RESOL UCION ADMINISTRATIVA SPVS — | P N° 038/2002

LaPaz, 14 de enero de 2002

REGLAMENTO DE INVERSIONES

VISTOSY CONSIDERANDO .-

Que la Superintendencia de Pensones, Vdores y Seguros (SPVS) tiene competencia privativa e
indeegable, con jurisdiccion naciond para regular, controlar y supervisar la correcta y oportuna
adminidracion dd Fondo de Cepitdizacion Individud (FCl) y d Fondo de Capitdizacion
Colectiva (FCC)

Que € D.S No. 25866 de 11 de Agosto de 2000 en su aticulo 2 inciso @ adiciona d aticulo 202
dd D.S 24469 de 22 de Enero de 1997, d dguiente parafo. “ Las inversones redizadas con
recursos de FCl en Vaores de Renta Vaiable y Cuotas de Fondos de Inversion, estardn sujetas a
limites por categorias y niveles de riego, edtaddecidas por Resolucion Adminidrativa expresa de
la Superintendencia de Pensiones, Vaoresy Seguros'y gprobada por € CONFIP?;

Que los aticulos 203 (NIVELES DE RIESGO PARA LOS TITULOS VALORES DE CORTO
PLAZO) y 204CATEGORIAS DE RIESGO PARA LOS TITULOS VALORES DE LARGO
PLAZO) dd D.S. 24469 de 22 de Enero de 1997 han Sdo derogados por € D.S. No. 25866 de 11
de Agogto de 2000;

Que d aticulo 205 dd D.S 24469 de 22 de Enero de 1997, ha ddo modificado por d D.S
25958 de 21 de Octubre de 2000 en su primer parafo.

“Los Vdores representativos de deuda emitidos por emisores locdes susceptibles de ser
adquiridos con los recursos de los Fondos, deberdn edtar cdificados por una Entidad Cdificadora
de riesgo privada autorizada por la SPVS y regisrada en € Registro dd Mercado de Vdores, de
acuerdo a la norma legd correspondiente. Las AFP deberan consderar para efectos de inverson
la cdificacion menor 9 existiesen dos 0 més cdificaciones efectuadas.”

Que d D.S. No. 25866 de 11 de Agogto de 2000 en su aticulo 2 indso b) sudituye d aticulo
206 dd D.S. 24469 de 22 de Enero de 1997, con d Sguiente texto:

“ARTICULO 206.- CALIFICACION DE LAS ACCIONES Y CUOTAS. Los Vdores de Renta
Vaiddle y Cuctes de Fondos de Invesdn emitidos por emisores condituidos en Bodlivia
susceptibles de ser adquiridos con recursos de los FCI, FCC y FCIV, deberdn edar cdificados
por d menos una Entidad Cdificadora de Rieyjo  autorizada por la  Superintendencia de



Pensones, Vdores y Seguros, debiendo consderar las AFP y la Entidad Recaudadora de Aportes
de Vivienda la cdlificacion menor dentro de las cdificaciones efectuadas.

La cdificacion minima acepteble paa Vdores de Renta Vaiable y Cuotas de Fondos de
Inveedon de emisores condituidos en d pas sera edablecida mediante Resolucion
Adminigrativa expresa de la Superintendencia de Pensones, Vaores y Seguros, gorobeda  por d
CONFIP’;

Que & D.S No. 25866 de 11 de Agosto de 2000 en su aticulo 2 incdso ¢©) sudituye d aticulo 210
de D.S. 2440 de 22 de Enero de 1997, con @ dguiente texto:

“ARTICULO 210. EQUIVALENCIAS EN LA CALIFACACION DE RIESGOS
INTERNACIONALES. Paa efectos de lo edablecido en d presente reglanento la
Superintendencia de  Pensones, Vdores 'y  Seguros  edablecerda  mediante Resolucion
Adminidrativa expresa y gorobada por d CONFIP las eguivdencias de la nomendaura de
cdificacion de rieggo intenaciond y naciond aorobada en d Reglamento de Entidades
Cdificadoras de Riexyo’;

Que d Articulo 4 dd D.S. 26400 dd 17 de noviembre de 2001 autoriza a la Superintendencia de
Pensones, Vdores y Seguros, a normar mediante Resolucion Administrativa gprobada por €
CONFIP cuando corresponda, las modificaciones y actudizacion de los contenidos, a los que
hacian referencia los articulos derogedos por  mismo Decreto etablecidos en € Capitulo VIl y
VIl dd D.S 24469, referidos a normas necesstrias para d funcionamiento de las inversones dd
FCl y dd FCC.

Que d aticulo 6 dd D.S 26400 deroga los aticulos 193 a 201, 212, 215, 218, 219, 220, 221,
222, 223, 225, 226, 229 d 232236, 244, 246 d 250, 253, 258, 259, 260, 262, 265, 269, 285 d
296 dd D.S. 24469 de 17 de enero de 1997.

Que mediante Resolucion adminidrativa SPVS — V- No. 263 de 27 de junio de 2000 s emite d
Reglamento de Entidades Cdificadoras de Riesgo gorobado por € CONFP mediante Acta de
Aprobacion N° SB/CONF P/028/2000.

Que a tiempo de findizarse d plazo inicid de exdudvidad de cinco afos a contar de la Fecha de
Inicio para € sarvicio de cudtodia establecido en d aticulo 245 dd D.S 24469 y en exidencia
dd marco legd correspondiente para @ funcionamiento de una Entidad de Depdsto de Vdores
naciond es necesario determinar nuevos criterios y condiciones para € sarvicio de cudtodia tanto
paralasinversoneslocaes como en  extranjero.

Que d CONFIP en reunion dd dia 14 de eneo con Acta No 22/2002 gorobd d presente
reglamento:



POR TANTO:

EL SUPERINTENDENTE DE PENSIONES VALORES Y SEGUROS, EN USO DE LAS
ATRIBUCIONES CONFERIDASPOR LEY,

RESUELVE:

CAPITULOI
DISPOS CIONES GENERALES

ARTICULO 1- DEFINICIONES
Para efectos de lo dispuesto en € presente reglamento respecto a las inversones en @ extranjero,
seentenderapor:

a)

b)

Garantia dd Estado: e entendera que un Vdor tiene la garantia dd Estado o de bancos
centrdes, cuando éstos deban responder, d menos en forma subsdiaia a la repectiva
obligacidn, en los términos dd principd obligado. Edo es vdido paa los Vdores de las
letras @), b) y ) dd articulo 14.

Asmsamo, paa € caso de vaores emitidos por entidades bancarias internaciondes, solo se
condderaran con garantia dd Edtado en caso de que ede reconozca explicitamente la
respectiva obligacion en los términas del principa obligado.

Contrato de opcion: Contrato por € cud una parte, a cambio de un precio o prima de
opcion, adquiere por un plazo establecido € derecho, que puede gercer 0 no a su ahitrio, a
comprar 0 vender a un precio fijado en d mismo contrato, denominado precio de gercicio de
la opcion, un nimero determinado de unidades de un activo objeto previamente definido y
debidamente caracterizado.

Asmismo, paralos efectos de la definicion contenida en este inciso, deberd entenderse por:
) Precio o Prima dela opcion: Precio d cud se compra o sevende laopcion.

i) Precio de gercicio de la opcion: Precio d que debe efectuarse la compra o la venta
del activo objeto de la opcion en caso de gercerse d derecho otorgado por ela

i) Emitir o lanzar contratos de opciones. A la diigacion que se contree para
comprar 0 vender d activo objeto de la opcidn dentro dd plazo y demés condiciones
especificadas en éda, d momento de gercerse la opcion por parte de su comprador o
titular.

Contrato de futuro: Contrao edandarizado, por € cud una pate adquiere, segin €
contrato de que <e trate, la obligacion de comprar 0 vender, a un plazo que s edipula, un



d)

nimero determinado de unidades de un activo objeto previamente definido y caracterizado, a
un precio predefinido d momento de celebracion dd contrato.

Contrato de forward: Contrato en virtud dd cud una de las partes adquiere la obligacidn
de comprar y la otra de vender, en un plazo futuro preestablecido, un nimero determinado de
unidades de un activo objeto previamente definido, a un precio fijado en € mismo contrato.

Activo objeto de los contratos de opciones, futuros y forward: Corresponde a aqud

activo sobre € cua e redizan los respectivos contratos y que se intercambia ya Sea por
trandferencia 0 por compensacion de diferenciass d momento de dar cumplimiento a la
opcion o d liquidarse una operacion de futuro o forward.

Camara de Compensacion: Entidad que actla como contrgparte en los contratos de

opciones y futuros que se ceebren en los respectivos mercados secundarios formaes, esto
es, comprador de los vendedores y vendedor de los compradores.

Ademés, para efectos dd cdculo de los limites de inverson sefidados en los aticulos 28 y 29 de
este reglamento, se entendera por:

9)

h)

Activo objeto: A la moneda que se ©ompra a futuro o forward 0 que e tiene derecho a
adquirir en € caso de las opciones, de acuerdo d respectivo contrato, traténdose de compras
de monedas extranjeras; 0 la moneda que se vende a futuro o forward, o que se tiene derecho
a vender en d caso de las opciones, de acuerdo d respectivo contrato, tratandose de ventas
de monedas extranjeras. La vaoracion de activo objeto se obtendra en funcion de las
normas de convertibilidad de monedas'y vaoracion vigentes emitidas por la SPV'S.,

Términos netos: Tratdndose de contratos de futuros o forwards, a la diferencia entre d vaor
dd activo objeto vendido a futuro o forward y € vdor dd activo objeto comprado a futuro o
forward, en € evento que las ventas a futuro o forward seen mayores que las compras, o ala
diferencia entre d vaor dd activo objeto comprado a futuro o forward y € vaor dd activo
objeto vendido a futuro o forward, en d evento que la compras a futuro o forward seen
mayores que las ventas. La compensacion anterior, sera redizada Sempre gue los contratos
tengan iguales activo objeto y venzan en d mismo mesy afo cdendario.

ARTICULO 2- INVERSIONESDEL FCI
Los recursos dd FCl, sdvo los sddos que se mantengan en recursos de dta liquidez, deberdn
edar invertidos en los Vadores autorizados en d presente Reglamento. Las inversones estardn
jetas a limites por tipo genérico dd Vdor, a limites por emisor, a limites por categoria y nivees
de riexgo, a limites por liquidez dd indrumento y limites como porcentge dd vdor dd FCl, de
acuerdo alo que se establece en |a presente norma.

