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Objetivo

Este folleto tiene por objetivo presentar informacion comparativa de los fondos
regulados en las jurisdicciones pertenecientes a la Alianza del Pacifico (“AP”),
enfocado principalmente en las inversiones permitidas, prohibidas, y en la
existencia de limites y condiciones de diversificacion.

Marco General

Los fondos a los que se refiere este folleto son aquellos vehiculos de inversion
colectiva o patrimonios integrados mediante los aportes de inversionistas (llamados
también aportantes o participes), que tienen por objeto exclusivo invertir en los
valores, bienes, contratos e instrumentos que su respectivo marco regulatorio les
permite, por cuenta y riesgo de los inversionistas, y que estan supervisados por los
reguladores del mercado de valores de cada pais, en adelante, “fondos regulados”.

Principal Regulacion de

Pais Regulador Fondos (detalle en Anexo 1)
Chile Comision para el Mercado e Lley N°20.712 denominada Ley Unica
Financiero (“CMF”) de Fondos o “LUF”

Ministerio de Hacienda y

Crédito Piiblico e Decreto 2555 de 2010, Parte 3.

Colombia Superintendencia Financiera e Circular Basica Juridica (C.E. 029 de
de Colombia (“SFC") 2014), Parte 3% Titulo 6
e Ley de Fondos de Inversion (LFI)
- 3 ] e Disposiciones de caracter general
México Com'j;o\r}a'}l:rcég?féﬁg\r}f)a”a aplicables a los fondos de inversion y
y a las personas que les prestan
servicios (CUFI)
3 Superintendencia del e Ley de Mercado de Valores (Decreto
Perli Mercado de Valores Legislativo N° 861) en su Titulo IX.
e Ley de Fondos de Inversion (Decreto
(“SMV”) Ley de Fondos de | ion (D

Legislativo N° 862).

e Reglamento de Fondos Mutuos y sus
Sociedades Administradoras
(Resolucion CONASEV N° 0068-2010).

e Reglamento de Fondos de Inversion y
sus Sociedades Administradoras
(Resolucion de Superintendencia N°
00029-2014).




Las administradoras o entidades responsables de la administracion de los fondos
regulados en los cuatro paises requieren de una autorizacion del regulador o
supervisor para administrar y gestionar los fondos. Ademas, una vez autorizadas,
las entidades deben cumplir en todo momento con los requisitos que establece su
ley y regulaaon especial, entre estos requisitos se encuentran, el contar con un
patrimonio minimo y constituir garantias[i] en favor de fondos administrados;
adoptar un reglamento de funcionamiento interno y politicas de control de los
mismos; establecer un sistema de gestion y administracion de riesgos, incluyendo
politicas que le permitan conocer a sus clientes, cumplir exigencias de idoneidad
para los ejecutivos y personal de la entidad.

Es posible observar que, en los paises de la AP la denominacion de los fondos
regulados es diversa y esta depende, entre otras, de la oportunidad en la cual los
inversionistas tienen derecho a rescatar sus inversiones, o respecto a la politica de
inversion que tiene el fondo.

Asi, en la AP es posible distinguir los siguientes fondos regulados:

Pais Denominacion Descripcion
Wi t Permiten el rescate total y permanente de las cuotas, pagaderas
ONCOSIIIUIUOS en un plazo inferior o igual a 10 dias.
Chil Fondos de Inversion Permiten el rescate total y permanente de las cuotas, pagaderas
e Rescatables en un plazo de entre 11y 180 dias.
Fondos de Inversion no No permiten el rescate total y permanente de las cuotas, o que,
Rescatables permitiéndolo, se paga en un plazo igual o superior a 180 dias.
Fondos de Inversion Permite el rescate de las participaciones de los inversionistas en
Colectiva Abiertos cualquier momento durante su vigencia.
Colombia Permite el rescate de las participaciones de los inversionistas al
Fondos de Inversion final del plazo previsto para su duracion o en aquellos plazos
Colectiva Cerrados definidos por el reglamento interno del fondo (plazos mayores a
30 dias).
Fondos de Inversion con Obliga a recomprar las acciones propias del fondo o de
modalidad Abierta amortizarlas con activos integrantes del patrimonio.
México Fondos de Inversidn con Prohibe recomprar las acciones propias del fondo y amortizar
. acciones con activos integrantes del patrimonio, a menos que sus
modalidad Cerrada acciones sean cotizadas en una bolsa de valores
Fondos de capital abierto, permite el rescate de cuotas de los
Fondos Mutuos de participes en cualquier momento durante su vigencia. En algunos
Inversion en Valores casos se permite el rescate (inicamente en periodos o fechas
. preestablecidas
Perd = -
Fondos de capital cerrado, sus cuotas no son susceptibles de rescate
antes de la liquidacion del Fondo. Corresponde a la Asamblea
Fondos de Inversién General de Participes acordar que se efectiien nuevos aportes o se
aumente el nimero de cuotas. La Asamblea General también puede
acordar la reduccion de capital o la recompra de cuotas del fondo.

