boletas de Garantia o Valores constituidos en garantia conforme a lo previsto por el parrafo
anterior deben estar constituidos o endosados, segln corresponda, a favor de ASFI. Las Boletas
de Garantia, documentos de garantias a primer requerimiento, Valores o pdélizas de caucion,
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deben ser entregados a una Entidad Financiera que preste servicios de custodia o una Entidad de
Deposito de Valores para su custodia segin corresponda, de acuerdo a lo establecido en la
presente normativa.

ASFI podra exigir en cualquier momento que la Entidad Financiera o la Entidad de Deposito de
Valores haga entrega de las boletas, documentos de garantias a primer requerimiento, Valores o
polizas que constituyen la garantia, debiendo dicho aspecto encontrarse expresamente establecido
en el contrato correspondiente.

La garantia constituida conforme al presente articulo debe mantenerse permanentemente vigente,
inclusive hasta seis (6) meses posteriores a la cancelacion de autorizacion de funcionamiento del
Fondo de Inversion o de la Sociedad Administradora, tomando como base de calculo el monto
total de las carteras de los Fondos de Inversidn administrados por la misma, en la fecha del inicio
del proceso de su transferencia, disolucion o liquidacion, o hasta que se resuelvan por sentencia
ejecutoriada las acciones judiciales que se hubieran entablado en su contra.

Articulo 2° - (Actualizacion de la garantia) Las Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion deben actualizar, cuando corresponda, el monto de la garantia prevista por el articulo
precedente, cada Gltimo dia habil de fin de semestre, sobre la base del monto de cartera total
administrada, promedio de los ultimos treinta (30) dias.

A efectos de lo dispuesto por el presente articulo, se entenderé que los semestres cierran el Gltimo
dia de los meses de junio y diciembre de cada afio.

El incumplimiento a lo dispuesto por el presente articulo sera causal suficiente para que ASFI
proceda a suspender o cancelar la autorizacién de funcionamiento y la inscripcion de la Sociedad
Administradora en el Registro del Mercado de Valores. En estos casos, la administracién de los
Fondos sera transferida o cedida a otra Sociedad Administradora, conforme a lo establecido por el
articulo 111 de la Ley del Mercado de Valores y demas disposiciones aplicables.

Articulo 3°- (Ejecucion de la garantia) La ejecucion de la garantia estara sujeta a un
procedimiento administrativo.

Articulo 4° -  (Causales de ejecucion de la garantia) La ejecucion de la garantia prevista en el
articulo 1 de la presente seccion, constituida en favor de ASFI, procedera en lo siguientes casos:

a) Por disminucion del valor de la Cuota de Participacién en caso de administracion
negligente por parte de la Sociedad Administradora.

b) Por disminucién del valor de la Cuota de Participacién ocasionado por actos derivados
de situaciones de conflictos de interés y/o mal uso de informacién privilegiada, por
parte de los accionistas, directores, miembros del Comité de Inversion, ejecutivos y
funcionarios de la Sociedad.

c) Por la pérdida o extravio de Valores de la cartera del Fondo de Inversion
administrado, que ocasione una disminucién del valor de la Cuota de Participacion.
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d) Por errores en la valoracion de cartera, debidos a negligencia en la administracién del
Fondo, que ocasionen pérdidas al Fondo de Inversion y sus Participantes y
disminucion del valor de la Cuota de Participacion.

e) Por infracciones, violaciones o incumplimientos a la Ley del Mercado de Valores y
sus Reglamentos, al Reglamento Interno del Fondo o a las Resoluciones
Administrativas de ASFI, que incidan negativamente en la rentabilidad de la Cuota de
Participacion de un Participante.

La ejecucion de las garantias por las causales establecidas en los incisos precedentes se hara
efectiva Unicamente si la Sociedad Administradora no hubiese corregido las consecuencias
negativas derivadas de dicha actuacidn dentro de las veinticuatro (24) horas siguientes a su
conocimiento o requerimiento expreso de ASFI.

Los recursos obtenidos como consecuencia de la ejecucién de las garantias previstas por la
presente normativa, seran destinados a cubrir los efectos negativos ocasionados al Fondo o a sus
Participantes, conforme a lo establecido precedentemente.

Cuando la garantia sea ejecutada, la Sociedad Administradora de Fondos de Inversion quedara
obligada a su inmediata reposicion.
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SECCION 5: DE LAS COMISIONES Y GASTOS

Articulo 1° -  (Comisiones) La Sociedad Administradora podra cobrar comisiones al Fondo de
Inversion y/o a sus Participantes, las mismas que seran fijas, establecidas numéricamente como
porcentajes 0 cantidades y se encuentren claramente detalladas en el Reglamento Interno. El
porcentaje o cantidad de dichas comisiones podran ser determinados libremente por la Sociedad
Administradora conforme a lo previsto por la presente normativa.

Las comisiones que las Sociedades Administradoras podran aplicar son: comisiones por
administracion, comisiones por venta y rescate de Cuotas, comisiones por éxito y otras que sean
expresamente autorizadas por ASFI.

Las comisiones cargadas al Fondo por concepto de administracion deben aplicarse sobre el valor
de la cartera del Fondo y deben devengarse diariamente.

Las comisiones que se apliquen a los Participantes de cada Fondo de Inversidn para situaciones o
condiciones similares, deben ser equitativas y de aplicacion universal y homogénea.

Articulo 2° - (Cambios en la comisién de Fondos de Inversion Abiertos) En el caso de
Fondos de Inversion Abiertos, los cambios en los porcentajes, cantidades y montos de las
comisiones, su forma de calculo o cualquier otro que implique una modificacidn al total pagado por
los Participantes y/o el Fondo a la Sociedad Administradora, solo podran realizarse hasta dos veces al
afio y requeriran la autorizacion previa de ASFI. Dichas modificaciones aprobadas por ASFI, deben
ser comunicadas en forma escrita a cada uno de los Participantes, con un minimo de veinte (20) dias
calendario de anticipacion a su aplicacién. La comunicacion a los Participantes no sera exigible en el
caso que las modificaciones impliquen una reduccién en las comisiones cobradas.

Articulo 3°- (Comisiones adicionales) En caso de que la Sociedad Administradora resuelva
establecer comisiones adicionales a las ya existentes para los Fondos de Inversion Abiertos que
administra, las mismas deben ser aprobadas por ASFI e incluidas en el Reglamento Interno del
Fondo, debiendo asimismo dar cumplimiento a lo establecido por el articulo precedente y
comunicar este hecho en forma escrita a cada uno de los Participantes, con un minimo de veinte
(20) dias calendario de anticipacion a su aplicacién.

Articulo 4° - (Comisiones por éxito) En el caso de cobro de comisiones por éxito, los
indicadores que se utilicen para su aplicacion o determinacion, deben ser revisados por la
Sociedad Administradora por lo menos con una periodicidad anual, debiendo remitir a ASFI de
Valores en forma documentada la revision realizada y los resultados obtenidos, pudiendo ASFI de
Valores realizar las observaciones e instrucciones correctivas para su debido cumplimiento.
Dichos indicadores deben tener relacién con la politica de inversiones y cartera del Fondo.
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Adicionalmente, la tasa de rendimiento neta de comisiones de administracion, debe ser la tasa
utilizada para compararla con la tasa de referencia o indicador comparativo del Fondo
(benchmark), para el cobro de la comision por éxito.

En este sentido, el indicador comparativo o tasa de referencia (benchmark) del Fondo de
Inversion, debe ser obtenido en concordancia con la politica de inversiones del Fondo, misma que
considerard como minimo, el riesgo del Fondo, la duracién de la cartera y la composicion de la
cartera, en correspondencia a lo establecido en el articulo 9, Seccién 1, Capitulo VI 'y el numeral
8 del Anexo 1 de la presente Normativa.

Asimismo, solamente si la tasa benchmark (referencia) de un fondo de inversién se publica o se
calcula al menos cada semana, se podré utilizar la tasa de rendimiento a un dia de dicho fondo
para cobrar la comision por éxito. Caso contrario se debe utilizar una tasa de rendimiento del
fondo con plazo similar al plazo del benchmark.

Articulo 5° -  (Gastos) Sin perjuicio de lo establecido por los articulos precedentes, la Sociedad
Administradora podra cargar los siguientes gastos al Fondo de Inversion:

a) Gastos por concepto de auditoria externa del Fondo de Inversion.

b) Gastos por concepto de calificacion de riesgo del Fondo de Inversion, cuando
corresponda.

c) Gastos por concepto de servicios de custodia.

d) Gastos por los servicios que preste la Entidad de Depdsito de Valores.

e) Gastos por concepto de intermediacion de Valores.

f)  Gastos de operaciones financieras autorizadas por la presente normativa.
g) Gastos legales correspondientes al Fondo de Inversion.

h) Gastos y costos resultantes de transacciones y transferencias realizadas con el exterior
de la Republica.

i)  Otros que sean expresamente autorizados por ASFI de Valores, en funcién a las
necesidades del Fondo de Inversion.

Cualquier tipo de gasto no contemplado en el presente articulo o no autorizado expresamente por
ASFI, sera directamente asumido por la Sociedad Administradora.

Los gastos aplicables al Fondo de Inversion previstos por el presente articulo, deben ser
establecidos y expresados como montos o porcentajes maximos del Fondo en el Reglamento
Interno correspondiente, no pudiendo en ningln caso exceder dichos limites. Estos gastos deben
ser devengados diariamente.
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Los gastos podran formar parte de las comisiones cobradas por la Sociedad Administradora
debiendo este aspecto ser aclarado en el Reglamento Interno del Fondo de Inversion.

Articulo 6° -  (Impuestos) Los impuestos que resulten aplicables deben ser claramente
especificados en el Reglamento Interno de cada Fondo de Inversion, en base a la reglamentacion
emitida por la Autoridad Tributaria.
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SECCION 6: ASFI DE LAS CUOTAS DE PARTICIPACION

Articulo 1° -  (Aportes de los Participantes) Los aportes de los Participantes a los Fondos de
Inversion serdn expresados en Cuotas de Participacion.

En el caso de Fondos de Inversion Cerrados y de acuerdo a lo establecido por el articulo 89 de la
Ley del Mercado de Valores, las Cuotas deben representarse mediante Certificados Nominativos
de Cuotas ya sea documentariamente o mediante anotaciones en cuenta.

En el caso de Fondos de Inversion Abiertos, la Sociedad Administradora, debe entregar al
Participante el correspondiente comprobante de compra o rescate de Cuotas de participacion
segun la operacion correspondiente.

Articulo 2° - (Condicion de participante) La condicion de Participante de un Fondo de
Inversion Abierto se adquiere por la compra de Cuotas del Fondo, al momento en que el aporte
del inversionista sea hecho efectivo por parte de la Sociedad Administradora. Adicionalmente, el
Participante debe firmar el contrato a que se refiere el inciso f) del articulo 1, Seccién 1, Capitulo
V de la presente normativa. Asimismo, en caso de adicion de participantes a las cuentas vigentes
de los Fondos administrados, las Sociedades Administradoras deben firmar nuevos contratos de
participacion, incluyendo a los nuevos participantes.