ARTICULO 3.-INVERSONESDEL FCC



Toda la liquidez generada por d FCC, sdvo la mantenida en Recursos de Alta Liquidez para €
pago de beneficios debera invertirse en Vdores audtorizados por la SPVS que cuenten con la
cdificacion de riesgo  en conformidad a lo dispuesto en @ presente reglamento y en las normas
referidas ainversones esablecidas en € D.S. 24469 de 17 de enero de 1997.

Los limites de inverson, por tipo de indrumento, emisor, nivdes y caegorias de riesgo, liquidez,
seran normados mediante Resolucion Adminidrativa de la SPV'S gprobada por € CONFIP.

Las inversones deberdn redizarse obligaoriamente tomando en cuenta los plazos y la liquidez
necesaria para otorgar |os beneficios establecidos por Ley y reglamentos.

ARTICULO 4.- AUTORIZACION DE LAS INVERSIONES PARA EL PERIODO DE
INICIO DE OPERACIONES DE UNA NUEVA AFP, DESPUES DEL PERIODO DE
EXCLUSVIDAD

La Superintendencia debera, por Unica vez d inicio de operaciones de una nueva AFP después
dd periodo de exdudvidad, autorizar las inverdones de la misma dSn jedon a los limites de
inverson. La determinacion de la fecha de vigencia de los limites de inversdn para las nuevas
AFP, sxr4 aribucion de la Superintendencia en un plazo no mayor de sais (6) meses y debera ser
comunicada oficidmente ala AFP, noventa (90) dias antes de su efectivizacion.

PARTEl
LIMITESDE INVERSION

ARTICULO 5- INVERSIONES AUTORIZADAS Y LIMITES POR TIPO
GENERICO DE VALOR

Los recursos de los FClI solo deberdn ser invetidos en los tipos genéricos de Vdores y en
obsarvanciaalos limites maximos de inverson expresados como porcentgie ddl vaor dd FCI.

Edos limites sxén fijados mediante Resolucion Adminidrativa de la SPVS gorobada por €
Comité de Normas Financieras de Prudencia (CONFIP) en d caso de Vdores emitidos por
emisores locades, y por @ Directorio dd Banco Centrd de Bolivia en € caso de Vdores emitidos
por emisores extranjeras, dentro de |os Siguientes rangos expresados como porcentgje del FCI:

a) Vdores representetivos de deuda emitidos por € Tesoro Generd de la Nacion de Bolivia y
Vdores emitidos por  Banco Centrd de Balivia, sin limite.

b) Bonos bonos convetibles en acciones antes de su conversion, depdsitos a plazo fijo y otros
Vdores representativos de deuda didintos de cédulas hipotecarias, emitidos por bancos
condtituidos en Balivia. El limite méximo debera ser fijado entre:

1. Ventey cuarenta por ciento (20 y 40%) parad conjunto de Vdores de Corto Plazo.

2. Treintay cincuenta por ciento (30 y 50%) parad conjunto de Vaores de Largo Fazo



f)

9)

h)

)

La suma de las inverdones, en Vdores de Largo Plazo y Vdores de Corto Plazo a que se
refiere d presente inciso, no podra exceder € cincuenta por ciento (50%) del vaor dd FCI.

Cédules hipotecarias emitides por bancos condituidos en Bolivia El limite mé&ximo debera
ser fijado entre treinta y cincuenta por ciento (30 y 50%). La suma de las inversones en los
Vdoresdelosincisosb) y ¢) no podra exceder d sesenta por ciento (60%) del vaor del FCI.

Vdores representativos de deuda, incluidos los bonos convertibles en acciones antes de su
converson emitidos por sociedades comercides condituidas en Bolivia diferentes de bancos
y autorizades para hacer oferta publica por la Superintendencia de Pendones, Vdores y
Seguros. El limite méximo debera s fijado entre treinta y cuarenta y cinco por ciento (30 y
45%)

Vdores representativos de deuda emitidos por municipios locdes y que cuenten con
cdificacion de riesgos El limite méximo debera ser fijado entre cero y diez por ciento (0 y
10%)

Cuotas de Fondos de Inverson condituidos en Bolivia El limite mé&ximo deberd ser fijado
entre cinco y quince por ciento (5y 15%).

Acciones de sociedades andnimas condiituidas en Bolivia El limite mé&ximo debera ser fijado
entre veinte y cuarenta por ciento (20 y 40%).

Otros Vdores no egpecificados en los incisos precedentes de emisores condituidos en
Balivia 0 de indituciones edatdes cuya compra sea autorizada por la Superintendencia y que
cuenten con la cdificacion de riexgo permitida paa d SSO. EH limite m&imo paa €
conjunto de estos Vdores, deberd ser fijado entre cero y cinco por ciento (0'y 5%)

Vaores representativos de deuda, emitidos 0 garantizados por edtados extranjeros, bancos
centrdes 0 sus eguivdentes, por organismos internaciondes, bonos, acciones,  bonos
convetibles en acciones emitidos por empresss condituides en d extranjero; cuotas de
Fondos de Inverson condituidos en € extranjero y otros Vdores autorizados expresamente
por la Superintendencia El limite méximo para d conjunto de estos Vaores debera s fijado
entre diez y cincuenta por ciento (10 'y 50%).

Vdores representativos de deuda emitidos a patir de un proceso de titularizacion, que
cuenten con cdificacion de riesgo. El limite méximo seréfijado entres

1. Vente y trenta por ciento (20% y 30%) para d conjunto de Vaores emitidos a partir de
un proceso de titularizacion, respadados por cartera hipotecaria



2. Uno y diez por cento (1% y 10%) paa d conjunto de Vdores emitidos a partir de un
proceso de titularizacion, respa dados por otros bienes o activos.

La suma de las inversones en Vdores de los numerdes 1 y 2 anteriores, no podra exceder €
30% dd vaor dd FCI

ARTICULO 6.- LIMITESPOR EMISOR Y VALOR DEL FONDO

Ademés de los limites por tipo genérico de Vdor, las inversones de los FCI no podran exceder
los sguientes limites por emisor ddl vdor dd FCI:

a) La suma de las inversones, en Vdores representativos de deuda incluidos los bonos

convertibles en acciones antes de su conversdn emitidos por una misma sociedad
comecid ocondituida en Bolivia autorizada para hecer ofeta plblica por la

Superintendencia de Pensones, Vdores y Seguros a8 como de un miSmo municipio
locd, no podra superar ninguno de los Sguientes limites:

1. Diez por ciento (10%) dd vaor dd FCI por e FRPP.

2. Cuarentapor ciento (40%) de los Vaores pertenecientes a unamisma sexie.

b) La suma de inversdn en acciones de una misma socdedad andnima, condituida en
Balivia, no podra superar ninguno de los Sguientes limites por emisor:

1. El cinco por ciento (5%) de las acciones de dicha sociedad
2. H dnco por dento (5%) dd vaor dd FCI por € FA dd emisor

C) La inverson en cuotes de un mismo Fondo de Inversdn condituido en Bolivia no podréa
exceder ninguno de los Sguientes limites

1 E vente por ciento (20%) de vador dd Fondo de Inverson en que e redizard la
inverson.

2. El trespor ciento (3%) dd vaor de FCI.

d La suma de las inversones en acciones, en cuotas de Fondos de Inversdn y en cudquier
otro Vaor representativo de capitd, de emisores condruidos en Bolivia y en d extranjero,
no podra exceder en conjunto € cuarenta'y cinco por ciento (45%) dd vaor dd FCI.

PARTE I

DEL FACTOR DE RIESGO PROMEDIO PONDERADO,
FACTOR DE ATRIBUTOSY SUSDETERMINANTES



ARTICULO 7- FACTOR DE RIESGO PROMEDIO PONDERADO

El factor de riesgo promedio ponderado, en addante FRPP, es d multiplicador que limita las
inversones dd FCl en Vdores representativos de deuda emitidos por emisores condituidos en
Bolivia, de acuerdo d riesgo ponderado de las emisones de Vdores de un mismo emisor. E
FRPP es la suma de los productos entre € factor de riesgo agnedo a cada Vdor, de acuerdo a la
categoria 0 nived en que hayan sdo cdificados, y d vdor de la inverson dd FCl respectivo en
cada uno de edtos Vdores, todo edto dividido por € vdor totd de las inversones dd FCl en los
digtintos Vaores representativos de deuda de ese mismo emisor.

ARTICULO 8- FACTORESDE RIESGO
Para efectos de cdculo dd Factor de Riesgo Promedio Ponderado (FRPP), se establecen los

sSguientes factores de riesgo correspondientes a cada categoria 0 nivd de riesgo para los Vaores
representativos de deuda:

a) Los factores de riesgo correspondientes a las categorias de riesgo etablecidas para los

Vdores de Largo Plazo son:
CATEGORIA FACTOR DE RIESGO
AAA 1 (uno)
AALl AA2. AA3 0,9 (Cero comanueve)
Al.A2. A3 0,8 (Cero comaocho)
BBB1.BBB2.BBB3 0,7 (cero comasiete)
BB1BB2 0,6 (cero comasais)

A categorias de riesgo igudes o inferiores a BB3 les correspondera € factor de riego O
(cero).

c) Los factores de riesgo correspondientes a los niveles de riego edtablecidos para los

Vdores de Corto Plazo son:
NIVEL FACTOR DE
RIESGO
Nive 1 1 (uno)
Nivd 2 2 (dos)
Nive 3 3 (tres)

A nivdes de riesgo igudes o inferiores a Nive 4 (N-4) les corresponderd € factor de
riesgo cero (0)



ARTICULO 9- FACTOR DE ATRIBUTOS

Bl factor de aributos en addante FA, es d multiplicador que limita las inversones dd FCl en
acciones emitidas por emisores condituidos en Bolivia, de acuerdo d grado de liquidez de la
accion de un mismo emisor y la concentracion de propiedad del mismo.

El factor de atributos es € producto entre d factor de concentracion de un emisor determinado y
e factor deliquidez de laaccion emitida por este mismo emisor.

ARTICULO 10-  FACTOR DE CONCENTRACION

Para efectos de cdculo dd factor de aributos, se establecen los sSguientes factores de
concentracion, de acuerdo a grado de concentracion maximo de la propiedad de la sociedad que
setrae

a) Uno (1) cuando ninglin socio directa o indirectamente, pueda concentrar mas de un treinta
y dos por ciento (32%) dd capita con derecho avoto.

b) Cero coma ocho (0,8), cuando la concentracion maxima permitida sea superior a treinta y
dos por ciento (32%) y menor o iguad a sesenta y cinco (65%) dd capitd con derecho a
Voto.

C) Cero coma cinco (0,5 cuando la concentracion méxima permitida sea superior d sesenta
y cinco por cento (65%) de capita con derecho avato.

La Superintendencia esta facultada a modificar |os factores de concentracion.