[1] En el caso de México, no se constituyen garantias en favor de los inversionistas, las garantias inicamente se pueden constituir cuando tengan por objeto
garantizar el cumplimiento de obligaciones a cargo del fondo, producto de la realizacion de las operaciones a que se refiere el articulo 15, fracciones II, V'y VI
de la Ley de Fondos de Inversion. (art 18. LFI)
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Ademas de la clasificacion basada en la politica de rescatabilidad o recompra, los
paises miembros de la AP utilizan una tipologia para clasificar algunos de los
fondos en funcion de la politica de inversion, la cual se presenta en el Anexo .

Por otra parte, en los paises de la AP, los inversionistas realizan aportes que
quedan expresados en cuotas (Chile y Peril), acciones representativas de capital
social (México) y unidades de part|C|paC|on (Colombia). Cabe senalar que en Chile,
Perd y México las cuotas y acciones representativas de capital social son
consideradas como valores, lo que permite su oferta plblica en mercados
regulados, mientras que en Colombia so6lo las unidades de participacion de Fondos
de Inversion Colectiva Cerrados son consideradas como valores, no asi las de
Fondos de Inversion Colectiva Abiertos.

Inversiones Permitidas

En los cuatro paises el marco juridico establece que, los fondos deberan regirse por
un reglamento interno y/o régimen de inversion, en el cual se establece, entre
otros, la politica de inversiones, considerando aspectos tales como los tipos de
activos en los que se podra invertir y diversificacion de sus inversiones, de
conformidad con las disposiciones normativas que le resultan aplicables.

En Chile, la regulacion determina cuales son las inversiones prohibidas o
restringidas, por lo cual, todo lo que no esta expresamente prohibido se encuentra
permitido. La regulacion en Colombia sefala que los fondos podran invertir en
cualquier activo o derecho de contenido econdomico, y enumera, a modo de
ejemplo, algunos de ellos. Por su parte, en Peri y México la regulacion establece
cuales son los valores, instrumentos, bienes y contratos en los cuales los fondos
podran invertir (Ver Anexo Ill).

En los cuatro paises la regulacion permite a los fondos invertir en valores que se
encuentren inscritos en el respectivo Registro de Valores de cada Regulador.
Ademas, los cuatro paises contemplan disposiciones que autorizan a los fondos a
invertir en instrumentos extranjeros, cada uno con sus restricciones y
particularidades especificas. En los cuatro paises se observa que los fondos pueden
invertir en instrumentos emitidos por Estados y Bancos Centrales.

Aun cuando existen restricciones y limitaciones en cada pais, en todos esta
autorizado que los fondos inviertan en instrumentos derivados, divisas y
commodities. En Chile y México no estda permitido que los fondos inviertan
directamente en inmuebles y en el caso de Peri ello solo es posible en el caso de
fondos de capital cerrados.
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Condiciones de diversificacion

La regulacion de los paises miembros de la AP establece requisitos de
diversificacion o limites para las inversiones que realicen los fondos regulados.

En el caso de Chile, se establecen limites para las inversiones de los fondos mutuos
que no estén dirigidos a inversionistas institucionales. Por su parte, Perd, en el
caso de los fondos abiertos (fondos mutuos) cuenta con criterios de diversificacion
para los fondos, que no aplican a los fondos clasificados como garantizados y
estructurados, mientras que en el caso de los fondos cerrados (fondos de Inversion)
la normativa exige que el reglamento de participacion de cada fondo contemple al
menos algunos criterios de diversificacion. En México, las disposiciones de caracter
general establecen una serie de condiciones para la diversificacion de las
inversiones aplicables a los fondos que invierten en instrumentos de renta variable
y en instrumentos de deuda. En Colombia, tales condiciones se hacen visibles via
restricciones para las operaciones que estos fondos pueden realizar o bien a través
de la identificacion de situaciones que son consideradas como conflictos de interés.