En el caso de Fondos de Inversion Cerrados, se adquiere la condicion de Participante por la
compra de Cuotas en el mercado primario o secundario o por cualquier otro medio previsto por
Ley.
Articulo 3°-  (Certificados Nominativos) Los Certificados Nominativos de Cuotas de los
Fondos de Inversion Cerrados cuando estén representados documentariamente deben contener al
menos la siguiente informacion:

a) Nombre del Fondo de Inversion.

b) Nombre de la Sociedad Administradora.

c) Lugary fecha de la emision del Certificado.

d) Numero correlativo del Certificado.

e) Nudmero de inscripcion del Fondo de Inversion en el Registro del Mercado de
Valores.

f)  Nombre del Participante.

g) Numero de Cuotas que representa el Certificado.
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h) Valor de la Cuota en el dia de la suscripcion.

i)  Firma autorizada.

Jj)  Espacio para endosos.
Los Certificados Nominativos de Cuotas de Participacion deben cumplir con los requisitos de
seguridad establecidos por el Reglamento del Registro del Mercado de Valores, para los Valores
de oferta publica, cuando corresponda.
La Sociedad Administradora debe cumplir con las normas correspondientes, cuando los
Certificados Nominativos de Cuotas de los Fondos de Inversion Cerrados estén representados en
anotaciones en cuenta producto de una emision desmaterializada.

ASFI podré exigir, cuando considere conveniente, que en los Certificados Nominativos de Cuotas
se incluya informacion adicional a la prevista por el presente articulo.

Articulo 4° - (Comprobantes de compra de Cuotas) Los comprobantes de compra de Cuotas
de los Fondos de Inversidn Abiertos deben contener al menos la siguiente informacion:

a) Nombre del Fondo de Inversion.

b) Nombre de la Sociedad Administradora.
¢) Lugary fecha del comprobante.

d) Numero correlativo del comprobante.

e) Numero de inscripcion del Fondo de Inversion en el Registro del Mercado de
Valores.

f)  Nombre y firma de la persona que realiza la compra de cuotas.
g) Nombre del Participante.

h) Namero de Cuotas que adquiere el Participante.

i)  Valor de la Cuota del dia de compra.

j)  Firmay sello del responsable de la operacion.

Asimismo, los comprobantes de rescate de Cuotas de los Fondos de Inversion Abiertos deben
contener al menos la siguiente informacion:

k) Nombre del Fondo de Inversion.
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I)  Nombre de la Sociedad Administradora.
m) Lugar y fecha del comprobante.
n) Nuamero correlativo del comprobante.

0) Ndmero de inscripcion del Fondo de Inversion en el Registro del Mercado de
Valores.

p) Nombrey firma del participante que realiza el rescate de cuotas.

g) Nudmero de Cuotas que rescata el Participante.

r) Valor de la Cuota del dia de rescate.

s) Firmay sello del responsable de la operacion.
En los casos que dichos rescates de cuotas se realicen mediante instrumentos de pago electrénico
u otros, debe aplicarse lo establecido en el articulo 2, Seccién 1, Capitulo VI de la normativa,
asumiendo la responsabilidad de dichas operaciones, la Sociedad Administradora de Fondos de

Inversion

ASFI podréa exigir cuando considere conveniente, que en los comprobantes de compra o rescate
de Cuotas se incluya informacién adicional a la prevista por el presente articulo.
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SECCION 7: DEL VALOR DE CUOTA

Articulo 1° - (Valor cuota) El valor de la Cuota de un Fondo de Inversién se determinaré
aplicando la siguiente formula:

Valor de la Cartera del dia + liquidez del dia + Otros Activos — menos comisiones y gastos del dia —
PDPPOVR — IDPPPB — Otras Obligaciones
Numero de Cuotas vigentes del dia.

Doénde:

¢ Valor de Cartera del dia =Comprende el valor de la cartera valorada segun la Norma
de Valoracion vigente, o lo establecido en la presente
normativa para el caso de Valores que no sean de oferta
publica y otras inversiones.

o Liquidez = Comprende el efectivo en caja o cuentas bancarias més el
devengamiento diario de los intereses obtenidos por este
concepto.

e Otros Activos =Pagos Anticipados y Otros Activos.

e PDPPOVR =Premios Devengados por Pagar por Operaciones de
Venta en Reporto.

e IDPPPB =Intereses Devengados por Pagar por Préstamos Bancarios
en el caso de Fondos de Inversién Abiertos.

e Otras Obligaciones =Préstamos bancarios, otros préstamos y obligaciones

e Comisiones del Dia =Remuneraciones percibidas en el dia por la Sociedad

Administradora con cargo al Fondo de Inversion y/o a
los participantes conforme a lo previsto en la presente
normativa y el reglamento Interno del Fondo.

¢ Gastos del Dia =Gastos realizados en el dia por la Sociedad
Administradora con cargo al Fondo de Inversion,
conforme a lo previsto por la presente normativa y el
Reglamento Interno del Fondo.

La incorporacion de otras variables diferentes a las previstas por la formula precedente debe
ser previamente aprobada por ASFI.

El valor de la Cuota debe ser determinado por la Sociedad Administradora al final de cada dia.
Para el caso de Fondos de Inversién Abiertos, este valor de Cuota debe ser el que se utilice en
las operaciones de compra y venta de Cuotas del dia siguiente.

Para la colocacion de Cuotas de un Fondo de Inversidon Abierto se debe determinar el valor de
la Cuota inicial.
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Para la colocacion de Cuotas de un Fondo de Inversion Cerrado, el valor de éstas
corresponderé al valor nominal de la Cuota para su oferta ptblica en mercado primario.

En sujecion a lo establecido en el articulo 89 de la Ley del Mercado de Valores y articulo 3,
Seccién 6, Capitulo V de la presente normativa, los Fondos de Inversion Cerrados cuyos
Certificados Nominativos de Cuotas estén inscritos en por lo menos una Bolsa, tendran
ademas un valor de Cuota de mercado, el cual debe determinarse de acuerdo a lo establecido
en la Norma de Valoracion.
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SECCION 8: DE LA TRANSFERENCIA, FUSION, DISOLUCION Y LIQUIDACION DE
LOS FONDOS DE INVERSION

Articulo 1° - (Transferencia, fusion, disolucion y liquidacién de los Fondos de Inversion)
La transferencia, fusion, disolucion y liquidacion de los Fondos de Inversion, sean éstas
voluntarias o forzosas, se sujetaran a lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, la
Resolucion N°718/2006, sus modificaciones y la presente normativa, las Resoluciones de carécter
general que para el efecto emita ASFI y por las demas disposiciones aplicables.

Para efectos de la presente normativa, se entendera como transferencia de un Fondo de Inversién
a la transferencia o cesion de la administracion de un Fondo de Inversion o de los derechos de
administracion de un Fondo de Inversién que sea realizada por una Sociedad Administradora a
otra debidamente autorizada e inscrita en el Registro del Mercado de Valores.

Articulo 2° - (Transferencia, fusion, disolucién y liquidacion voluntaria) La transferencia,
fusidn, disolucion y liquidacion voluntaria de los Fondos de Inversion Abiertos requeriran la
autorizacién previa de ASFI, encontrandose dichos procesos en todo momento bajo su
supervision y control.

La transferencia, fusién, disolucién y liquidacién voluntarias de Fondos de Inversion Cerrados
debe ser resuelta por la Asamblea de Participantes y se sujetara a lo establecido en su Reglamento
Interno.

La transferencia de Fondos de Inversion Cerrados podra ser solicitada por la Asamblea de
Participantes a la Sociedad Administradora, Unicamente por las siguientes causales:

a) Negligencia extrema y reiterada de la Sociedad Administradora en el desempefio de
sus funciones.

b) Conducta inapropiada de la Sociedad Administradora que afecte significativamente
los derechos de los Participantes.

¢) Liquidacion voluntaria, forzosa o quiebra de la Sociedad Administradora.

Si la solicitud de transferencia de la administracion de un Fondo de Inversion Cerrado no fuera
aceptada por la Sociedad Administradora, la controversia y su resolucién serdn sometidas a un
proceso arbitral acordado por ambas partes.

Articulo 3°-  (Patrimonio autonomo) Conforme a lo establecido por el articulo 99 de la Ley
del Mercado de Valores, los activos, inversiones y aportes del Fondo de Inversién sujetos a los
procedimientos previstos por la presente Seccion no pasaran en ningln caso a integrar la masa
comun de la Sociedad Administradora, conforme al principio del patrimonio auténomo.
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Articulo 4° -  (Prohibicion) En caso de transferencias de Fondos de Inversion y mientras dure
el proceso correspondiente, no se podran realizar modificaciones al objetivo, a las caracteristicas
y al Reglamento Interno del respectivo Fondo, excepto aquellas relativas al cambio de
Administrador y de los responsables de su administracion, asi como aquellas expresamente
autorizadas por ASFI.

Articulo 5° - (Autorizacion) Para las transferencias y fusiones voluntarias de los Fondos de
Inversion Abiertos, la Sociedad o las Sociedades Administradoras interesadas deben obtener la
correspondiente autorizacion de ASFI, comunicando a tal efecto la decision y adjuntando los
antecedentes, justificativos y documentacion de respaldo correspondiente.

En estos casos, una vez obtenida la autorizacion de ASFI, la Sociedad Administradora debe poner
en conocimiento de todos los Participantes la decisién adoptada con una antelaciéon no menor a
treinta (30) dias calendario previos a la transferencia o fusion, dando a los mismos, la opcién de
realizar el rescate de sus Cuotas dentro de dicho plazo. Este plazo podra ser modificado si ASFI
manifiesta su conformidad, ante la solicitud que realice la Sociedad Administradora.

Articulo 6° - (Disolucion y liquidacion voluntaria) Para la disolucién y liquidacion
voluntaria de los Fondos de Inversién Abiertos, la Sociedad Administradora debe poner en
conocimiento de ASFI la decision adoptada, adjuntandose los antecedentes, justificativos y la
documentacion de respaldo correspondiente para su autorizacion, asi como los procedimientos a
ser utilizados y cualquier documentacién que ASFI solicite al respecto.

Articulo 7° - (Contenido) EI Reglamento Interno de los Fondos de Inversion debe contener,
de manera detallada, los procedimientos, mecanismos y normas que se aplicaran en el caso de
disolucion, liquidacion, transferencia y fusion voluntarias del Fondo.

Dichas previsiones deben ajustarse a lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, sus
Reglamentos y las demas disposiciones aplicables y deben velar por la proteccién de los intereses
de los Participantes de los Fondos de Inversion.