ARTICULO 11.- FACTOR DE LIQUIDEZ
Para efectos de cdculo dd FA, = edtablecen las dguientes eguivdencias entre € indice de
liquidez y d factor deliquidez

INDICE DE FACTOR DE

LIQUIDEZ LIQUIDEZ
IL <20% 03
20% < IL <50% 05
5% < IL < 70% 07
70% < IL NNNN 10

B cdculo dd indice de liquidez srd efectuado por la Superintendencia sobre la base de dos
vaiadles i) € nimero de dias transados de una determinada accion y i) d totd de los dias,
hébilesbursitiles.

El monto minimo de transaccidn y la periodicidad paa d cdculo dd indice de liquidez sera
determinado por la Superintendencia, mediante circular.



La Superintendencia esa facultada a modificar los factores de liquidez para los indices de
liquidez del presente articulo.

PARTE 11
MERCADOSLOCALES

ARTICULO 12- BOLSASDE VALORESLOCALES

Para redizar las inversones con los recursos de los FCl y FCC, las AFP deberdn condaar que
las migmas s dfectien en Bolsss de Vdores condituides en Bolivia, que cumplan los requistos
edablecidos en las normas legdes vigentes, y que no hayan Sdo sujetas a suspension de licencia
en los dltimos cinco (5) afios. En caso de que una Bolsa twviere una antigliedad menor a cinco (5)
ahos étadisposicion se gplicarad periodo de funcionamiento delamisma

ARTICULO 13- AGENTESDE BOLSA
Los Agentes de Bolsa degibles paa operar con las AFP, deberdn cumplir con los dguientes
requistos.

a) Edtar Legdmente condtituidos de acuerdo a norma vigente del mercado de vaores.

b) Cumplir permanentemente las exigencias técnicas y patrimonides edablecidas por las
normas vigentes del mercado de vaores.

C) No haber sdo sujetos a multas por infracciones u omisones cometidas por culpa grave,
intervencion, cancdacion de regisdro e inhabilitaciones de conformidad a lo edablecido en
la Ley dd Mercado de Vdores d menos en los Ultimos tres (3) aflos de operaciones. En
ca0 de tener antigliedad menor a los tres (3) afios de operaciones, edta digpodcion se
aolicarad periodo en d que la Agencia de Bolsa estuviera operando.

Los Agetes de Bolsa para opear con las AFP deberdn ademéds proporcionar a la
Superintendencia la informacion que ésta requiera, dentro del plazo que e fije para d efecto y
mantener permanentemente una cuenta corriente con la  Entidad de Depdsito de Vaores o la
Entidad de Entidad de Cugtodia globa autorizada para operar con la AFP.

Seraresponsabilidad de las AFP velar por d cumplimiento del presente articulo

CAPITULO I
INVERSIONES EN EL EXTRANJERO

PARTE |
DE LOSVALORESAUTORIZADOS

ARTICULO 14.-- TIPOSGENERICOSDE VALORES AUTORIZADOS



Los recursos dd FCl y dd FCC, podrén s invertidos en los Sguientes Vdores emitidos por
emisores condituidos en d extranjero:

a) Vdores representativos de deuda emitidos o garantizados por Edados extranjeros y
bancos centraes extranjeros o sus equivaentes.

b) Vdores representativos de deuda emitidos 0 garantizados por organismas internacionaes.

C) Vdores representaivos de deuda emitidos o gaantizados por entidades bancarias
extranjeras. En d caso de depdstos de corto plazo sSn transaccion en mercados
secundarios, su plazo d vencimiento deberd sr menor o igud a 90 dias

d Vaores representativos de deuda emitidos por empresas extranjeras.
€) Cuotas de Fondos de Invers6n Abiertos y Cerrados extranjeros.
f) Acciones de empresas y entidades bancarias extranjeras.

0 Cetificados negociables representativos de titulos de capitd o deuda de entidades
extranjeras, emitidos por bancos depositarios en  extranjero.

h) Otros Vaores autorizados expresamente por la Superintendencia

PARTE I
DE LA CALIFICACION DE RIESGO

ARTICULO 15.- CALIFICACION DE RIESGO

Los Vdores representativos de deuda de emisores condituidos en € extranjero, susceptibles de ser
adquiridos con los recursos de los FCl y FCC, deberan edtar cdificados por entidades cdlificadoras
privades internaciondes que detemine la Supeintendencia mediante Resolucion  Adminidrativa
expresa.

La cdificacion minima aceptable para Vdores de lago plazo sera BBB3 y Nivd 3 (N-3) para
Vdores de corto plazo, de acuerdo a las equivdencias que dictara la Superintendencia mediante
Resolucion Adminigrativa

Las fuentes de informecion para verificar la exigencia de una cdificacion de riesgo internaciond,
sran aqudlas originadas en las entidades cdificadoras privadas internaciondes, ya sea a través
de medios dectronicos o fisicos, regpecto de los cudes conde su vigencia a la fecha de la
inverson. Las AFP deberan informar a la Superintendencia, € segundo dia hébil de cada mes, los
canbios de cdificacion ocurridos durante € mes precedente, para los indrumentos de deuda
extranjera mantenidos en la cartera de sus Fondos d Ultimo dia habil de dicho mes



Para la inverstn en acciones y cetificados negociables representativos de titulos de capitd,
emitidas por emisores condituidos en d extranjero, se establece como requisto que € emisor de
los mismos redice oferta pldblica de dichos Vaores en los mecados de New York Stock
Exchange (NYSE), Internationd London Stock Exchange, Deutsche Borse A.G.—Frankfurter
Wertpapierborse (Bolsa de Frankfurt) y Tokyo Stock Exchange (TSE).

Para la inverson en cuotas de fondos de inverson condituidos legdmente en d extranjero, édas
deberan cumplir los Sguientes requisitos:

La cdificacion de riesgo que tenga d pais donde eté condituido € fondo, la sociedad
administradora dd mismo y su mariz, deberd sr d menos Categoria AA3, de acuerdo a
las equivaencias que dictara la Superintendencia mediante Resolucion Adminidtrativa

La sociedad adminigtradora, su mdriz, y d fondo deberdn estar registrados y fiscdizados
por los organismos reguledores pertinentes de los paises en los cudes = encuentren
condtituidos.

Los fondos deberan especificar en € progoecto de emisdn de sus cuotas 0 en sus
edatutos, sus politicas de endeudamiento, de otorgamiento de garatiass y de uso de
insrumentos derivados, las cudes deberdn ser coherentes y consistentes con los aspectos
fundamentaes dd fondo, tales como objetivos, paliticas y nombre.

Las obligaciones dd fondo, incduyendo las operaciones con derivados que no cuenten con
una adecuada coberturay sus pasivos, no podrén exceder del 35% de sus activos.

Los gravAmenes y prohibiciones sobre los activos dd fondo solamente podrén tener como
objeto garantizar obligaciones propias dd fondo y no podrdn exceder dd 35% de sus
activos.

El fondo deberd contar con d menos 20 millones de dlares en activos netos dd vdor de
los gportes efectuados por la sociedad adminigradora o entidades relacionadas, y cinco
gportantes no vinculados con estas Ultimeas.

La sociedad adminigtradora, su matriz o € grupo d que pertenece, deberd acreditar un
minimo de US$ 10000 millones en activos adminidrados por cuenta de terceros y un
minimo de cinco afios completos de operacion en la adminisracion de dicho tipo de
activos.

En d caso de los fondos de inversdn abietos s debera evduar la liquidez dd
ingrumento en los correspondientes mercados en condgderacion a la regulacion que le sea
gplicable d fondo, relativa alos sguientes factores

» Los paticipes deben poder rescatar, en cudquier momento, totd o parcidmente
sus cuotas del fondo. Los Vdores de rescate deben s pagados en dinero
efectivo dentro de los 5 dias hébiles Sguientes a la presentacion de la solicitud
de rescate.

» La sodedad adminisradora solo tendrd la facultad de suspender € recate de las
cuotas, en resguardo dd interés de los gportantes, en casos de conmocion
plblica, cierre bancario 0 de Bolsa y otros hechos 0 anormdidades de naturdeza
semgante que determine € reglamento interno del fondo.



» Deberd exidir difuson dd precio de rescate de las cuotas en medios plblicos de
caracter internaciond, establecidos en d reglamento interno del fondo.

- En rdacidon a las cuotes emitidas por los fondos de inverson cerados, se evduara u
liquidez en virtud de la inscripcion y transaccion de las mismas en una bolsa de Vdores
ubicada en un pais con cdificacion AA3 o0 mdgor, de acuado a las equivdencias que
dictara la Superintendencia mediante una norma de caracter generd.

Sera responsabilidad de las AFP veificar que los fondos en los que invietan cumplan con todos

los requerimientos establecidos en d presente aticulo. La Superintendencia  podra en todo
momento verificar que la AFP cuenta con lainformacion solicitada en este articulo.

PARTE I
DE LASOPERACIONES DE COBERTURA DE RIESGOS FINANCIEROS

ARTICULO 16.- OPERACIONES DE COBERTURA

Las AFP con recursos del FCl y dd FCC solo podrén efectuar contratos de opciones, forwards y
futuros que tengan como Unico objetivo la cobertura de riesgos financieros de los Vaores sefidados
en d aticulo 14 de la presente norma, referidas a riesgo de tipo de cambio por fluctuaciones entre
monedas extranjeras o riesgo de tasas de interés en una misma moneda extranjera.

Al redizar las operaciones antes mencionadas, las AFP deberdn tener como contrgparte a Camaras
de Compensacion u otras entidedes que hayan Sdo previamente gprobadas por la Superintendencia
para actuar en td sentido. AImismo, en d caso de que un intermediario acepte contractuamente
cubrir los riesgos de insolvencia o incumplimiento de la contrgparte, se podra entender que ete
intermediario es la contrgparte efectiva de la AFP, € que en este caso debera estar aprobado por la
Superintendencia para actuar como contrgparte de los Fondos.

Edardn autorizadas como contrgpartes de los FCl y FCC en las operaciones de cobertura de
rieggo financiero, las Sguientes Camaras de Compensacion: London Clearing House, Chicago
Mercatile Exchange Clearing House, Boad of Trade Cleaing Corporation, Snggpore
Internationa Monetary Exchange Clearing House,

Los bancos extranjeros podrén ser contrgparte de los FCI y FCC en los contratos de opciones y
fowads o 9 cuentan, d menos, con dos cdificaciones de riexgo de lago plazo de la
solvencia dd emisor, equivdentes d menos a caegoria A3, otorgadas por las entidades
cdificadoras privadas internaciondes y segln las equivadencias establecidas mediante Resolucion
Adminidrativa de la Superintendencia

Se entendera por cdificacion de riesgo de largo plazo delasolvenciadd emisor alacdificacion
més bga que se haya asignado a sus depdsitos a plazo, a su deuda senior alargo plazo y como
contraparte.