Articulo 8°- (Asamblea General de Participantes) Los Participantes de los Fondos de
Inversion Abiertos, podran constituirse en una Asamblea General de Participantes a efectos de la
defensa y proteccién de sus intereses dentro de los procesos de disolucion, liquidacion,
transferencia y fusion forzosa del Fondo.
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CAPITULO VI: DE LAS NORMAS PARTICULARES SEGUN LOS TIPOS DE
FONDOS DE INVERSION

SECCION 1: DE LOS FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

Articulo 1° -  (Cumplimiento) Sin perjuicio de lo establecido por los capitulos anteriores, los
Fondos de Inversion Abiertos deben dar cumplimiento a lo previsto por el presente capitulo.

Articulo 2° - (Procedimiento operativo de tramitacién) En caso de que la Sociedad
Administradora acepte solicitudes de compra y/o rescate de Cuotas via telefonica, correo
electronico, instrumentos electrénicos de pago u otros, se debe presentar a ASFI para su
aprobacion previa, el procedimiento operativo a utilizar y las medidas de seguridad a adoptarse.

En el caso de rescates mediante instrumentos electrénicos de pago, se debe cumplir lo establecido
en el Reglamento para la Emisién y Administracion de Instrumentos Electronicos de Pago
emitido por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero y se debera tomar en cuenta
como minimo:

a) Laliquidez promedio diaria que mantiene el Fondo.

b) La politica y procedimientos operativos de rescates, establecida en el Reglamento
Interno respectivo.

Cuando exista un tercero que brinde los servicios previstos por el presente articulo, las
Sociedades Administradoras deben presentar previamente a ASFI para su revision, los contratos a
ser suscritos con el proveedor del servicio.

Articulo 3°- (Restriccion de cuotas de participacién) Transcurridos trescientos sesenta
(360) dias desde la fecha de inicio de operaciones, ningun Participante de un Fondo de Inversién
Abierto podra tener mas del diez por ciento (10%) del total de las Cuotas de participacién del
Fondo.

Articulo 4° -  (Inversion en Valores de Oferta Publica) Los aportes y recursos de los Fondos
de Inversion Abiertos podran ser invertidos Gnicamente en Valores de Oferta PUblica autorizados e
inscritos en el RMV vy listados en alguna Bolsa de Valores local, en cuotas de Fondos de Inversién
Abiertos nacionales y extranjeros y en Valores o instrumentos financieros de corto plazo
extranjeros, cumpliendo lo estipulado en el articulo 1, Seccion 3, Capitulo VI de la presente
normativa. Asimismo, la liquidez podra ser mantenida en efectivo en caja, asi como en cajas de
ahorro, cuentas corrientes, depdsitos a la vista de disponibilidad inmediata u otros depésitos con
plazo o duracion nominal no mayor a un (1) dia en Entidades Financieras autorizadas por ASFI de
Bancos y Entidades Financieras o un organismo similar, en el caso de Entidades Financieras
Extranjeras. Adicionalmente, se consideraran como liquidez las cuotas de los Fondos de Inversion
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de Mercado de Dinero, susceptibles de ser convertidas instantdneamente en efectivo pero sin riesgo
de sufrir modificaciones en su valor.

Las Entidades Financieras extranjeras deben contar con una calificacion de riesgo igual o superior a
BBB1, ya sea como emisor 0 a través de instrumentos que reflejen su riesgo como institucion.
Asimismo, los paises donde se aperturen las cuentas corrientes, cajas de ahorro, dep6sitos a la vista
de disposicion inmediata u otros depdsitos con plazo o duraciéon no mayor a un (1) dia en las
Entidades Financieras extranjeras mencionadas en el presente articulo, deben estar comprendidos
dentro de un nivel de categoria de calificacién de riesgo minima de deuda soberana de BBBL1.

Los Fondos de Inversion Abiertos pueden poseer hasta el cuarenta por ciento (40%) del total de
su liquidez en Entidades Financieras extranjeras mencionadas en el presente articulo.

Articulo 5° - (Restriccion de adquirir Cuotas de Participacion) Las Sociedades
Administradoras, no podran adquirir por cuenta de los Fondos de Inversion Abiertos
administrados, Cuotas de Participacion de otros Fondos de Inversion administrados por la misma
Sociedad o sus entidades vinculadas.

Articulo 6° - (Lineas de crédito bancarias) Ante necesidades de dinero en efectivo para
eventualidades emergentes del proceso de compensacion y liquidacion de operaciones, asi como,
previa aprobacion de ASFI, por razones de fuerza mayor, caso fortuito o imposibilidad
sobrevenida, los Fondos de Inversion Abiertos podran acceder a través de su Sociedad
Administradora a lineas de crédito bancarias que no superen en total el diez por ciento (10%) de
su cartera y por un plazo maximo de cuarenta y ocho (48) horas.

Los Valores y activos que constituyen el patrimonio del Fondo de Inversién, no podran en ningin
caso, constituirse como garantia del préstamo previsto por el presente articulo.

Dichos préstamos deben cumplir con lo previsto en las normas de ASFI de Bancos y Entidades
Financieras y disposiciones legales vigentes.

Articulo 7° - (Limites) Las Sociedades Administradoras deben observar los siguientes limites
en la administracion de sus Fondos de Inversion Abiertos:

a) Los Fondos de Inversién Abiertos no pueden ser propietarios o tenedores, ya sea por
medio de compras en el mercado primario o en el mercado secundario, de mas del treinta
por ciento (30%) de una emisién de Valores.

Adicionalmente, la adquisicion de Valores en estas condiciones no debe superar el diez
por ciento (10%) de la cartera de cada Fondo de Inversion administrado.

b) Los Fondos de Inversion Abiertos no deben poseer acciones de una misma sociedad por
encima del quince por ciento (15%) del capital suscrito y pagado de dicha sociedad.

Adicionalmente, la adquisicion de acciones de una misma sociedad no debe superar el
diez por ciento (10%) de la cartera de cada Fondo de Inversion administrado.
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Los Fondos de Inversion Abiertos no deben poseer cuotas de participacion de un Fondo
Cerrado por encima del veinte (20%) de total de cuotas colocadas por dicho Fondo.

Los Fondos de Inversion Abiertos no deben poseer mas del veinte por ciento (20%)
del total de su cartera en Valores de renta fija y otras obligaciones emitidas por una
misma entidad, a excepcion de aquellos Valores emitidos o respaldados por el Tesoro
General de la Nacion y el Banco Central de Bolivia.

En el caso de procesos de titularizacidn, el limite previsto por el presente inciso se
entendera aplicable a los patrimonios autonomos por cuenta de los cuales se emitan
los Valores y no asi a la Sociedad de Titularizacion.

Los Fondos de Inversion Abiertos no deben poseer méas del veinte por ciento (20%)
del total de su cartera, en la totalidad de tipos de Valores vigentes emitidos por una
misma entidad o grupo empresarial, cualquiera sea su naturaleza.

Los Fondos de Inversion Abiertos pueden poseer hasta el quince por ciento (15%) del
total de su cartera en el total de Valores de renta fija emitidos por una entidad
vinculada a su Sociedad Administradora, siempre y cuando éstos cuenten con una
calificacion de riesgo igual o superior a BBB3 0 N-2 conforme a las disposiciones
legales que regulan la materia.

Adicionalmente los Fondos de Inversion abiertos no podran invertir en Valores de
renta variable emitidos por entidades vinculadas a la Sociedad Administradora.

Los Fondos de Inversion Abiertos pueden poseer su liquidez en cuentas corrientes o
cajas de ahorro, en entidades financieras que cuenten con una calificacion de riesgo
como emisor igual o superior a BBB1 conforme a las disposiciones legales que
regulan la materia.

La calificacion de riesgo minima requerida en el parrafo precedente, podra disminuir
de BBB1 hasta BB1, en el caso de entidades financieras con las cuales las Sociedades
Administradoras hubiesen suscrito contratos de distribucién, siempre y cuando el
saldo total diario en cuentas corrientes y cajas de ahorro no supere el veinte por ciento
(20%) del total de la liquidez del Fondo.

Adicionalmente, los Fondos de Inversion Abiertos pueden poseer hasta el cincuenta
por ciento (50%) del total de su liquidez, en cuentas corrientes o cajas de ahorro, de
una entidad financiera vinculada a su Sociedad Administradora.

Las Sociedades Administradoras podran vender en reporto hasta el veinte por ciento
(20%) del total de la cartera del Fondo de Inversion administrado.

Los Fondos de Inversion deben establecer un porcentaje minimo y/o maximo de
liquidez, de acuerdo a su objeto, politica de inversion y politica de rescates. El
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porcentaje maximo de liquidez permitido es de sesenta y cinco por ciento (65%) de
total de la cartera del Fondo.

i) Las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion podran realizar inversiones
por cuenta de los Fondos de Inversién administrados por las mismas, en cuotas de
otros Fondos de Inversion, si estos Gltimos o sus cuotas, cuentan con calificacién de
riesgo.

ASFI podra establecer mediante resolucion de caracter general, otros limites adicionales o variar
los porcentajes establecidos en los limites del presente articulo.

Articulo 8° -  (Control de los limites de inversién y liquidez) Para el control de los limites de
inversion y liquidez establecidos en el articulo 7 de la presente Seccién y en los Reglamentos
Internos de los Fondos de Inversidn, la ASFI a fin de cada mes calendario, realizara el calculo de
un promedio mensual el Gltimo dia de cada mes de todos los limites, y comunicara a la Sociedad
Administradora los excesos que pudiesen existir en los Fondos que estas administren.

Para los limites de liquidez se establece que:

a) Cuando el exceso en el promedio mensual sea menor al treinta por ciento (30%) del
limite correspondiente, debe ser corregido hasta la medicion del mes siguiente.

b) Cuando el exceso en el promedio mensual sea igual 0 mayor al treinta por ciento (30%)
del limite correspondiente, debe ser corregido hasta que sea menor al treinta por ciento
(30%) en un plazo de cinco (5) dias habiles, debiendo adecuar el exceso restante hasta la
siguiente medicion realizada a fin de mes.

Para los limites de Inversion se establece que:

a) Cuando el exceso en el promedio mensual sea menor al treinta por ciento (30%) del
limite correspondiente, debe ser corregido hasta la medicion del mes siguiente.

b) Cuando el exceso en el promedio mensual sea igual 0 mayor al treinta por ciento (30%)
del limite correspondiente, debe ser corregido hasta que sea menor al treinta por ciento
(30%) hasta la medicién del mes siguiente, debiendo adecuar el exceso restante en el
plazo que ASFI determine.

Si finalizado el plazo de correccion, el promedio mensual del limite de liquidez o inversion
observado continuara excedido, dicho exceso debe ser corregido hasta el fin de mes siguiente,
siendo la Sociedad Administradora pasible a sancién.

El plazo de adecuacion para los excesos en limites de inversion o liquidez podréa ser ampliado por
ASFIl a requerimiento de la Sociedad Administradora, que debe justificar técnicamente su
solicitud, considerando la méaxima recuperacion posible de los recursos invertidos o inversién de
acuerdo a las condiciones vigentes del mercado.
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Los Fondos de Inversion que sean autorizados por ASFI, contardn con un plazo de 180 dias
calendario a partir del inicio de sus operaciones para el ajuste y alcance de los limites de inversion
y liquidez establecidos en la presente Normativa.

Si el promedio mensual de un limite se excediera méas de 3 veces no consecutivas en los Ultimos
doce (12) meses, la SAFI sera pasible a una sancion.

En el caso de disminucion de calificacion de riesgo de los Valores que hubiera invertido el Fondo,
gue ocasione el incumplimiento a lo establecido por el articulo precedente, la Sociedad
Administradora debe adecuarse y tomar las previsiones que sean necesarias en los plazos que
ASFI establezca para tal efecto.

Lo determinado en los parrafos precedentes se aplicara, sin perjuicio de las sanciones que
correspondan en caso de que el exceso se produjera por causas imputables a la Sociedad
Administradora.
Articulo 9° -  (Politica de inversion) La politica de inversion del Fondo debe considerar los
siguientes aspectos ademas de los especificados en el Anexo 1 de la presente normativa, los
mismos que deben estar detallados en el Reglamento Interno del Fondo y su Prospecto:

a) Tipo de Fondo (renta fija, renta variable, renta mixta u otro).

b) Perfil de riesgo del Fondo estableciendo el indicador comparativo de rendimiento
(benchmark).

¢) Limites maximo y minimo de liquidez.

Articulo 10° - (Clasificacion de fondos) Los Fondos de Inversion Abiertos de renta fija o de
renta mixta deben enmarcarse dentro de la siguiente clasificacion:

a) Fondo de Inversion de Corto Plazo: Duracion promedio ponderada de cartera de hasta
360 dias.

b) Fondo de Inversion de Mediano Plazo: Duracion promedio ponderada de cartera de
hasta 1080 dias.

c) Fondo de Inversion de Largo Plazo: Duracién promedio ponderada de cartera de mas
de més de 1080 dias.

La clasificacion correspondiente debe estar contemplada en el Reglamento Interno del Fondo.
En caso de que no se cumpla estos limites, la Sociedad Administradora tendra 120 dias calendario

para poder adecuar la cartera del fondo a los plazos correspondientes o0 en su defecto debe
solicitar el cambio de nombre a ASFI.
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La politica de inversiones y la duracién promedio de la cartera incluyendo la liquidez debe ser
coherente con el plazo determinado en el nombre del Fondo de Inversion.

Para el célculo de la duracién promedio ponderada de la cartera, debe tomarse en cuenta la
duracion de cada Valor de Renta Fija, los plazos de las compras en reporto y la liquidez del
Fondo, esta Ultima debe considerarse con un plazo de un (1) dia.

Articulo 11° - (Politica de rescates) La politica de rescates de los Fondos de Inversion Abiertos
debe guardar relacién y coherencia con el objetivo y politica de inversiones del Fondo respecto a
la duracion de las inversiones y otros factores de riesgo.
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SECCION 2: DE Los FONDOS DE INVERSION CERRADOS

Articulo 1° - (Cumplimiento) Sin perjuicio de lo establecido por los capitulos anteriores, los
Fondos de Inversidn Cerrados deben dar cumplimiento a lo previsto por el presente capitulo.

Articulo 2° -  (Procedimiento operativo de tramitacion) La autorizacién de funcionamiento e
inscripcién en el Registro del Mercado de Valores de los Fondos de Inversién Cerrados podra ser
tramitada ante ASFI en forma paralela a la autorizacion de oferta pablica e inscripcion de sus
Cuotas, debiendo a tal efecto cumplirse con los pagos que correspondan conforme a lo
establecido por el Reglamento de Tasas de Regulacion aprobado mediante Decreto Supremo.

Articulo 3°-  (Autorizacion de funcionamiento y la oferta publica de las Cuotas) La
autorizacién de funcionamiento y la oferta plblica de las Cuotas de los Fondos de Inversion
Cerrados, sera realizada por ASFI e inscrita en el RMV, una vez cumplidos los requisitos
establecidos por la presente normativa y demas disposiciones aplicables.

Articulo 4° - (Colocacion primaria) Las colocaciones primarias en oferta publica de las
Cuotas de los Fondos de Inversidn Cerrados no podran exceder los plazos méximos previstos por
el Prospecto y/o el Reglamento Interno correspondiente. Dichos plazos se computaran a partir de
la fecha de emision de las Cuotas.

El Reglamento Interno y el Prospecto de los Fondos de Inversion Cerrados deben establecer los
procedimientos a seguir con el Fondo de Inversion, en el caso de que no se haya colocado el
monto minimo establecido por el Reglamento Interno o la totalidad de las Cuotas dentro del plazo
establecido para tal efecto en el mismo. El plazo de colocacion podra ser extendido una vez en
caso que exista la aprobacion de los Participantes que hayan comprometido su interés y con la
autorizacion de ASFI.

Las Cuotas que no hubieran sido colocadas en el plazo fijado para el efecto, seran anuladas y
perderéan toda validez y efecto legal.

Articulo 5° -  (Reduccién y/o aumento de capital) EI Reglamento Interno y el Prospecto de
los Fondos de Inversion Cerrados deben establecer los mecanismos y procedimientos para el caso
de reduccion y/o aumento de capital del Fondo de Inversién, y cuando corresponda, para el
ejercicio de derechos de rescate de cuotas del Fondo, incluyendo los casos de disolucion y/o
liquidacidn anticipada.

Los procesos de liquidacion de inversiones, tanto al finalizar el plazo del Fondo, como la
liquidacion voluntaria anticipada, seran realizados por su Sociedad Administradora, de acuerdo a
su Reglamento Interno.

Articulo 6° -  (Informacion publica) El Prospecto y el Reglamento Interno deben estar a
disposicion del publico en las oficinas de la Sociedad Administradora y si corresponde, en las
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Agencias de Bolsa que actien como colocadoras. El Prospecto debe mantenerse
permanentemente actualizado durante el plazo de la colocacion.

Articulo 7° - (Suspension o cancelacion de oferta puablica) Cuando fuera aplicable la
suspension o cancelacién de oferta pablica o el retiro de la autorizacion de un Fondo de Inversion
Cerrado, el mismo entrard en liquidacion, debiendo la Sociedad Administradora incluir en el
Prospecto los procedimientos a seguir en estos casos.

Articulo 8°- (Restriccion de cuotas de participacion) Transcurridos trescientos sesenta
(360) dias desde la fecha de la oferta publica, ningin Participante de un Fondo de Inversién
Cerrado podra tener mas del cincuenta por ciento (50%) del total de las Cuotas de Participacion
del Fondo.

En el caso de Participantes que hubiesen adquirido sus Cuotas en mercado primario (Participantes
fundadores), el plazo dispuesto por el parrafo anterior se prolonga por ciento ochenta (180) dias
adicionales.

El Reglamento Interno y el prospecto del Fondo, deben contener la normativa correspondiente
para el cumplimiento de lo estipulado por el presente articulo.

Articulo 9° -  (Inversiones) Los aportes de los Fondos de Inversion Cerrados podran ser
invertidos en Valores, en Cuotas de Participacion de Fondos de Inversion Abiertos, en Valores e
inversiones en el extranjero cumpliendo lo establecido por el articulo 107 de la presente normativa,
en inmuebles ubicados en el pais y derechos sobre ellos y en aquellos Valores, instrumentos e
inversiones que sean aprobados por ASFI. Asimismo, la liquidez podra ser mantenida en cajas de
ahorro y cuentas corrientes de Entidades Financieras autorizadas.

Cuando el Fondo de Inversién Cerrado tenga un valor nominal de Cuota de colocacién en
mercado primario, igual o superior a $us. 10.000 (Diez mil 00/100 Ddlares de los Estados Unidos
de Norteamérica), sus aportes podran ser invertidos en cualquier tipo de activo que determine su
Reglamento Interno.

Articulo 10° - (Limites) Es aplicable a los Fondos de Inversidn Cerrados, el limite establecido en
el inciso g) del articulo 7, Seccidn 1, Capitulo VI de la presente normativa.

Los Fondos de Inversion Cerrados, no podran realizar inversiones en instrumentos financieros
emitidos o aceptados por deudores de la Sociedad Administradora.

Los Fondos de Inversion Cerrados no podrén invertir directa, indirectamente ni a través de terceros,
en instrumentos o derechos sobre bienes de personas vinculadas a la Sociedad Administradora, ni en
bienes inmuebles en los que el constructor de la edificacion sea una persona vinculada a la Sociedad
Administradora, excepto en los casos que la Asamblea General de Participantes acuerde previamente
realizar dicha inversién, en cuyo caso no podran votar las personas vinculadas a la Sociedad
Administradora.
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Articulo 11° - (Inversiones admitidas) Los Fondos de Inversion Cerrados podran invertir en
bienes inmuebles y realizar operaciones de compraventa, arrendamiento y leasing de bienes
inmuebles asi como su renovacién, remodelacién, construccion, y desarrollo y toda actividad
relacionada con este tipo de inversiones. Asimismo, Las adquisiciones o enajenaciones de
inmuebles para los Fondos de Inversion Cerrados deben cumplir como minimo lo siguiente:

a)

b)

d)

f)

9)

Estar sustentadas por lo menos con una valuacion comercial realizada de acuerdo a
métodos de reconocido valor técnico y por peritos inscritos en el Colegio profesional
correspondiente. Para tal efecto, seran consideradas validas las tasaciones efectuadas
dentro de los tres (3) meses previos a la adquisiciébn o enajenacion de dichos
inmuebles. En estos casos, los peritos o valuadores deben ser independientes de la
Sociedad Administradora y cumplir los requisitos establecidos por el Reglamento de
Registro de Peritos Valuadores del Sector Seguros. La valoracion del inmueble de
propiedad del fondo no podré ser superior a la valuacion comercial efectuada por los
peritos o valuadores.

El valor de los inmuebles de propiedad del Fondo debe ajustarse por lo menos al
altimo dia de cada fin de afio, pudiendo ajustarse en plazos menores, segun lo
establezca su Reglamento Interno.

Los inmuebles en los que inviertan los Fondos de Inversion deben estar libres de
gravamenes, modalidades o limitaciones de dominio diversas a las derivadas del
régimen de propiedad horizontal.

No obstante lo anterior, es factible el endeudamiento posterior de los Fondos hasta un
méaximo de 20% del valor del Fondo, utilizando como garantia los inmuebles que
componen su cartera, luego de su adquisicion, debiendo los aspectos pertinentes, estar
contenidos en sus Reglamentos Internos

Podran realizarse sélo con fines de inversion, no pudiendo dichos inmuebles ser
utilizados, usufructuados, alquilados o tomados en anticresis para beneficio de su
Sociedad Administradora.