Adiciondmente, para que los bancos extranjeros puedan ser contrgparte de los FCl y FCC en los
contratos de opciones y forwards, deberdn contar, d menos, con dos cdificaciones de riesgo de
Us depdstos a plazo de corto plazo equivdentes a Nivel 1,  otorgada por las entidedes
cdificadoras privadas internaciondes segln las equivdendias establecidas mediante Resolucidn
Adminigrativa por la Superintendencia

Las entidades contrapartes o intermediarias deberdn emitir estados de cuenta en los que quede
condancia de la redizacion de las operaciones de cobertura de riesgo, los que deberan ser
mantenidos por dlos. En estos estados de cuenta, debera informarse @ detdle de las transacciones,
induyendo como minimo, informacion relaiva d activo objeto de los contretos, precio de compra o
de venta de los activos objeto, fecha de vencimiento dd contrato y toda otra informecion que
determine la Superintendencia  mediante Resolucidn  Adminidrativa, la que a su vez podra
edablecer otras digposciones que pemitan fiscdizar d cumplimiento de las obligaciones de las
AFP respecto de estas operaciones de cobertura de riesgo.

Los contratos de opciones y futuros a que se hace referencia en este articulo deberan tener como
activo objeto los autorizados por 1a Superintendencia mediante Resolucidn Adminigrativa.

Una AFP no podra cdetrar un contrato forward o de opcidon con una entidad contraparte que sea
personardacionadaadla d mandatario o d intermediario.

Las AFP no podrén emitir o lanzar opciones con los recursos de los FCl y FCC asu cargo.

Las monedas autorizadas para las operaciones de cobertura serdn normadas por Resolucion
Adminidretivadela SPVS.,

PARTEIV
DE LOSMERCADOSAUTORIZADOSEN EL EXTRANJERO

ARTICULO 17-- MERCADOSPRIMARIOSAUTORIZADOSEN EL EXTRANJERO
Se entenderd por Mercados Primarios Extranjeros Autorizedos para efectos de la inverson en d
exterior delos FCl y FCC alos sguientes:

a) En d caso de Vdores Unicos emitidos por indituciones financieras, que no se hubieren
transado anteriormente, podrdn ser adquiridos directamente en la entidad emisora que
cumplalos requisitos establecidos en d articulo 16 de este reglamento.

b) En d caso de la compra de cuotas emitides por Fondos de Inverson legdmente
regidrados y condituidos en @ pais de origen, s condderardn mercados primaios los
emisores elegibles que cumplan los requistos establecidos en @ aticulo 15 de ete
reglamento.



C) En € caso de operaciones de cobertura de riesgo a que e refiere @ aticulo 16, étas
podrén s contratadas directamente con las entidades contrapartes, que cumplan los
requistos que se sefidan en este Reglamento.

ARTICULO 18- MERCADOS SECUNDARIOS EXTRANJEROS
Se entendera por Mercados Secundarios Extranjeros Autorizados para efectos de la inverson en
e exterior delos FCl y FCC alos Sguientes

a) En € caso de la compray venta de Vaores representativos de deuda se entendera por
Mercados Secundarios Extranjeros Autorizados a los intermediarios y Manddtarios,
que cumplan con los requistos que s edablecen en d a Resoludon Adminidrativa
vigente sobre Intermediarios y Mandatarios.

b) Los Mercados Secundarios Extranjeros Autorizados para las  transacciones en
acciones, y cetificados negocidbles representativos de titulos de capitd, de emisores
condituidos en d extranjero, seran los mercados de New York Stock Exchange
(NYSE), Interndtiona London Stock Exchange, Deutsche Borse A.G.—Frankfurter
Wertpapierbdrse (Bolsa de Frankfurt) y Tokyo Stock Exchange (TSE).

C) Los Mercados Secundarios Extranjeros autorizados para transacciones en cuotas de
Fondos de Inverson Cerados serd aqudlas Bolsas de Vdores ubicadas en un pais
con cdificacion de riesgo AA3, 0 mgor, de acuerdo a las equivdencias que dictara la
Superintendencia mediante una norma de carécter generd.

C) Para efectos de las operaciones de cobertura de riesgo a que <e refiere d aticulo 16,
los Mercados Secundarios Extranjeros Autorizedos deberdn corresponder a las Bolsas
de Futuros y Opciones asodiades a las sguientes Camaras de Compensacion: London
Clering House, Chicago Mercatile Exchange Clearing House, Board of Trade
Clearing Corporation, Singgpore Internationd Monetary Exchange Clearing House.

ARTICULO 19.- OTROSMERCADOSEXTRANJEROS

La Superintendencia podra autorizar otros mercados, en condderacion a los Sdemes de
fiscdizacion, regulacion, requistos de ligado para los emisores, como también d riesgo pais en
los cuaes se encuentran establecidos los mercados.

PARTE V
DE LASMODALIDADESDE INVERSION

ARTICULO 20.- TRANSACCIONES
Las transacciones en € extranjero con recursos dd FClI o FCC deberan redizarse de conformidad
alo establecido en d presente articulo:



b)

d)

La forma de los actos que sean necesarios para la compra y la venta de los Vdores
regpectivos y d cumplimiento de las obligaciones que se hayan originado para td motivo,
seregularapor lasleyes dd pais, donde dlas tengan lugar.

Todas las inversones de los Fondos deberdn regisrarse a su nombre precedido por d
nombre de la AFP correspondiente, ya sea en los registros dectronicos respectivos en los
titulos fiscos 0 en los estados de cuentas que correspondan 2 entendera también que la
inverson s encuentra registrada a nombre de la AFP y con la leyenda "Para d FCI" 0
“Para d FCC’, precedida dd nombre de la AFP, ya sea mediante € regisro directo de la
inverson a nombre de fondo de la entidad de custodia o mediante d registro indirecto
con una anotacion a nombre de la respectiva entidad.

Las Adminidradoras no podran hacer pago dd precio de una inverson sin haber recibido
maeridmente los titulos correspondientes a dla Se entendera también que la entrega de
los titulos ha tenido lugar cuando la entided que redice la custodia haya anotado en sus
regidros, a nombre dd repectivo Fondo de Pensones, la correspondiente inverson o
haya recibido confirmacion eectronica de la transaccion.  Admismo, se podra proceder d
pago, Sn que s haya redizado la entrega materid, S d cudodio, 0 d mandaaio para la
inverson, s regponsabilizaren  contractudmente de la obtencion y  verificacion de la
autenticidad de los titulos 0 9 la operacion e redizare por medio de una entidad llamada
a cumplir, en forma irrevocable, indrucciones de entregar los Vdores d adquirente, una
vez que = |e haya efectuado € pago.

Las AFP, d engenar los indrumentos de FCI o FCC, no podran hecer entrega de los
mismos Sn haber recibido @ pago dd precio. Se entendera también que lo han recibido,
por lo que podrén proceder a la entrega, 9 @ cugtodio 0 @ mandaaio para la inverson se
responsabilizaren contractudmente de la obtencion dd pago, 0 S la operacion e redizare
por medio de una entidad llamada a cumplir, en forma irrevocable, indrucciones de pagar
a cedente de lostitulos, unavez que dlos le hayan sdo entregados.

Sn perjuicdo de lo anterior, en d caso de intercambio de cuotas de fondos de inverson
aobiertos, s podra entender como pago dd precio d ndimero de cuotas de otro fondo
mutuo que se reciba a cambio de las cuotas dd fondo origind, Sempre que d vdor totd
de la inverson en d nuevo fondo que se recibe, edo es d resultado de multiplicar €
ndimero de cuotas por su correspondiente precio de cierre, sea igud d vaor de las cuotas
gue = edtén cediendo y que, ademéds, ambos fondos sean administrados por una misma
sociedad adminigrador a.

A maés tardar en d momento de perfeccionarse la respectiva transaccidn, d comprador o
vendedor, entidad contrgpate o0 intermediario segln  corresponda,  deberd enviar  una
confirmacion estrita a la Adminigradora directamente 0 a través dd mandaario, acerca
de la transaccion redizada y la confirmacion de la misma La forma y contenido de esta
comunicacion serén reguladas por la Superintendencia mediante Resolucion.



e) Toda transaccion de Vdores que redicen las AFP con recursos de los Fondos en €
extranjero, debera ser grabada en medios magnéticos y deberd contar con d menos dos

ofertas 0 poduras didintas de operadores externos, debiendo las AFP sdeccionar la més
bgaen € caso de compray lamés dtaen € caso de venta.

f) Las AFP no podran adquirir Vdores que estén aectos a prohibiciones o limitaciones de
cudquier tipo, tanto en cuanto a U adquiscion o engenacion, como en lo referente a sus
flujos 0 ala recuperacion dd capitd.

g) Una AFP no podra adquirir para € FCl o FCC cuotas de participacion emitides por fondos
de inverdon extranjeros que seen persones rdacionadas a dla a los mandatarios o
intermediarios.

ARTICULO 21.- PROCEDIMIENTOS

Las transacciones que las AFP efectien en los Mercados Primarios Extranjeros Autorizados y
Mercados Secundarios Extranjeros Autorizados, con recursos ded FCI o FCC deberan s
redizadas a través de los Sguientes procedimientos no excluyentes entre s a deccion de cada
unadedlas

a) Compra 0 venta directa a los intermediarios, 0 a través de estos en Bolsas de Vdores, a
entidades contrgpartes 0 a otras entidades que estén autorizadas a operar dentro de los
Mercados Extranjeros Autorizados.

b) A través de un Mandatario que cumpla con los requistos edablecidos por la Resolucién

Adminidrativa vigente sobre Intermediarios y Mandatarios y que sea autorizado por
la Superintendencia para que adminigtre las transacciones de los Fondos en d extranjero.

Sdvo dispodcion expresa en contrario  emitida por la Superintendencia, las normes  sobre
adquigcion, adminigracion y venta de Vdores establecidas en € presente reglamento, se aplicaran
enigud forma, independientemente de la moddidad de inversaon degida por la Administradora

Las entidades que adminigtren recursos dd FCI o FCC bgo la moddidad referida en la letra b), no
podrén adquirir para S, ni para personas relacionadas a dlas, Vdores de propiedad dd FCl 6 FCC
gue estuviesen a U cargo, ni podrén vender de los suyos o de persones relacionades a elas, d
mismo Fondo.