Las condiciones de estas inversiones deben constar en los documentos legales
respectivos, los cuales podran incluir las garantias, resguardos y/o penalidades que
precautelen su adecuado cumplimiento de ser el caso.

La propiedad de los bienes inmuebles debe ser registrada en los registros publicos
correspondientes, a nombre de la Sociedad Administradora, seguido por la
denominacion del Fondo de Inversion Cerrado.

Cuando corresponda, debe incluirse en el Reglamento Interno del Fondo, las
condiciones, procedimientos 0 mecanismos de administracion de los bienes inmuebles
tales como mantenimiento, remodelacion, construccion, arrendamiento, anticresis, etc.
asi como cualquier actividad que conlleve a obtener rendimientos por las inversiones
realizadas.
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Articulo 12° - (Asamblea General de Participantes) Los Participantes de los Fondos de
Inversion Cerrados podran constituir una Asamblea General de Participantes debiendo cumplir
como minimo las siguientes funciones:

a) La Asamblea se celebrara por lo menos una vez al afio dentro de los primeros cuatro
meses del cierre del ejercicio para aprobar los reportes de la situacion financiera del
Fondo.

b) Elegiry remover al Representante Comun de los Participantes y fijar su retribucion.

c) Aprobar las modificaciones al Reglamento Interno del Fondo, incluyendo a las
comisiones establecidas en el mismo. Para la consideracién por parte de la Asamblea,
las modificaciones deberan ser previamente autorizadas por ASFI.

d) Designar a los Auditores Externos del Fondo.

e) Determinar, a propuesta de la Sociedad Administradora, las condiciones de las nuevas
emisiones de cuotas, fijando el monto a emitir y el plazo de colocacion de las mismas.

f)  En caso de disolucion de la Sociedad Administradora u otra circunstancia que pueda
afectar los derechos de los participantes, acordar la transferencia de la administracion
a otra Sociedad Administradora o la disolucién del Fondo y aprobar el balance final de
dichos procesos.

g) Resolver los demas asuntos que el Reglamento Interno del Fondo establezca.

Articulo 13° - (Convocatoria a asamblea) La Asamblea General de Participantes de los
Fondos de Inversion Cerrados, debe ser convocada, a través de un medio de prensa escrito, por la
Sociedad Administradora con al menos diez (10) dias de anticipacion a su celebracién.

Asimismo, el Representante Comun de los Participantes puede convocar a Asamblea General
cuando, a su juicio, sea necesario proteger los intereses del Fondo o cuando se lo soliciten al
menos el cinco por ciento (5%) del total de cuotas vigentes. En este caso, debe publicar el aviso
de convocatoria dentro de los diez (10) dias calendario siguientes a la recepcion de la solicitud
respectiva, la que debe indicar los asuntos que los solicitantes propongan tratar.

La Sociedad Administradora o el Representante Comun de los Participantes, cuando corresponda,
debe publicar un aviso de convocatoria por dos (2) dias consecutivos en un diario de circulacion
nacional. También debe remitir a cada uno de los participantes por correo regular y/o electrénico,
a los Participantes que hubieran registrado el mismo con la Sociedad Administradora, una
comunicacién conteniendo la misma informacién que el citado aviso.

El aviso debe sefialar como minimo las materias a tratar en la Asamblea, el lugar, la fecha y hora
en que se llevard a cabo, pudiendo incluirse, si se considera conveniente, la informacion
correspondiente a la segunda convocatoria, en caso de que no se logre celebrar la Asamblea en
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primera convocatoria; en este caso, el plazo que debe mediar entre la primera convocatoria y la
segunda convocatoria no debe ser menor a cinco (5) dias.

Articulo 14° - (Quoérum para Asamblea General de Participantes) La Asamblea General de
Participantes, quedara vélidamente constituida con quérum simple en primera convocatoria
cuando se encuentre representado, cuando menos, el cincuenta y cinco ciento (55%) de las cuotas
vigentes. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia de cualquier nimero de cuotas
vigentes. Se aplicara el quérum simple para temas no relacionados al quérum calificado.

La Asamblea General quedard validamente constituida con quérum calificado, en primera
convocatoria, cuando exista representacion de cuando menos tres cuartas (3/4) partes de las
cuotas vigentes o, en segunda convocatoria, con la concurrencia de por lo menos dos terceras
partes (2/3) de las cuotas vigentes. Se requerird de quérum calificado para que la Asamblea
General adopte validamente una decision sobre los siguientes temas:

a) Modificaciones al Reglamento Interno del Fondo, de acuerdo a lo establecido por el
inciso c) del articulo 12 de la presente Seccién.

b) Solicitud de transferencia del Fondo a otra Sociedad Administradora, por las causales
establecidas por el articulo 2, Seccion 8, Capitulo V de la presente normativa.

c) Aprobacion de aportes que no sean en efectivo.

d) Inversidn, directa, indirecta o a través de terceros, en instrumentos o derechos sobre
bienes de personas vinculadas a la Sociedad Administradora o en instrumentos
emitidos o garantizados por dichas personas.

e) Aprobar la politica de endeudamiento del Fondo.

f)  Determinacidn del monto méaximo de los gastos del Fondo relacionados a honorarios
del Representante Comun de los Participantes, gastos de Auditorias Externas,
calificacion de riesgo del Fondo y honorarios del Custodio, de ser el caso, y otros
gastos similares que correspondan a la naturaleza del Fondo.

g) Determinacion de las condiciones de las nuevas emisiones de cuotas, fijando el monto
a emitir, precio y el plazo de colocacién de éstas.

h) La transferencia del Fondo y designacion de una nueva Sociedad Administradora.

i) La liquidacién del Fondo, modificacion del procedimiento de liquidacion, asi como la
aprobacion del balance final y la propuesta de distribucion del patrimonio.

J)  Establecer las condiciones para la entrega de los activos del Fondo a los participantes
por redencion de las cuotas, en caso de vencimiento del plazo del Fondo, de ser el
caso.
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k) Lafusion o escision del Fondo.

I)  Ampliacion del plazo de vigencia del Fondo, por acuerdo adoptado con al menos un
(1) afio de anticipacion al vencimiento de su plazo de duracion, siendo no prorrogable
por un periodo mayor a dos (2) afios en cada prorroga, y solo en dos ocasiones.

m) Podrd acordar, a sugerencia del Representante Comun de los Participantes, la
realizacion de auditorias especiales, asi como la remocién del Administrador del
Fondo, los miembros del Comité de Inversion y de la Entidad que presta servicios de
Custodia, de ser el caso, por aspectos relacionados a negligencia, incumplimiento a los
objetivos del Fondo y otras causas debidamente justificadas y comprobadas.

n) Otros establecidos en el Reglamento Interno del Fondo.

Articulo 15° - (Acuerdos o decisiones de la Asamblea General de Participantes) Los
acuerdos o decisiones de la Asamblea General de Participantes de los Fondos de Inversion
Cerrados, se adoptaran al menos con el voto favorable de la mayoria absoluta de las cuotas
vigentes representadas en la Asamblea. Cuando se trate de los asuntos que requieran Quérum
Calificado mencionados en el articulo precedente se requerira que el acuerdo se adopte con el
voto favorable de tres cuartas (3/4) partes de las cuotas vigentes representadas en la Asamblea
General.

Articulo 16° - (Derecho a participar en las Asambleas Generales de Participantes) Tendran
derecho a participar en las Asambleas Generales de Participantes, aquellos que se encuentren
inscritos en el Registro de Participantes, que debe llevar la Sociedad Administradora, hasta los
cinco (5) dias previos a su celebracion.

El participante no podra ejercer el derecho de voto respecto de las cuotas cuyo pago no haya
cancelado en las condiciones que, cuando corresponda, se sefialen en el Reglamento Interno del
Fondo. Dichas cuotas, asi como las de los participantes que no puedan ejercer el derecho a voto
de acuerdo con las normas de la presente normativa, no serdn computables para formar el quérum
para la instalacion de la Asamblea General de Participantes, ni para establecer la mayoria
necesaria para la adopcion de acuerdos o decisiones.

Podréan asistir a las Asambleas Generales de Participantes, con derecho a voz pero no a voto, los
directores, gerentes y Oficial de Cumplimiento de la Sociedad Administradora, asi como los
miembros del Comité de Inversiones, el Administrador del Fondo y el Representante Comun de
los Participantes. En todo caso, sera facultad de la Asamblea General autorizar la presencia de las
personas antes mencionadas, asi como de otras que considere pertinente.

Articulo 17° - (Actas) Las actas de las Asambleas Generales de Participantes de los Fondos de
Inversion Cerrados, deben contener como minimo lo siguiente:

a) Lugar, fechay hora de realizacion de la Asamblea.
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b) Nombres de quienes actuen como presidente y secretario de la Asamblea o de ser el
caso del Representante Comun de los Participantes.

c) Numero de participantes y cuotas que representan.
d) Resultados de las decisiones y acuerdos adoptados, cuando corresponda.
e) Relacidn de observaciones o incidentes ocurridos.

Asimismo, debe insertarse 0 adjuntarse la hoja de asistencia de los concurrentes a la Asamblea
General de participantes, asi como sefialar las fechas y los medios en que se realizaron las
publicaciones del aviso a convocatoria.

Las actas deben ser firmadas por quienes cumplan funciones de Presidente, Secretario,
Representante Comun de los Participantes y un miembro de los Participantes pudiendo hacerlo
otros participantes que asi lo deseen.

Las Sociedades Administradoras deben incluir dentro de los Reglamentos Internos de cada uno de
los Fondos Administrados, normas adicionales relativas a las Asambleas Generales de
Participantes.

Articulo 18° - (Representante Comun de los Participantes) Los Fondos de Inversion
Cerrados deben contar con un Representante Comun de los Participantes.

La Sociedad Administradora debe convocar a una Asamblea General de Participantes a fin de
designar al Representante Comun de los Participantes de acuerdo con el procedimiento
establecido en la presente normativa y el Reglamento Interno del Fondo, asi como fijar su
retribucion, cuando corresponda, y la periodicidad de sus informes, la misma que no podra ser
menor de una (1) vez por trimestre.

Articulo 19° - (Prohibiciones) El Representante Comun de los Participantes podra ser o no
participante del Fondo, debiendo contar con un poder por escrito y con carécter especial para cada
Asamblea General de Participantes, salvo que éste sea otorgado por escritura publica.

No podran ser Representantes Comunes de los Participantes de un Fondo, los accionistas,
directores, gerentes y funcionarios de la Sociedad Administradora, de otras Sociedades
Administradoras, de la entidad que presenta los servicios de custodia o de cualquier otra persona
vinculada a la Sociedad Administradora o a la entidad que presta los servicios de custodia, asi
como cualquier otra persona que actle en representacion de éstos, sus conyuges y parientes hasta
el segundo grado de consanguinidad y primero de afinidad.

Articulo 20° - (Funciones) El Representante Comun de los Participantes debe cumplir como
minimo las siguientes funciones:
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Vigilar que la Sociedad Administradora, cumpla con lo estipulado en el Reglamento
Interno del Fondo, de acuerdo a la informacion que al respecto le proporcione el
Oficial de Cumplimiento de la Sociedad Administradora.

Verificar que la informacion proporcionada a los Participantes, sea veraz, suficiente y
oportuna.

Verificar las acciones seguidas, respecto a las observaciones y recomendaciones de
los auditores externos de la Sociedad Administradora y de los Fondos de Inversion
administrados.

Convocar a la Asamblea General de Participantes para dar cuenta de su gestion y
cuando en ejercicio de sus funciones lo considere necesario o a solicitud de los
participantes segun este Reglamento.

Otras funciones que sean establecidas en el Reglamento Interno del Fondo, asi como
aquellas que le sean delegadas por la Asamblea General de Participantes.

El Representante Comun de los Participantes tendrd derecho a ser informado plena vy
documentadamente, en cualquier momento, por la Sociedad Administradora, el Oficial de
Cumplimiento de la Sociedad Administradora, el Comité de Inversiones y la entidad que presenta
servicios de custodia, acerca de aquellos asuntos que considere necesarios para cumplir
cabalmente con las funciones que le son propias.
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SECCION 3: DE LAS INVERSIONES EN EL EXTRANJERO

Articulo 1° - (Inversiones en el extranjero) Los Fondos de Inversion abiertos podran realizar
inversiones en los mercados financieros internacionales hasta el treinta por ciento (30%) del total
de su cartera.

En el caso de Fondos de Inversion Cerrados cuyo valor nominal de Cuota al momento de su
emision sea inferior a $us 20.000 (veinte mil 00/100 ddlares de los Estados Unidos de
Norteamérica) este limite sera de hasta el cuarenta por ciento (40%) del total de su cartera. En el
caso de Fondos de Inversién Cerrados cuyo valor nominal de Cuota al momento de su emision sea
superior o igual a $us 20.000 (veinte mil 00/100 délares de los Estados Unidos de Norteamérica)
este limite sera de hasta el cien por ciento (100%) del total de su cartera.

Para tal efecto se deben cumplir los siguientes criterios:

a) Los emisores de Valores de Renta Fija y/o los instrumentos financieros de corto plazo
emitidos por éstos, en los que inviertan los Fondos de Inversion, deben estar
comprendidos dentro de un nivel de categoria de calificacion de riesgo local minima
de A, establecida por una Nationally Recognized Statistical and Rating Organizations
(NRSRO) o por una entidad calificadora de la cual sea accionista mayoritario una
NRSRO. En el caso de Valores representativos de deuda soberana sera suficiente el
cumplimiento a lo establecido en los incisos d) y e) del presente articulo.

b) Ademas de lo establecido y aplicable en el presente articulo, los Valores de Renta
Variable en los que inviertan los Fondos de Inversion, deben cumplir como minimo
las siguientes condiciones:

1. Estar inscritos y/o autorizados por una autoridad de similar competencia a
ASFI, en el pais donde se negocien o hayan sido emitidos.

2. Contar con informacién para su valoracion, de acuerdo a la Norma de
Valoracion vigente y demas regulaciones aplicables.

3. Ser emitidos por una Sociedad que tenga como minimo un valor de mercado
del capital social de $us 500.000.000 (Quinientos Millones 00/100 de Dolares
de los Estados Unidos de Norteamérica).

4. Que el 25% del total de las acciones emitidas estén en circulacion o flotacion.

¢) Ademas de lo establecido y aplicable en el presente articulo, las inversiones en Cuotas
0 Valores emitidos por Fondos de Inversion, Fondos Mutuos, Instituciones de
Inversiéon Colectiva o sus equivalentes, deben cumplir como minimo las siguientes
condiciones:
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1. Estar inscritos y/o autorizados por una autoridad de similar competencia a
ASFI, en el pais donde se negocien o hayan sido emitidos.

2. Cuando corresponda, las Cuotas deben ser susceptibles de ser rescatadas en
cualquier momento sin ninguna restriccién o de ser negociadas de acuerdo a lo
establecido en el presente articulo.

3. Contar con informacién para su valoracion, de acuerdo a la Norma de
Valoracion vigente y demas regulaciones aplicables.

4. Contar con informacion a través de prospectos u otros medios de difusion
similares.

5. El patrimonio del Fondo de Inversion, Fondo Mutuo, Institucion de Inversion
Colectiva o su equivalente, no debe ser menor a $us 100.000.000 (cien
00/100 millones de délares de los Estados Unidos de Norteamérica).

6. El Fondo de Inversiéon, Fondo Mutuo, Institucion de Inversion Colectiva o su
equivalente, no debe tener una antigiiedad menor a dos (2) afios y su
Sociedad Administradora o similar, debe tener una experiencia no menor a
diez (10) afios en el area. Asimismo el patrimonio global administrado por
dicha Sociedad no debe ser menor a $us 5 mil millones (cinco mil millones
00/100 de dolares de los Estados Unidos de Norteamérica).

d) Los paises donde se emitan los Valores, Cuotas de Fondos de Inversion Abiertos e

f)

instrumentos financieros de corto plazo referidos en el presente articulo deben estar
comprendidos dentro de un nivel de categoria de calificacion de riesgo minima de
deuda soberana de AA.

Tratandose de paises latinoamericanos, la categoria de calificacion de riesgo soberano
debe ser la minima entre, BBB3 y tres (3) puntos o grados superiores a la
correspondiente calificacion de la deuda soberana del Estado boliviano.

Los paises extranjeros en los cuales los Fondos de Inversion inviertan, deben contar
con normas legales, financieras y tributarias precisas respecto a los rendimientos, los
dividendos, las ganancias de capital y al flujo de capitales, informacion que, cuando
corresponda, debe ser puesta en conocimiento de los Participantes, asimismo no debe
existir ningan tipo de restriccién a movimientos de capital.

Los Valores mencionados en los incisos anteriores deben estar listados o ser
negociables en alguna Bolsa de Valores u otros mecanismos de negociacion,
supervisados y autorizados por una autoridad competente segin las normas aplicables
en el pais de origen u otros organismos autoregulados, salvo las cuotas de Fondos de
Inversion Abiertos y los Valores soberanos o emitidos por los gobiernos de los paises
extranjeros que cumplan con lo indicado por los incisos d) y €) del presente articulo.
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g) En el caso de que un determinado emisor, Valor o instrumento financiero de corto
plazo fuera calificado en categorias de riesgo distintas, se considerara la calificacion
menor.

En el caso de excesos de inversién involuntarios, debido a disminuciones de calificacion de
riesgo u otros relacionados, dichos excesos deben ser corregidos en un plazo no mayor a
treinta (30) dias calendario. Para el caso de inversiones en paises sudamericanos, dicho
plazo sera de noventa (90) dias calendario.

Articulo 2° - (Broker y/o dealer) Para los efectos establecidos en el presente Seccion, las
Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion, deben suscribir un contrato con una
Agencia de Bolsa (broker y/o dealer) o banco en el pais extranjero donde se realicen las
inversiones indicadas en el articulo precedente.

Los Valores adquiridos para la cartera del Fondo deben estar bajo la custodia de un banco con
calificacién de riesgo minima de Al o una Entidad de Depdsito de Valores registrada en
cualquiera de las primeras veinte posiciones en el Ultimo ranking generado en la encuesta de
custodia global anual publicado en el sitio web www.globalcustody.com, segun corresponda.

El intermediario extranjero indicado anteriormente, debe estar debidamente autorizado por un
organismo regulador.

Las Sociedades Administradoras deben remitir a ASFI en forma mensual y hasta el quinto dia
habil después de cada fin de mes, una copia del extracto o reporte de las inversiones realizadas,
durante el mes, asi como, las efectuadas en los meses anteriores que aln se encuentren vigentes,
emitido por el mencionado intermediario o por una entidad de custodia, el que debe contemplar
por lo menos: el detalle de los Valores en los que se ha invertido, su precio y las comisiones
cobradas por el intermediario.

La Sociedad Administradora debe proveer un acceso electronico a la ASFI para verificar la
posicion de los activos que constituyen la cartera del Fondo de Inversion.

Articulo 3°- (Recompra anticipada de cuotas) Los Fondos de Inversion Cerrados podran
recomprar o redimir anticipadamente sus cuotas de acuerdo a los procedimientos y condiciones
establecidas en su Reglamento Interno y con aceptacidn previa de la mayoria en la Asamblea
General de Participantes

Los Fondos de Inversion Cerrados podran contar con mecanismos de cobertura de capital y/o
rendimientos siempre que los mismos sean externos al Fondo y no tengan relacién con su
Sociedad Administradora, no pudiendo ésta ejercer ninguna manipulacién sobre los mismos.

Articulo 4° - (Valoracion diaria) El precio de los Valores indicados en el presente capitulo,
debe ser determinado diariamente de acuerdo a las Normas o Metodologias de Valoracién que
emita ASFI.
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Sin perjuicio de lo establecido en el presente capitulo, ASFI podré establecer mediante Resolucion
de caracter general, normas adicionales que regulen las inversiones que realicen los Fondos de
Inversion en el extranjero.
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CAPITULO VII: DISPOSICIONES FINALES Y TRANSITORIAS

SECCION 1: DISPOSICIONES FINALES Y TRANSITORIAS

Articulo 1° - (Periodo de adecuacién) Las Sociedades Administradoras y sus Fondos de
Inversion autorizados por ASFI, deben adecuarse a lo dispuesto por la presente normativa dentro
de los ciento ochenta (180) dias calendario computables a partir del siguiente dia habil a la fecha
de notificacién con la presente norma.

Articulo 2°-  (Periodo de adecuacion de los fondos inscritos en el RMV) Los Fondos de
Inversion que actualmente estan inscritos en el Registro del Mercado de Valores, deben adecuarse
a lo dispuesto por el inciso 1) del articulo 1, Seccion 2, Capitulo V de la presente normativa,
dentro de los trescientos sesenta (360) dias calendario computables a partir del siguiente dia habil
a la fecha de notificacion con la presente norma.

Articulo 3° - (Normativa adicional) ASFI podra establecer mediante Resolucién de caracter
general, las normas que regulen la autorizacion, funcionamiento e inversiones de los Fondos de
Inversion que no se ajusten a los tipos de Fondos previstos por la presente normativa.