La metodologia de vdoracion de activos, la contabilizacion, @ pefeccionamiento de las
transacciones, los margenes en vdores y dinero y la convetibilidad de monedas serd normada
mediante Resolucion adminigtrativa de la Superintendencia

ARTICULO 22. REQUISITOSDE L OSINTERMEDIARIOS



Las entidades que actlien como Intermediarios paralas inversiones que se redlicen con los
recursos delos FCl y FCC en d extranjero, deberdn cumplir d menos los siguientes requisitos:

a)

b)

Que sEn personas juridicas que edén regidradas y fiscdizadas en los organismos
reguladores pertinentes del pai's donde se encuentren condtituidos.

Que edén sometidos a reguerimientos de capitd minimo relaivos tanto a sus patrimonios
como d tipo de operaciones que efectlen. Dichos requerimientos deberan ser mayores
para aqudlos intermediarios que operen por cuenta de terceros y por cuenta propia, que
paralos que operen sAlo por cuenta de terceros.

Que tengan una experiencia, no inferior a diez (10) afios, en la prestacion de servicios de
administracion de inversones,

Que tengan acceso a Ssemas dectronicos de informacion en tiempo red, respecto de
precio de los ingrumentos financieros que negocien.

Que operen en mercados de paises que cuenten con una clasficacion de riesgo soberano
igud o supeior a la categoria AA3, otorgada por d menos dos de las entidades
dadficadoras internaciondes y de acuerdo a las equivdencias edablecidas mediante

Resolucion Adminigrativa emitida por la Superintendencia

La verificadon de los requisitos que impone esta norma correspondera a las AFP cuando operen
con egos intermediarios A U vez, las AFP deberdn remitir a la Superintendencia la informacion
que éstales solicite, parala verificacion de los requisitos antes sefidados

ARTICULO 23.- REQUISI TOSDE LOSMANDATARIOS
L as entidades que actlien como Mandatarios paralas inversiones que se redlicen con |os recursos
delosFCl y FCC en d extranjero, deberdn cumplir d menos los Sguientes requistos:

a)

b)

Que sen pesonas juridicas que estén regisdtrados y fiscdizados en los organismos
reguladores pertinentes del pai's donde se encuentren condtituidos.

Que exida separacion parimonid dosoluta entre su propio patrimonio y los recursos dd
FCl o FCC que adminigren;

Que d momento de la firma dd contrato respectivo con la AFP, se encuentren
adminisrando, efectivamente recursos de terceros equivaentes, a no menos de diez mil
millones de dilares de los Edados Unidos de Améica (US$ 10.000.000.000). Eda cifra
involucra la catera totd consolideda, es decir,  monto total de recursos administrados
directamente por d mandaaio, su sodedad mariz y por las sociedades filides
correspondientes alamatriz y d mandatario, en cudquier moneda



d Que tengan una experiencia, no inferior a diez (10) afios, en la prestacion de servicios de
adminidracion de inversones,

€) Que petenezcan d registro de Mandaarios Extranjeros de la  Superintendencia,
mencionado en € articulo anterior.

f) Que operen en mercados de paises que cuenten con una clasificacion de riesgo soberano
igud o superior a la caegoria AA3, otorgada por d menos dos de las entidades
cdificadoras  internaciondes de acuerdo a las equivdencias edablecidas mediante
resolucion Administrativa emitida por la Superintendencia

B aumpimento de los requidtos edablecidos en d presente aticulo, se acreditara ante la
Superintendencia mediante catificado otorgado por un auditor exteno extranjero, legamente

condtituido, que esté registrado ante |os organismos regulatorios correspondientes.

Los auditores externos extranjeros  deberdn cumplir los requerimientos edablecidos por la
Superintendencia mediante Circular.

El informe debera contener la opinidn de los auditores respecto d cumplimiento de los requistos
mencionados y debera induir copia de los antecedentes y documentos que respaden td opinion.
El cetificado de los auditores externos extranjeros deberd presentarse junto con la solicitud de
inscripaion.

ARTICULO 24.- DISPOSICIONES CONTRACTUALES

En caso de que las AFP operen a través de un Manddaio, las edipulaciones dd acuerdo entre las
AFP y la entidad que presta d sarvicio se edtableceran en un contrato escrito, copia dd cud
deberd ser remitido a la Superintendencia, en € plazo de quince (15) dias a contar de la fecha de
su firma debidamente traducido d egpafiol y legdizado, segln corresponda Dicho  contrato
debera contener, d menos, las sguientes edtipulaciones:

a) La obligacion dd Mandaaio de efectuar las transacciones para los Fondos, a través de los
Mercados Secundarios Autorizados y en concordancia con las regulaciones de inversones de
los Fondos en € extranjero.

b) Las obligaciones dd Mandaaio de drcunscribirse a las normas de inverson prohibiciones 'y
toda la regulacion vigente establecida en la Ley de Pensones y sus reglamentos que tengan
gue ver con laadquiscion de Titulos Vaores que estén gprobados por la Superintendencia

c) La obligacion dd Mandatario de actuar, de acuerdo a las indrucciones precisas que le da las
AFP, en cuanto a porcentges y plazos maximos en que deberdn ser engenados determinados
Titulos Vdores a fin de diminar los excesos de inverson en conformidad a lo establecido
en lapresente norma.



d) La obligacon dd Mandaario de enviar a las AFP la confirmacion gue le sea entregada por la
contraparte, ya sea comprador o vendedor, en su caso, d pefeccionarse cudquier
transaccion.

€) La obligacion dd Manddaaio de envir a la AFP informacion, con la periodicidad que
determine la Superintendencia por circular, rdaiva a la composicion de las inversones dd
FCI, que estén sendo administrados por €.

f) Laduraciény costo dd servicio 0 servicios segiin corresponda.

g La dedaacidn explicta dd Mandaaio de que cumplird con todas las digposiciones que
edtablece la Ley de Pendones y la reglamentacion correspondiente a las transacciones de los
Fondos en d extranjero que afecten su proceder como Mandatario.

La reacion contractud entre las AFP y sus Mandaaios no puede incluir, por parte de la primera,
edtipulaciones que restrinjan lalibre eleccion, de los métodos de inverson.

Sard regponsabilidad de las AFP edtablecer todas las digposiciones contractudes adiciondes que
esime necesxias y que no contravengan o dispuesto en la legidacion y normes complementarias
vigentes, a fin de reguardar la seguridad y eficiencia en la adminidracion de las inversones de
los FCl, en los Titulos Vdores extranjeros pemitidos de adquirir, con recursos dd  FC
adminigtrado.

PARTE VII
DE LOSLIMITESDE INVERSION DE VALORESEN EL EXTRANJERO

ARTICULO 25.- PRIMAS

Dentro dd limite globd de inversdn en d extranjero, se deberd condderar a los montos pagados por
d FCl o FCC a titulo de prima en los correspondientes contratos de opcion, en funcion de las
vaoraciones de las primas de las opciones mantenidas por los Fondos Asmismo, los limites
globdes de inversdn antes enunciados, incluyen los montos enterados en efectivo como mérgenes
paralas operaciones que e redicen en los contratos mencionados en d articulo 16.

ARTICULO 26.- LIMITESMAXIMOS

La suma de las inversones con recursos dd FCI o FCC en los tipos genéricos de Vaores
autorizados, no podréan exceder d limite de inverson maximo, edablecido por € directorio dd
Banco Centrd de Bodlivia en € rango determinado por la Ley de Pensones. Asmismo, la suma
de las inversones con recursos dd FClI o FCC, en acciones emitidas por empresas y cuotas de
Fondos de Inversdn condituidos en € extranjero no podra exceder d sublimite de cuarenta por
ciento (40%) dd limite maximo establecido paralas inversones en d extranjero.

ARTICULO 27.- LIMITESPOR EMISOR



Las inversones con recursos dd FCl, ademés de cumplir los limites por tipo genérico de  Vdor
deberdn cumplir los Sguientes limites por emisor:

a)

Las inversones en Vdores representativos de deuda de un mismo Edado extranjero,
organismo internaciona, entidad bancaria 0 empresa extranjera no deberdn exceder ded
producto dd cinco por dento (5%) dd vdor dd FCI o FCC, segin corresponda, y €
factor de riesgo promedio ponderado.

Se edablecen los sguientes factores de riesgo, S e trata de Vdores de deuda de largo
plazo:

- Categoria AAA con factor 1 (uno)

- Categoria AA1 con factor 0,9 (cero coma nueve)

- Categoria AA2 con factor 0,9 (cero coma nueve)

- Categoria AA3 con factor 0,8 (cero coma ocho)

- Categoria Al con factor 0,8 (cero coma ocho)

- Categoria A2 con factor 0,7 (cero coma siete)

- Categoria A3 con factor 0,7 (cero coma siete)

- Categoria BBB1 con factor 0,6 (cero coma seis)

- Categoria BBB2 con factor 0,5 (cero coma cinco)
- Categoria BBB3 con factor 0,4 (cero coma cuatro)
- Categoria BB1 con factor O (cero)

- Categoria BB2 con factor O (cero)

- Categoria BB3 con factor O (cero)

- Categoria B1 con factor O (cero)

- Categoria B2 con factor 0 (cero)

- Categoria B3 con factor 0 (cero)

- Categoria C con factor O (cero);

- Categoria D con factor O (cero), y

- Categoria E con factor 0 (cero), sn informacion disponible para calificar.

Se edablecen los dguientes factores de riesgo, S e trata de Vdores de deuda de corto
plazo:

- Nivel 1 (N-1) con factor 1 (uno);

- Nivel 2 (N-2) con factor 0,7 (cero coma siete);

- Nivel 3 (N-3) con factor 0,4 (cero como cuatro);

- Nivel 4 (N-4) con factor O (cero), y

- Nivel 5 (N-5) con factor 0 (cero), sn informacion disponible para calificar.

Se entenderd por factor de riesgo promedio ponderado a la suma de los productos entre €
factor de riesgo, que correponda a cada Vdor o sie emitidos o avdados por la
inditucion, de acuerdo con la categoria en que hayan sdo cdificados y la proporcion que



represente € monto de la inversén dd FCI o FCC en cada uno de los Vaores, respecto
de vdor totd de las inversones dd FCl o FCC en los didintos titulos representativos de
deuda de ese mismo emisor;

Egtos factores son gplicablestambién d FCC

b) La suma de las inversiones con recursos del FClI o FCC en acciones o certificados
negociables representativos de titulos de capital de una misma empresa, congtituida
en € extranjero, no podr & exceder € dos por ciento (2%) del valor del FCI o FCC.

C) La suma de las inversones con recursos dd FCI 6 FCC en cuotas de un mismo Fondo de
Inverson condituido en € extranjero, no podra exceder d tres por ciento (3%) dd vador
del FCl o FCC, ni d cinco por ciento (5%) dd vador de Fondo de Inverson.

ARTICULO 28- LIMITE DE COMPRASDE MONEDAS EXTRANJERAS

La suma de las compras de monedas extranjeras redizadas por una Administredora a través de
contratos de futuros y forwards, medida en términos netos més la suma de las cantidades de
monedas extranjeras que <e tiene derecho a adquirir por la poseson de opciones, cdculada en
funcion dd vdor de activo objeto de dichas operaciones, no podrd exceder d monto totd invertido
en € extranjero con recursos dd FCI 6 FCC.

En todo caso, la suma de las compras de una determinada moneda extranjera redlizada por una AFP
a través de contratos de futuros y forwards, medida en términos netos més la cantidad de esa
moneda extranjera que < tiene derecho a adquirir por la poseson de opciones caculada en funcion
de activo objeto de dichas operaciones, no podra exceder  monto totd invertido en d extranjero
con recursos de FCI 6 FCC menos la suma de las inversones en esa moneda extranjera mantenida
por los Fondos en d extranjero.

Articulo29- LIMITE DE VENTAS DE MONEDAS EXTRANJERAS

La suma de las ventas de monedas extranjeras redizadas por una AFP a través de contratos de
futuros y forwards, medida en téminos nelos méas la suma de las catidades de monedas
extranjeras que e tiene derecho a vender por la poseson de opciones, caculada en funcion del vaor
dd activo objeto de dichas operaciones, no podra exceder d monto totd invertido en d extranjero
con recursos dd FCI 6 FCC.

Asmismo, la suma de las ventas de una determinada moneda extranjera redizada por una AFP a
través de contratos de futuros y forwards, medida en términos netos, més la cantidad de esa moneda
extranjera que < tiene derecho a vender por la posesidn de opciones caculada en funcion dd activo
objeto de dichas operaciones, no podra exceder d monto totd invertido en € extranjero con recursos
del FCI 6 FCC en esamonedaen paticular.

Se entendera por monto totd invertido en @ extranjero con recursos dd FCI o FCC a la suma de sus
inversones en los Vdores a que <e refiere d aticulo 14. AImismo, se entenderd por la suma de las
inversones en una determinada moneda extranjera mantenida en € extranjero con recursos del FCI



o FCC, a la suma de las inversones dd Fondo en los Vdores a que = refiere d aticulo 14
expresadas en esa moneda extranjera.

Articulo30- LIMITES DE OPERACIONES DE COBERTURA DE RIESGOS DE TASAS
DE INTERES

La suma de las operaciones para cobertura de riesgo referidos a riesgos de tasas de interés en una

misma moneda extranjera sobre activos extranjeros efectuadas con recursos de FCI o FCC,

cdculada en funcion dd ectivo objeto de dichas operaciones y medida en términos netos, no podra

exceder d vaor delainversdn mantenida por € Fondo en d insrumento objeto de td cobertura

En este caso, d activo objeto sera d nimero de unidades de bonos, en la moneda que corresponda,
respecto del cud se ceebra @ contrato de futuro o forward o que se tiene derecho a entregar o
recibir en € caso de las opciones, de acuerdo d respectivo contrato. En € caso de que d activo
objeto sea una tasa de interés propiamente ta 0 un indice de tasas de interés o de bonos, d activo
objeto correspondera d lote padron del respectivo contrato. Para estos efectos, se entendera por lote
padron ded contrato, d nimero de unidades dd activo en la moneda que corresponda, que
comprende € respectivo contrato tipo. La vaoracon dd activo objeto se obtendra en funcion dd
precio dd respectivo bono en la fecha de la vdoracion o € precio dd lote padron de respectivo
contrato seguin correponda, todos el os expresados en la moneda de vaoracion dd FCI o FCC.

Se entenderd por suma de las operaciones para cobertura de riesgo referidas a riesgos de tasas de
interés en una misma moneda extranjera sobre activos extranjeros efectuadas con recursos dd FCI o
FCC, cdculada en funcion dd activo objeto de dichas operaciones, a la suma dd vaor de ese activo
objeto, en la moneda que corresponda, que esté invducrado en las operaciones que posea € Fondo
en contraios de futuros o forward en términos netos, Més 1o que posea en opciones, que tengan
como activo objeto a un bono, tasa de interés o indice de tasas de interés o de bonos.

Para efectos de lo dispuesto en d inciso anterior, 2 entendera por términos netos a la diferencia
entre e vaor dd activo objeto vendido a futuro o forward y d vdor dd activo objeto comprado a
futuro o forward en @ evento que las ventas a futuro o forward sean mayores que las compras 0 a
la diferencia entre d vdor dd activo objeto comprado a futuro o forward y d vador dd activo
objeto vendido a futuro o forward, en d evento que las compras sean mayores que las ventas. La
compensacion anterior sera redizada 9lo en d caeso de que los contratos tengan igudes activo
objeto y venzan en d migmo mesy afio cdendario.

La inversén mantenida por € FCl o FCC en d indrumento objeto de dicha cobertura correspondera
a vdor de la suma de las inversones que posea d Fondo en los Vaores representativos de deuda
mencionados en € articulo 14, en la moneda que corresponda.

ARTICULO 31.- EXCESOSDE INVERSION
En d evento que por cudquier causa una inverson redizada con recursos dd Fondo de Pensiones,
sobrepase los limites jr instrumento o por emisor, € exceso debera ser contabilizado en una cuenta



especid en d Fondo afectado y la AFP no podra redizar nuevas inversones en los mismos Vaores
0 emisores mientras dicha Stuacion se mantenga.

El procedimiento y los plazos para engenar o mantener los excesos de inverson seran indruidos
por la Superintendencia mediante Resolucion expresa

PARTE VIII
DE LASCUENTAS CORRIENTES BANCARIAS

ARTICULO 32- CUENTAS CORRIENTES

Las AFP mantendrén cuentas corrientes bancarias en moneda extranjera paa d FCl y d FCC
destinadas exdusivamente a los recursos que empleen en la inverson de los Vdores autorizados en
la presente norma. Para los efectos sefidados, se doriran cuentas corrientes bancarias en €
extranjero. Las cuentss corrientes que s diran en d extranjero deberan ser contratadas con las
indituciones financieras que preten a la AFP @ servico de cudodia globd. Sn pejuicio de lo
anterior, en can que la AFP invieta solamente en Vadores que por su naurdeza no sean
susceptibles de ser custodiados, las cuentas corrientes podrén ser abiertas en indituciones financieras
extranjeras, locdizadas en cudquier plaza que cuenten con una cdificacion de riesgo para corto
plazo de N-1 o primer nivel en lanomendatura de cdificacion de la Entidad Cdlificadora

La AFP que invierta en d extranjero a través de un mandatario podra mantener una cuenta corriente
por cada moneda extranjera en que opere repecto de cada mandatario a través dd cud redice las
inversones en d extranjero.

Asmismo, podrén mantener una cuenta corriente adiciond por cada moneda extranjera en que
operen, en caso de efectuar inversones en d extranjero a través de las otras moddidades de
inverson establecidas en d articulo antes mencionado.

Las AFP deberdn disooner los procedimientos necesarios para mantener informacion completa y d
dia, respecto de los movimientos consgnados en las cuentas corrientes a que < refiere @ presente
capitulo.

S la etidad que preste los sarvicos de cudodia no operase cuentas corrientes bancarias, se
contratardn dichas cuentas en cudquier ingtitucion financiera que tenga su domicilio principad en la
misma plaza en que lo tenga la entidad custodia En todo caso, eda inditucion financiera debera
contar con una cdificacion de riesgo para corto plazo de N-1 6 primer nivd en la nomendatura de
cdificacion de la Entidad Cdlificadora

En cao que la Entidad Cudodia globd no operase cuentas corrientes en una 0 mas monedas
determinadas, éda podra abrir cuentas corrientes para la Adminidradora en aqudlas entidades



subcugtodias que contrate. ASmismo, en d caso de que la entidad custodia no operase cuentas
corrientes bancarias, y la Adminisradora haya contratado dichas cuentas con dguna ingtitucion
financiera que no ofrezca cuentas corrientes en una 0 Méa monedas determinadas, se podrén aorir
dichas cuentas en otras indituciones financieras que cuenten con una cdificacion de riesgo para
corto plazo de N-1 o primer nive en lanomendatura de cdificacion de la Entidad Cdlificadora

PARTE IX
DE LA INFORMACION A PROPORCIONAR A LA SUPERINTENDENCIA

ARTICULO 33.- INFORMACION

Las AFP deberdn proporcionar a la Superintendencia la informacion que ésta les solicite repecto de
las inversones que redicen en los Vaores autorizados en la presente norma con recursos ded FCl 6
FCC, en laoportunidad y los plazos que édafije paratd efecto.

La naturdeza de la informacion, su periodicidad, los plazos y la forma de envio serén establecidos
por la Superintendencia mediante circular.

ARTICULO 34.- PERIODO PARA MANTENER DOCUMENTACION
Toda la documentacion que respdde las operaciones correspondientes a las inversones que

realicen con recursos dd FCl o FCC en d extranjero, debera permanecer en poder de las AFP por un
periodo minimo de cinco afios a contar de la fecha en que se produzca d hecho que origind la
emision de dicha documentacion.

CAPITULO 111
CUSTODIA DE VALORES

ARTICULO 35- REQUERIMIENTO DE CUSTODIA DE VALORES

Las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) deberdn mantener en Entidedes de Depodsito
de Vdores locdes autorizadas por la Superintendencia, los Vdores producto de inversones
redizedas en d ambito naciond que representen d menos d 95% de vdor dd FCl y dd FCC vy,
en Entidades de Cudodia Globd, los Vdores producto de inversones redizadas en d extranjero
que representen € 100% del valor de la carterade inversones en € extranjero del FCl y del FCC.

ARTICULO 36- CONTRATACION DE LA ENTIDAD DE CUSTODIA PARA
INVERSIONESEN EL EXTRANJERO

La AFP et autorizada a contraar, bgo la supervisdn de la Superintendencia, una Entided de

Cudodia d momento en que se requiera invertir recursos dd FCl o FCC en d extranjero, por un

plazo no mayor atres afios, previa licitacion plblicainternaciond.



La AFP, bgo la supervisdn de la Superintendencia ante cudquier causa que origine la
ugpensgdn de la Entidad de Cudodia 0 un semedtre antes de fenecimiento dd plazo  mencionado
en d parafo anterior, redizarda una licitacion publica internaciona para contratar la prestacion de
servicios de custodia globd parad proximo trienio.

En d evento que se requiera la contratacion de una Entidad de Depdsito de Vdores extranjero, la
Superintendencia mediante  Resolucidn  Adminidrativa delerminara  los  criterios,  requisitos  y
procedimientos para dicha contratacion.