Asimismo, mediante Resolucion de caracter general, ASFI podra normar y regular cualquier
aspecto relativo a los Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras no contemplado por
la presente normativa.
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CAPITULO VIII: REQUISITOS PARA LA DISTRIBUCION DE CUOTAS DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

SECCION 1: REQUISITOS PARA LA DISTRIBUCION DE CUOTAS Y OBLIGACIONES
DE LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS Y LAS ENTIDADES
CONTRATADAS PARA PRESTAR SERVICIOS DE DISTRIBUCION

Articulo 1° - (Objeto) La presente Regulacion tiene por objeto regular la distribucién de
cuotas de los Fondos de Inversion Abiertos inscritos en el Registro del Mercado de Valores, mediante
servicios de empresas contratadas para tal fin por las Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversién, conforme a lo dispuesto por los articulos 9 y 10, Seccion 3, Capitulo Il, Titulo | de la
Normativa para los Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras aprobada mediante
Resolucion No. 421 de 13 de agosto de 2004.

Articulo 2° - (Operaciones autorizadas) Las Sociedades Administradoras podran realizar
operaciones de distribucién de los Fondos de Inversion Abiertos que administren, a través de
servicios prestados por:

a) Agencias de Bolsa y Compariias de Seguros autorizadas y supervisadas por ASFI.
b) Entidades bancarias y financieras, autorizadas y supervisadas por ASFI.
c) Otras entidades que autorice ASFI mediante Resolucion Administrativa.

Articulo 3°-  (Contenido minimo del contrato) Las Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion, para utilizar los servicios de las entidades especificadas en el articulo precedente, deben
suscribir un contrato con las mismas, que contemple como minimo lo siguiente:

a) Obligaciones de la entidad que preste el servicio de distribucion:

1) En el caso de que el servicio incluya la apertura de cuentas, asi como la
promocion de los Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras, la
entidad debera contar con personal capacitado para informar a los Participantes
de los Fondos de Inversiéon en todo lo concerniente a dicha modalidad de
inversién y a la normativa aplicable, ademas de lo dispuesto en el articulo 6 de
la presente regulacion.

El personal contratado por la entidad, debe contar al inicio de sus actividades,
con una capacitacion especializada de por lo menos 15 horas y estar
permanentemente actualizado con un minimo de 10 horas por semestre. A este
efecto, la Sociedad Administradora de Fondos de inversidn, debera contar con
la documentacion que acredite y respalde la realizacion de las actividades de
capacitacion sefialadas.
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Enviar diariamente y mediante sistemas en linea, a la Sociedad Administradora,
la informacién pertinente a las operaciones de compra y rescate de cuotas
realizadas.

Mantener un adecuado archivo de toda la documentacién que respalde las
operaciones de compra y venta de cuotas.

Orientar al publico y al participante sobre las diferencias existentes entre la
inversién en el Fondo de inversion y otros servicios o productos gque oferte la
entidad contratada.

Cuando corresponda, permitir la realizacién de inspecciones a los lugares o
puntos de distribucion, por parte de ASFI, de acuerdo a sus atribuciones y
funciones.

Cumplir con lo estipulado en el articulo 6 de la presente Regulacion.

Obligaciones de la Sociedad Administradora:

Proporcionar toda la informacion correspondiente para la prestacion de los
servicios de distribucion por parte de la entidad contratada.

Proporcionar a la entidad contratada todo el material publicitario
correspondiente, ademas de la documentacion necesaria para realizar la
distribucion de cuotas.

Capacitar al personal indicado en el inciso a) numeral 1) presente articulo.

Proporcionar a la entidad que preste el servicio de distribucion, informacién
periodica y oportuna sobre el Fondo de Inversion cuyas cuotas distribuya, asi
como datos generales de la industria de Fondos de Inversion y su normativa
aplicable.

Obligaciones de control interno:

Mecanismos de control interno a las actividades de distribucién y a las
personas responsables y encargadas de realizarlas.

Mecanismos de control al acceso y manejo de los sistemas computarizados
relacionados a la distribucion del Fondo de Inversion.

Mecanismos de confidencialidad en el manejo de la informacion.

Mecanismos de control al flujo de la informacion, apertura de cuentas de
participacion y a las operaciones de compra y rescate de cuotas.
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Adicionalmente se deberd cumplir con lo establecido por articulo 10, Seccién 3, Capitulo II,
Titulo I de la Normativa para los Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras aprobada
mediante Resolucién No. 421 de 13 de agosto de 2004.

Articulo 4° - (Contratos a disposicion de ASFI) De acuerdo a lo estipulado en el articulo 9,
Seccion 3, Capitulo 1, Titulo I de la Normativa paa los Fondos de Inversion y sus Sociedades
Administradoras aprobada mediante Resolucion No. 421 de 13 de agosto de 2004, los contratos
suscritos de distribucion de cuotas de los Fondos de Inversién, deberan estar a disposicion de
ASFI.

Articulo 5° -  (Responsabilidades) Conforme a lo indicado en la Normativa para los Fondos de
Inversion y sus Sociedades Administradoras aprobada mediante Resolucion No. 421 de 13 de
agosto de 2004, la Sociedad Administradora es responsable del desarrollo de todas las operaciones
y contingencias que pudiera ocasionar la distribucién de cuotas del Fondo de Inversion a través de
servicios prestados por otra entidad.

Articulo 6° -  (Informacién a proporcionar) En las actividades de distribucion de los Fondos de
Inversion Abiertos, ya sea directamente o a través de entidades contratadas para tal fin, que incluyan
los servicios de apertura de cuentas en los Fondos de Inversion y/o promocién de los mismos, se
debera proporcionar y explicar al publico en general por lo menos la siguiente informacion:

a) Nombre del Fondo de Inversién.
b) Tipo de Fondo de Inversion

c) Perfil de inversion del Fondo de Inversion (cartera, plazos de inversién, limites de
inversion, etc.)

d) Contenido basico del Reglamento Interno del Fondo.
e) Contenido bésico del Prospecto del Fondo.

f) Marco legal que rige las actividades del Fondo, donde se debe expresar que el Fondo de
Inversion y su Sociedad Administradora, esta regulado y supervisado por ASFI.

g) Nombre y antecedentes de la Sociedad Administradora del Fondo de Inversion (direccidn,
teléfono. Pagina WEB, correo electronico, situacion financiera, total de cartera de Fondos
administrados, nimero y tipo de Fondos administrados, resefia sobre su trayectoria como
administrador de Fondos, otros que se considere necesario poner en conocimiento del
inversionista).

h) En el caso de contratacion de otras entidades que realicen la distribucién de cuotas, aclarar
gue la misma actlia como intermediaria para la venta de las cuotas del Fondo de Inversion y
no participa en las decisiones de inversion y administracion del mismo, ademas de que no es
un producto de la entidad contratada.
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i) Rentabilidad del Fondo (como minimo a 30 y 90 dias) calculada en la fecha y los riesgos
inherentes a la inversion.

j) Comisiones y Gastos a ser cobrados al inversionista.
k) Tratamiento impositivo.

I) Otros que la Sociedad Administradora de Fondos de inversion o la entidad contratada
para prestar el servicio de distribucién considere importante poner en conocimiento del
inversionista.

Articulo 7° - (Apertura de cuentas) Previo a la apertura de cuentas y para la primera compra
de cuotas de los Fondos de Inversion Abiertos, se debera contar con una constancia firmada por el
futuro participante, de que ha recibido la informacion minima detallada en el articulo 6 de la
presente Regulacién, debiendo adjuntarse a su File individual, junto a los deméas documentos de
apertura de cuenta.

Articulo 8°- (Files de los participantes) Los Files de los participantes de los Fondos de
Inversion deben permanecer bajo la custodia de sus Sociedades Administradoras y de forma
centralizada, asi como las actualizaciones correspondientes, sin perjuicio de que la entidad
contratada para prestar el servicio de distribucién, pueda contar con copias de los mismos.

Articulo 9° - (Representantes Autorizados) Para realizar actividades de apertura de cuentas y
suscripcion de contratos de participacion, las Sociedades Administradoras deberan contar, en los
lugares de distribucién, con Representantes Autorizados inscritos en el Registro del Mercado de
Valores, de conformidad con lo dispuesto en la Normativa para los Fondos de Inversion y sus
Sociedades Administradoras aprobada mediante Resolucion N° 421 de 13 de agosto de 2004. El
contrato a ser suscrito con las entidades que presten el servicio de distribucion, deberd incluir
claramente las funciones y responsabilidades del Representante Autorizado.

Articulo 10° - (Promotores de Inversion) En el caso de utilizacion de Promotores de Inversion
durante las actividades de distribucion, se debera dar cumplimiento a lo estipulado por el articulo
11, Seccion 3, Capitulo 1, Titulo | de la Normativa para los Fondos de Inversién y sus Sociedades
Administradoras aprobada mediante Resolucién No. 421 de 13 de agosto de 2004.

Sin perjuicio de las obligaciones y responsabilidades establecidas para la Sociedad Administradora, en la
normativa vigente, los Promotores de Inversion podrén ser contratados por la entidad que preste los
servicios de distribucion debiendo hacer constar dicha situacion en el contrato de distribucion que se
realice con la entidad correspondiente.

Articulo 11° - (Plazo de adecuacion) Las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion
gue actualmente cuentan con servicios de distribucion a través de otras entidades contratadas, deberan
adecuar dichos servicios, asi como los respectivos contratos de distribucidn, a lo establecido en la
presente Regulacion, en un plazo méaximo de sesenta (60) dias calendario a partir de su vigencia.
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CONTROL DE VERSIONES