ARTICULO 37.- CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DE ENTIDADES DE  CUSTODIA
PARA INVERSIONES EN EL EXTRANJERO

Los criterios para licitar plblica e internaciondmente los sarvidos de cudtodia globd para la

inverson de Vaoresen d extranjero con recursos dd FCl y del FCC, serén los Sguientes:

a Tenr un monto minNimo equivdentte a sgeta y dnco mil millones de ddaes
estadounidenses (US$ 300.000.000.000) bgo su custodia;

b) Tener por lo menos quince (15) afios de experienciaen € sector;
c) Tener unacobertura geogréficade d menos cincuenta (50) paises;

d Contar con a lo menos, una cdificacion de riego, para corto o largo plazo, referida a la
entidad o a sus titulos, no inferior a AA3 o nivd N-1, otorgada por las entidades cdificadoras
internaciona es establ ecidas mediante Resolucion Adminidrativa de la Superintendencia

ARTICULO 38.- CONTRATOS DE LA ENTIDAD DE CUSTODIA PARA

INVERSIONESEN EL EXTRANJERO
La AFP debera cdebrar un contrato de custodia con cada entided que preste dicho sarvicio para
las inversones en @ extranjero. Los cudodios podran contratar con terceras indituciones la
prestecion del sarvido de cugtodia para los FClI o FCC, cuado no puedan proporcionarlos por
dlos mismos en determinados lugares, manteniendo la responsabilidad  origindmente  pactada
Sn pejuico de lo ateior, las entidades subcustodias deberan contar con d menos una
cdificacion de riesgo, para corto o largo plazo, referida a la entidad o sus titulos, no inferior a la
caegoria sfidada en d aticulo aterior paa los cudodios. Podrén eximirse dd requisto de
cdificacion de riesgo, agudlas entidades subcudtodias que sean filides dd cudtodio y Sempre
que este Ultimo s regponsabilice contractudmente del dafio producido o por @ hecho o culpa dd
subcustodio, dd mismo modo que lo seria respecto de los causados por @ mismo o us
dependientes.

ARTICULO 39- REQUISITOS DE LOS CONTRATOS DE CUSTODIA PARA
INVERS ONESEN EL EXTRANJERO

Los contratos de custodia a que e refiere d articulo anterior deberan contener dausulas que s

refieran, alo menos, alos sguientes agpectos.



a) La obligacion dd cudodio de enviar a la AFP respectiva, las confirmaciones acerca de
cudquier movimiento producido, tdes como: los ingresos y egresos de titulos, los cortes de
cupon, los cobros de intereses, los rescates, vencimientos, 0 cudquier otro que implique un
cambio en los regidros petinentes de la cuenta dd FCI o FCC de la AFP que encarga €
svido.

b Obligacion de la entidad que rediza la cugtodia de remitir informecion en forma periddica
as como extreordinaria a la Superintendencia, en los casos y en las oportunidades que éta
determine, mediante crcula. Asmismo, la entidad cudodia deberd adttorizar a la
Superintendencia para examinar, cuando eda lo estime necesario, la propiedad de los FCl y
FCC mantenida en cudodia en sus inddaciones y los regidros de agudla propiedad
mantenida en subcugtodios o0 depdsitos centraizados de Vaores.,

0 Aceptacion expresa, por pate de custodio, de que las eventudes deudas que para con €
pudiere tener la AFP que le encarga € servicio, no podrén en caso dguno hacerse efectivas
con los Vaores de propiedad dd FClI o FCC, que son objeto de su custodia, 0 con € sado
de cuentas corrientes.

d Que la entidad de cugtodia seguird las indrucciones que emanen de las AFP o de € o los
Mandatarios que elladesigne.

e Que las dausulas sobre término de contrato prevean que los Vdores de los Fondos no
gueden en ningln momento sin € adecuado servicio de custodia

f) Que la entidad de custodia queda obligada a mantener disponibles los recursos o Vaores de
los Fondos a smple solicitud de las AFP 0 sus Mandatarios.

Las AFP d suscribir sis contratos de custodia y, en todo momento, deberdn velar para que éstos no
contengan edipulaciones que contravengan lo disouesto en @ presante Reglamento, ni en la
normativa complementaria emitida por la Superintendencia, y garanticen la seguridad y expedicdn
del servicio de custodia

La AFP deberd mantener archivaedas las confirmaciones mencionadas en la letra @ dd presente
aticulo, en la fooma y plazo que deemine la Superintendenca mediante Resolucidn
Adminidrdiva

ARTICULO 40-  AUTORIZACION PARA OPERAR CON UN CUSTODIO

Las AFP no podréan operar con un cudodio Sn contar con autorizacion expresa de la
Superintendencia, una vez que éta haya verificado que en d regectivo contrato se da
cumplimiento alos requistos exigidos en d presente Reglamento y normas complementarias.

ARTICULO 41.- OTRAS DISPOSICIONES PARA FISCALIZACION



La Supeintendencia podra establecer, mediante Resolucion Adminigtrativa, otras disposciones que
permitan fiscdizar d cumplimiento de las obligaciones de las AFP en o referente a la custodia de
los titulos correspondientes alas inversones de los FCI y FCC en d extranjero.

El ingreso, retiro de titulos, cortes de cupones o cudquier otro movimiento que implique un cambio
en los registros pertinentes de la cuenta dd FCl o FCC, e regiran por las digposiciones dd presente
reglamento y las practicas internaciondes de los mercados, compatibles con las digposciones dd
presente Reglamento y demés normias emitidas por |a Superintendencia

ARTICULO 42- CONTRATACION DE LA ENTIDAD DE DEPOSITO DE VALORES

PARA INVERSIONESEN EL AMBITO NACIONAL
La AFP deberd contratar, bgo la supervisdn de la Superintendencia, una Entidad de Depdsito de
Vdores neciond a patir de la findizaddon dd plazo inidd de exdusvidad indicado en €
Articulo 245 dd D.S. 24469 de 22 de Enero de 1997, paa la custodia de las inversones
redizadas en d ambito naciond en Vdores con recursos dd FClI o FCC, de acuerdo a los
requistos indicados en la Ley de Vdores y las normas legdes establecidas para las Entidades de
Depdsito de Vaores.

El plazo dd contrato inicid es de tres aios y debe s presentado a la Superintendencia para su
gorobacion 'y pogeriormente firmado un mes antes dd plazo edablecido en d parafo anterior.
Los contraos poderiores podran s renovados de acuerdo a norma  emitida por la
Superintendencia

ARTICULO 43- REGISTRO DE TRANSACCIONES EN LA ENTIDAD DE
CUSTODIA Y ENTIDAD DE DEPOSTO DE VALORES

a) Todas las inversones dd FCl y FCC deberan registrarse a su nombre precedida por d
nombre de la AFP ya sea en los registros dectronicos respectivos, en los titulos fisicos o en
los estados de cuenta que correspondan. Se entendera también que la inverson se encuentra
registrada a nombre de la AFP y con la leyenda "Para d Fondo de Capitdizacion Individud™
0 "Para d Fondo de Capitdizacion Colectivad' cuando corresponda,  precedida dd nombre de
la AFP ya sea mediante € registro directo de la inversén a nombre de dicho fondo en la
Entidad de Depdsto de Vdores y Entidad de Cudodia globd o mediante d regigro indirecto
con unaanotacion anombre de la respectiva entidad.

b) Las AFP no podran pagar lo convenido en una inverson sn haber recibido, por medios
fiscos, dectronicos o documento legd fehaciente, en la cuenta de la Entidad de Depdsto de
Vdores 0 Entidad de Cudodia globd, los Vdores correspondientes a dla Se entendera
también que la entrega de los Vdores ha tenido lugar cuando la Entidad de Depdsto de
Vdores o Entidad de Cudodia globd haya anotado en sus regisros, a nombre de los
respectivos FCI o FCC la correspondiente inversén o haya recibido confirmacion dectronica
de latransaccidn, salvo la préctica aceptada en d paisen d cud latransaccion tiene lugar.



c) La AFP d vender los Vdores dd FCI o FCC, no podra hacer entrega de los mismos, sn
haber recibido d pago dd precio convenido, savo la préctica aceptada en d pais en d cud la
transaccion tiene lugar.

ARTICULO 44.- COMUNICACION SOBRE |IMPOSIBILIDADES DE ACEPTAR
VALORESEN CUSTODIA

En d evento de que la Entidad de Depdsto de Vdores o Entidad de Cudodia globd, por
cudquier causa preveen que en cudquier plazo etaan imposhilitades a ingresy los Vdores
pertenecientes a los FCl y FCC, td prevision debera ser comunicada, a la Superintendencia antes
de que suceda dicho evento. S la Entidad de Depdsito de Vdores o Entidad Cugtodia globd de
manera imprevida no puede continuar ingresando  Vdores petenecientes d FCI y FCC, debera
comunicar en menosde un (1) dia hébil ala Superintendenciatd extremo

ARTICULO 45.- INGRESO Y EGRESO DE TITULOSVALORES

Las AFP s regirdn de acuerdo a las dausulas edtipuladas en d acuerdo generd de provison de
savicios dictada por la repectiva Entidad de Depdsto de Vdores o Entidad de Cudodia globd
en todos aguell os aspectos que no se contrapongan con lanormativa querige alas AFP.

ARTICULO 46.- TARIFAS PARA LA ENTIDAD DE CUSTODIA Y DEPOSTO
CENTRAL DE VALORES

Las taifas que cobre la Entidad de Cudgtodia globa por los sarvicios contractudmente detallados
en d proceso de lictacon plblica internacionad gorobado por la Superintendencia 2 haran
efectivas con recursosde FCI y FCC. Lastarifas estaran vigentes por un plazo de tres afios.

Las taifas maximes que cobre la Entidad de Depésto de Vdores por los savicios
contractudmente detdlados entre la AFP y la Entidad de Depdsito de Vaores, serdn gorobadas
por la Superintendencia mediante Resolucion Adminidrativa y s hardn efectivas con recursos
dd FCl y FCC. Las taifas estardn vigentes por un plazo de tres afios, sdvo modificaciones
debidamente judtificadas y autorizadas por la Superintendencia

Todo sarvicio adiciond que brinde la Entidad de Cugtodia o la Entidad de Depdsito de Vdores a
las AFP, no mencionado en sus respectivos contratos, como  resultado de o mencionado en €
presente reglamento, estard a cargo de la AFP que requiera dichos servicios.

El pago de las taifas a la Entidad de Cudtodia globd vy a las Entidades de Depdsito de Vaores
saran responsabilidad de las AFP.