Seccién
Fecha Version Circular Resolucion modificada RNMV
Resolucién
13/08/2004 Inicial SPVS-IV-No. 421
12/09/2007 | incluido SPVS-IV-No.742 | Inc. i) Articulo2 | -1270 5 Titulo 1, Capitulo I Seccion
1, Inc. m) Articulo 2
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0.069 | Inc. g) Articulo2 | -iPro 5, Titulo I, Capitulo | Seccion
1, Inc. p) Articulo 2
27/05/2005 | incluido SPVS-IV-N0.443 | Inc.y) Articulo2 | Libro 5, Titulo I, Capitulo I Seccion
1, Inc. x) Articulo 2
8/12/2006 | modificado SPVS-IV-No.1367
12/09/2007 modificado SPVS-1V-No0.742
27/05/2005 | incluido SPVS-IV-N0443 | Inc.7) Articulo2 | -1Pr0 5 Titulo|l, Capitulo I Seccion
1, Inc. y) Articulo 2
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0.069 | Inc. b) Articulo7 | o120 S Titulo L, Capitulo I1 Seccion
2, Inc. b) Articulo 1
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0. 069 | Articulo 8 Libro 5, Titulo 1, Capitulo 11 Seccion
2, Articulo 2
. Inc. c), punto 4 Libro 5, Titulo I, Capitulo Il Seccién
12/09/2007 modificado SPVS-I1V-No.742 Articulo 11 3, Inc. ¢), punto 4 Articulo 2
. - Libro 5, Titulo I, Capitulo Il Secci6n
9/02/2006 modificado SPVS-1V-No.114 Inc. d) Articulo 13 3, Inc. d) Articulo 4
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inc. g) Articulo 13 | L#Pro 5, Titulo I, Capitulo 11 Seccion
3, Inc. g) Articulo 4
. Inc. h), punto 3 Libro 5, Titulo I, Capitulo Il Seccién
9/02/2006 modificado SPVS-IV-No.114 Articulo 13 3, Inc. h), punto 3 Articulo 4
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-No.742 | Articulo 15 Libro 5, Titulo I, Capitulo II Seccion
3, Articulo 6
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0.069 | Articulo 18 Libro 5, Titulo I, Capitulo II Seccion
3, Articulo 9
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inc. b) Articulo 24 | Libro 5. Titulo 1, Capitulo 1l
Seccioén 1, Inc. b) Articulo 4
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-No. 069 | Articulo 24 Libro 5, Tiwlo 1, Capitulo I
Seccion 1, Articulo 4
5/07/2006 | modificado SPVS-IV-N0.718 | Inc. b) Articulo 27 | LiPro 5, Titulo 1, Capitulo 1l
Seccion 2, Inc. b) Articulo 3
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-No.742 | Inc.a) Articulo 37 | 51Pr0, S, Titulo 1, Capitulo 1V
Secciodn 2, Inc. a) Articulo 5
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inc. b) Articulo 37 | <P, 5, Titulo I, Capitulo 1V
Seccion 2, Inc. a) Articulo 5
e Inc. b), punto 2 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
10/02/2009 modificado SPVS-1V-No. 069 Articulo 40 1, Inc. b), punto 2 Articulo 40
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-No.742 | Inc. i), Articulo 40 | H1270 5, Titulo I, Capitulo v Seccion
1, Inc. i), Articulo 1
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0. 069 | Inc. k), Articulo 40 | -0 5 Titulo 1, Capitulo v Seccion
1, Inc. k), Articulo 1
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Seccién
Fecha Version Circular Resolucion modificada RNMV
Resolucion
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inc. I), Articulo 4o | -0 5 Titulo 1, Capitulo v Seccion
1, Inc. 1), Articulo 1
10/02/2009 | incluido SPVS-IV-No. 069 | Articulo 41 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
1, Articulo 2
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inc. d), Articulo 42 | -0 S Titulo 1, Capitulo v Seccion
1, Inc. d), Articulo 3
. Ultimo parrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccién
9/02/2006 modificado SPVS-IV-No.114 Articulo 42 1, Ultimo pérrafo Articulo 3
10/02/2009 | incluido SPVS-IV-No. 069 | Inc. ), Articulo 43 | LB 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
! 2, Inc. a), Articulo 1
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742  |Inc. ¢), Articulo 43 | L1Pre 5 Titulo I, Capitulo V' Seccion
2, Inc. ¢), Articulo 1
i nva Inc. i) Ultimo pérrafo | Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccién
12/09/2007 modificado SPVS-IV-No.742 Avrticulo 43 2, Inc. i) Ultimo pérrafo Articulo 1
10/02/2009 | incluido SPVS-IV-No. 069 | Inc. k), Articulo 43 | 5100 S, Titulo I, Capitulo v/ Seccion
2, Inc. k), Articulo 1
e nvi Inc. 1), punto 1 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-No.069 | \ & 043 2, Inc. 1), punto 1 Articulo 1
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0.069 | Inc. n), Articulo 43 | £10r0 3 Titulo I, Capitulo V Seccion
2, Inc. n), Articulo 1
18/02/2005 | modificado SPVS-IV-N0107 | 1nc. o), Articulo 43 | LiPT0 5. Tiulo I, Capitulo V' Seccion
2, Inc. g), Articulo 1
- - nv Inc. w), punto 4, Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
27/05/2005 incluido SPVS-IV-No.443 Articulo 43 2, Inc. w), punto 4, Articulo 1
i v Inc. w), punto 5, Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccién
5/07/2006 modificado SPVS-IV-No.718 Articulo 43 2, Inc. w), punto 5, Articulo 1
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inc. c), Articulo 44 | LB S, Titulo I, Capitulo V Seccion
2, Inc. w), punto 5, Articulo 2
9/02/2006 | modificado SPVS-IV-No.114 | Articulo 47 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
2, Articulo 5
9/02/2006 | modificado SPVS-IV-No.114 | Articulo 48 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
2, Articulo 6
9/02/2006 | modificado SPVS-IV-No.114 | Articulo 50 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
3, Articulo 2
9/02/2006 modificado SPVS-1V-No.114 Inc. a), Articulo 53 Libro 5, T'tUI.O 1, Capitulo V Seccion
4, Inc. a), Articulo 1
18/02/2005 | modificado SPVS-IV-N0.107 | Articulo 54 Libro 5, Titulo I, Capitulo V/ Seccion
4, Articulo 2
27/05/2005 | incluido SPVS-IV-N0.443 | Inc. b), Articulo56 | L1005 Titulo I, Capitulo v Seccion
! 4, Inc. b), Articulo 4
27/05/2005 incluido SPVS-1V-No.443 Pen_L’JItimo parrafo, Lib_ro 5, Titulo I, Pendltimo parrafo,
Articulo 56 Articulo 4
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Articulo 58 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
5, Articulo 2
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-No.742 | Articulo 59 Libro 5, Titulo I, Capitulo V/ Seccion
5, Articulo 3
. nv Primer parrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
10/02/2009 modificado SPVS-IV-No. 069 Articulo 60 5, Primer parrafo Articulo 4
i L Ultimo parrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
12/09/2007 modificado SPVS-IV-No.742 Articulo 60 5, Ultimo parrafo Articulo 4
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Seccion
Fecha Version Circular Resolucion modificada RNMV
Resolucion
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742  |Inc. h), Articulo 61 | 00 9, Titulo I, Capitulo V Seccion
5, Inc. h), Articulo 5
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0742 | Inc. i), Articulo 61 | L1005, Titlo I, Capitulo v Seccion
5, Inc. i), Articulo 5
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0.069 | Articulo 62 Libro 5, Titulo I, Capitulo V' Seccion
5, Articulo 6
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-No. 069 | Articulo 63 Libro 5, Titulo1, Capitulo V Seccion
6, Articulo 1
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-No. 069 | Articulo 64 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
6, Articulo 2
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-No. 069 | Inc. f), Articulo 66 | 51070 5, Titulo 1, Capitulo v Seccion
6, Inc. f), Articulo 4
i nva Pendltimo parrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
10/02/2009 modificado SPVS-IV-No. 069 Avrticulo 66 6, Penultimo parrafo Articulo 4
12/09/2007 modificado SPVS-IV-No.742 Artl_culo 67 (Otros lero 5, Titulo I, Articulo 1 (Otros
Activos) Activos)
. nv Articulo 67 Libro 5, Titulo I, Capitulo V Seccion
10/02/2009 modificado SPVS-IV-No. 069 (Comisiones del Dia) | 7, Articulo 1 (Comisiones del Dia)
10/02/2009 modificado SPVS-1V-No. 069 Artlcglo 67 (Gastos L|br0,5, Titulo I, Articulo 1 (Gastos
del Dia) del Dia)
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0.069 | Articulo 68 Libro 5, Titulo, Capitulo V Seccion
8, Articulo 1
s n Primer parrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo VI
8/12/2006 modificado SPVS-1V-No.1367 Acrticulo 79 Seccién 1, Primer parrafo Articulo 4
ifi v Primer parrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo VI
12/09/2007 modificado SPVS-IV-No.742 Articulo 79 Seccion 1, Primer pérrafo Articulo 4
i nv Ultimo pérrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo VI
27/05/2005 modificado SPVS-IV-No.443 Articulo 79 Seccion 1, Ultimo péarrafo Articulo 4
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inciso a) Articulo 82 | K120, 5 Titulo I, Capitulo V1
Seccion 1, Inciso a) Articulo 7
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Inciso b) Articulo 82 | £1Pre 5 Titulo 1, Capitulo Vi
Seccién 1, Inciso b) Articulo 7
18/02/2005 | modificado SPVS-IV-N0.107 | Inciso f) Articulo 82 | £Pr0, 5 Titulo 1, Capitulo VI
Seccién 1, Inciso f) Articulo 7
27/05/2005 | Incluido SPVS-IV-N0.443 | Inciso i) Articulo g2 | S0, 5» Titulo -, Capitulo VI
Seccion 1, Inciso i) Articulo 7
. Ultimo péarrafo Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
9/02/2006 modificado SPVS-1V-No.114 Articulo 83 Seccion 1, Ultimo péarrafo Articulo 8
- L Ultimo parrafo Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
12/09/2007 modificado SPVS-IV-No.742 Avrticulo 83 Seccion 1, Ultimo parrafo Articulo 8
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-N0.742 | Articulo 85 Libro_ 5, Titulo 1, - Capitulo VI
Seccion 1, Articulo 10
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-No0.742 | Articulo 94 Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
Seccion 2, Articulo 8
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0. 069 | Articulo 95 Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
Seccion 2, Articulo 9
Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
12/09/2007 modificado SPVS-I1V-No0.742 Articulo 96 Seccidn 2, Articulo 10
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Seccién
Fecha Version Circular Resolucion modificada RNMV
Resolucion
10/02/2009 | modificado SPVS-IV-N0.069 | Articulo 97 Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
Seccion 2, Articulo 11
12/09/2007 | modificado SPVS-IV-No.742 | Inc.a) Articulo 97 | 500, S, Titulo 1, Capitulo Vi
Seccion 2, Inc. a) Articulo 11
e I Primer parrafo Libro 5, Titulo I, Capitulo VI
12/09/2007 modificado SPVS-IV-No.742 Articulo 107 Seccion 3, Primer parrafo Articulo 1
- n Inciso a) Articulo Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
27/05/2005 modificado SPVS-1V-No0.443 107 Seccin 3, Inciso a) Articulo 1
e nvi Inciso d) Articulo Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
27/05/2005 modificado SPVS-IV-No.443 107 Seccion 3, Inciso d) Articulo 1
e nvi Inciso f) Articulo Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
27/05/2005 modificado SPVS-IV-No.443 107 Seccion 3, Inciso f) Articulo 1
- v Inciso g) Articulo Libro 5, Titulo I, Capitulo VI
27/05/2005 modificado SPVS-1V-No0.443 107 Secci6n 3, Inciso g) Articulo 1
. SPVS/IV/CC- Ultimo pérrafo Libro 5, Titulo 1, Capitulo VI
12/09/2005 | modificado 054/2005 Articulo 107 Seccion 3, Ultimo parrafo Articulo 1
15/03/2005 Inicial SPVS-1V-N° 194
Numeral 1 Inc. ) Libro 5, Titulo 1, Capitulo VIII
modificado SPVS-1V-N°510 ' Seccion 1, Numeral 1 Inc. a) articulo

articulo 3
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