ARTICULO 47.- LIBERTAD DE ELECCION DE MODALIDADESDE INVERSION

Las déusulas de los contraios AFP - Entidad de Depdsito de Vdores 6 Entidad de Cugtodia
globa deberan ser compatibles con la libre deccion por pate de las AFP de las moddidades de
inverson reglamentariamente permitides. Tdes dausulas también deberdn ser compatibles con la
libre leccion por parte de las AFP de los Agentes de Bolsa, Intermediarios 0 Mandatarios.



ARTICULO 48- EXTRAVIO DE VALORES
En ca de extravio de un Vdor correspondiente a una inverson ded FCl o FCC que no se

encuentre en cugodia, la AFP deberd obtener un duplicado y comunicae d hecho a la
Superintendenciaen un plazo maximo de veinticuatro (24) horas.

CAPITULO IV
VALORACION

ARTICULO49-  VALORACIONY FUENTES
Los vaores autorizados en |a presente norma se valorizardn seguin su vaor de mercado

Paralavaoracion dd FCl y FCC setomarén las Siguientes fuentes:

a) En d mercado locd, s tomara la informacion plblica, generada por las Bolsas de Vaores

locdes degidas por la Superintendencia Se edablecera por circular los precios a utilizarse
tanto para Vaores transados como paralos no transados.

b) En los mercados extranjeros tanto para las inversones en Vdores representativos de deuda
como de capitd, sera vdida la cotizacon "de mercado’ de una agencia informativa
financera determinada por la Superintendencia, en conformidad a procedimientos emitidos
por la Superintendencia mediante Resolucion Adminigrativa

e) Informacion oficad proporcionada por las entidedes bancarias, Entidad de Depdsto de
Vdoresy Entidades de Custodiagloba de los saldos en los recursos de dtaliquidez.

ARTICULO 50.- RENTABILIDAD DE LASCUOTAS

La rentabilided nomind y la rentabilidad red en bolivianos de las cuotas dd FCl rdevante para
un periodo degido cudquiera deberd s cdculada en conformidad a la normetiva de vaoracion
vigente.

ARTICULO 51.- VALOR INICIAL DE LASCUOTASDEL FCI
B vdor inidd unitario, en d primer dia de operacion de una AFP para las cuotas dd FCI, sera
otorgado por la Superintendenciay seraun mdltiplo de diez (10), Smétrico paratodas las AFP.

ARTICULO 52.- VALORACION DE LASCUOTAS

A patir dd segundo dia de operaciones de una AFP, las cuotes dd FClI s vauardn d cierre de
cada dia

CAPITULOV



RECURSOSDE ALTA LIQUIDEZ

ARTICULO 53- PERSONAS AUTORIZADAS A MANEJAR LAS CUENTAS

Las AFP deberdn hacer conocer a la Superintendencia € nombre de las personas cuyas firmas
estén autorizedas y registradas como Vvdidas para la emison de cheques. Td informacion debera
ser actudizada, Sempre que las AFP dispongan cambios en d listado de firmes.

ARTICULO 54.- LIMITES PARA LA CUANTIA DE RECURSOS DE ALTA

LIQUIDEZ
De la totdidad dd vdor dd FCl, administrado por una AFP, solo un cinco por ciento (5%) podra
ser mantenido en recursos de dtaliquidez de acuerdo alo que se establece en la presente norma.

ARTICULO 55.- EXCESOS DE INVERSION INVOLUNTARIOS

Para efectos dd presente reglamento, se consideran excesos de inverson involuntaria, cuando
una AFP no cumpla con los limites de inverson con los recursos dd FCI o FCC por dguna de las
sguientes causas.

a) Por un cambio en la cdificacion de riesgo de los Vdores que se encuentran en la cartera de
FCl o FCC.

b) Por un cambio en los limites de inverson.

c) Por conductas dd emisor.

d) Por fluctuaciones de mercado.

€) Por cudquier otra causa que a juicio de la Superintendencia afecte a todos los FCI o FCC por
igud.

La Superintendencia debera llevar un control y seguimiento diario de los excesos de inverson y
sus regulaciones.

CAPITULO VI
SANCIONESYY RECURSOS

ARTICULO 56.- ALCANCE DE LAS SANCIONES

Sn peajuicdo de las acciones por responsabilidad civil y pend que corresponda, los transgresores
de las normas contenidas en la Ley de Pendones su reglamento y demas disposiciones
complementarias, serén pasibles a sanciones impuestas por la Superintendencia

ARTICULO57-  CALIFICACION DE GRAVEDAD
Las sanciones se cdificaran por la Superintendencia, sobre la kese de los Sguientes criterios:

Fdta minima cuando la contravencidn haya Sdo causada sin intenciondidad y no exiga dafio
paa d FCl y FCC, para las AFP, para d mercado donde actlien, para los beneficios dd SSO y en
generd paraningun Afiliado o Beneficiario.



Fdta leve cuando la infraccdn o los actos u omisones, hayan Sdo provocados de manera
preterintenciond y en d resultado no exita € beneficio propio o de Personas Rdacionades d
infractor.

Fdta media cuando la infraccion o los actos u omisones referidos, hayan sdo causados por
negligencia, fdtade periciay causen dafio.

Fdta mé&xima cuando la infraccion o los actos u omisones referidos hayan sdo provocados por
el tranggresor para beneficio propio o de terceros, 0 causado dafo aterceros.

ARTICULO58-  APLICACION DE LASSANCIONES

Las sanciones que se gplicardn, por la Superintendencia, variardn desde una amonestecion hesta
la cancdlacion dd regidro y revocetoria de la autorizacidn, segin la gravedad de la infraccion,
accion u omison, de acuerdo alo sguiente:

a) Amonestacion, golicable alaprimeravez s lainfraccion es cdificada como fadtaminima

b) Multas 0 sanciones pecuniarias, edablecidas en su monto por la Superintendencia, para
conductas reterativas de lo aterior y paa infracciones, actos u omisones condderadas
fdtas leve o media

C) Sugpenson definitiva o tempord hasa un méximo de dos aios a pasones naurdes o
juridicas comprendidas en d incso 1) dd aticulo 49 de la Ley de Pensones y persones
naturdes o juridicas Ujetas a fiscdizacion de la Superintendencia o que hubiesen recibido de
dla su licencia de funcionamiento, para agudlas infracciones, actos u omisones cdificadas
como fatamedia

d) Revocaoria de licencia de agudlas pearsonas o entidades sujetlas a fiscdizacion de la
Superintendencdia 0 que hubiesen recibido de dla su licenda de funcionamiento, por
infracciones, acciones u omisiones que hayan sdo cdificadas como fdta maxima

ARTICULO 59.-- FORMA DE APLICACION DE LAS SANCIONES

Las sanciones se gplicaran, por la Superintendencia, segin la gravedad de la infraccion, accion u
omigon, dentro las previsones de los aticulos anteriores, mediante resolucion motiveda dictada
por e Superintendente.

Las sanciones s impondrdn tanto a personas naurdes como a personas colectivas y  podréan
golicarse mas de una de las edablecidas en d aticulo anterior en forma smulténea por la misma
infraccion, accion u omison.

Cuando se trate de personas colectivas las sanciones se gplicaran ademéds a los directores,
adminidtradores, gerentes, gpoderados u otras personas que hayan paticipado en las decisones
que motivaron la gplicacion de las mismas



ARTICULO 60.- CONTENIDO DE LA SANCION ADMINISTRATIVA

Sn pejuicdo de la acdon por regponsabilidad dvil, las sanciones adminidratives impuestas por
la Superintendencia de Pengiones, Vdores y Seguros, deberdn induir la obligacion de cubrir
todos los gestos y pérdidas ocasionadas por la violacion de las normas, especidmente cuando e
haya causado daio d FCl y los Afiliadosd SSO, d FCC y sus bendfidarios

ARTICULO 61.- RESPONSABILIDAD PENAL

La resolucion de la Superintendencia a que e refiere d aticulo anterior, podra digooner la
remison de atecedentes d Minigerio Plblico para proseguir con las acciones por
responsabilidad pend g las hubiera

ARTICULO 62- SANCIONES PECUNIARIAS

Con d objeto de la gplicacion de las multas por las infracciones cometides a Ley de Pensones y
sus reglamentos por las AFP, la Supeintendencia 2 sujetard a las siguientes multas pecuniarias
seguin cdificacion de lagravedad de lainfraccion

a) Infraccion cdificada como fdtaminima No sujetaa multa pecuniaria
b) Infraccion cdificada como fdtaleve: Hasta cinco mil (5.000) ddlares estadounidenses

c) Infraccon cdificada como fdta media De cinco mil uno (5.001) a diez mil (10.000) ddlares
estadounidenses

d) Infracdon cdificada como fdta méxima De diez mil uno (10.001) a cden mil (100.000)
ddlares estadounidenses.

Los montos de la tabla anterior se depodtaran en bolivianos d tipo de cambio de compra oficd
vigente en |lafecha de depdsito.

ARTICULO 63- PROCEDIMIENTO

A tiempo de verificar la infraccion, accion u omisién y antes de cdificar la gravedad de la misma
sgUun lo edablecido en d aticulo 57 de la presante reolucion, d Superintendente, citara d
infractor concediéndose un plazo no mayor a diez (10) dias para la presentacion de sus descargos
y judificativos en forma escrita, luego de lo cud procedera a cdificar y dictar la resolucion
moativada correspondiente.

ARTICULO 64.- PRUEBA PENDIENTE

S = hubigran ofrecido pruebas de descargo de hechos ocurridos en d extranjero, 0 que los
archivos u oficinas que contuvieran los documentos se encontraran fuera de la Replblica d
Superintendente de Pensiones Vdores y Seguros a su solo arbitrio y 9 as 1o considera necesaxio,
podra conceder un plazo extraordinario no mayor a diez (10) dias para que € citado presente taes
documentos.



ARTICULO 65.- FACULTADESDEL SUPERINTENDENTE
B Supeintendente, durante € plazo dd aticulo 63 y dd aticulo anterior de la presente

resolucion podrd requerir 'y redizar todes las diligencias e invedigaciones que condidere
necesarias afin de establecer |a cdificacion de gravedad de lainfraccion.

ARTICULO 66.- RESOLUCION
Vencido d plazo dd aticulo 63, y en su can la ampliacion dd aticulo 64 de la presente

resolucion @ Superintendente de Pensones, Vdores y Seguros, deberd dictar la resolucion
correpondiente en un plazo no mayor adiez diss.

ARTICULO 67.- RECURSOS

Las resoluciones dictadas por la Superintendencia, que agplican sanciones a los infractores de
normas legdes contenides en la Ley de Pendones sus  reglamentos, y demés normes
complementarias 2 podrdn impugnar, por quien demuestre legitimo interés, a través dd recurso
de revocaoriay jerarquico contemplados en d articulo 44 de laLey de Pensones.

Regigtrese, archivese y comuniquese