Si bien en los cuatro paises las condiciones de diversificacion o limites de
inversion, se plantean de forma diversa, es posible agruparlas en 5 categorias:

e |Importancia relativa del fondo en un emisor: limite en términos de lo que
representa la inversion del fondo en el emisor;

e Exposicion maxima del fondo a un emisor en particular;
Limite al porcentaje que puede invertir un fondo en empresas de un mismo
grupo empresarial;
Restriccion de inversion en carteras relacionadas, y
Restricciones relacionadas con liquidez y profundidad de las inversiones.

A continuacion, una sintesis de las restricciones por pais. En el caso de Colombia,
se muestra adicionalmente si la categoria de restriccion es una materia que debe
ser considerada en la politica de inversion del fondo.




Restriccion

Importancia relativa
del fondo en un
emisor

&

(s)

Chile mm Colombia mmm  México mmm  Perii
En el caso de Fondos
Mutuos, no podrd poseer En valores de una misma |En el caso de fondos
mas del 25% del capital emisién o serie que haya |abiertos (fondos mutuos):

suscrito y pagado o del
activo de un emisor.

Tampoco podran poseer mas
del 25% de la deuda del
Estado de Chile o de un
Estado.

sido  colocada en el
mercado, no podra exceder
el 20% de la emision o serie
de que se trate. (art 6, f. Il
CUFI)

15% del patrimonio o
deudas de un emisor.

Exposicion maxima
del fondo a un emisor
en particular

En el caso de Fondos

Mutuos, no podra
invertir mas del 20% de
su activo en

instrumentos emitidos o
garantizados por una
misma entidad, salvo
ciertas excepciones.

Politica de inversién del fondo.

En algunos casos, se pueden
constituir fondos de inversion
con un minimo del 80% del
valor de los activos, en valores
de un Unico emisor, siempre y
cuando el 20% restante sea

invertido en fondos del
mercado monetario o en
depdsitos a la vista de

entidades vigiladas por la SFC.

40% del activo neto del
fondo en instrumentos de
un mismo emisor. Con
excepciones. Existe una
restriccion adicional de
concentracion agregada.

En el caso de fondos
abiertos (fondos
mutuos): 15% del activo
total del fondo en
instrumentos de deuda o
participacion  emitidos
por una misma entidad.
Con excepciones.

Limite al porcentaje
que puede invertir un
fondo en empresas
de un mismo grupo
empresarial

En el caso de Fondos Mutuos,
no podrd invertir mas del
30% de su activo en
instrumentos  emitidos o
garantizados por entidades
pertenecientes a un mismo
grupo empresarial.

Se establecen limites de entre
el 10% y 30% en valores del
mismo grupo empresarial al
que pertenece la sociedad
administradora o el gestor
externo en caso de existir, y
del 10% en operaciones de
naturaleza apalancada con

€sas empresas.

Restriccion de
inversion en
relacionadas.

En el caso de Fondos
Mutuos, hay prohibicién de
invertir en instrumentos en
que inviertan otros fondos
de la misma administradora
u otra administradora de su
mismo grupo empresarial y
que a consecuencia de la
inversion de éste, se
superen, en conjunto, los %
definidos en la ley.

Cada fondo de inversion lo
determina de acuerdo con
su politica de inversion y se
debe revelar en el prospecto
de informacion al publico
inversionista  (Anexo 2,
apartado I, secciéon C,
numeral 1, inciso b)

En el caso de fondos
abiertos (fondos mutuos):
30% del activo total del
fondo en Instrumentos
(deuda o capital) emitidos
por una o varias entidades
pertenecientes a un mismo
grupo econémico

Politica de inversion del fondo.

Se prohibe la inversion en
valores de la propia sociedad
administradora o el gestor
externo en caso de existir, y en
valores que la sociedad
administradora se haya
obligado a colocar en virtud de
un contrato de underwriting.
Se prohibe la compra o venta
para el fondo de activos que
pertenezcan a los socios y a
otras personas vinculadas de la
sociedad administradora o
gestor.

Limites de entre el 10% y 30%
a los depositos en cuentas de
ahorro o corrientes de la casa
matriz o subordinadas de esta.

Permite, con condiciones.

En el caso de fondos
abiertos (fondos mutuos):
10% méaximo de su activo
invertido en instrumentos
(deuda o capital) emitidos
por entidades vinculadas a
la sociedad
administradora, que sean
adquiridos en  oferta
primaria.

Restricciones
adicionales

En el caso de Fondos Mutuos,
no puede invertir mas del
50% de su activo en valores
que no tengan los requisitos
de liquidez y profundidad que
determinala CMF.

Los fondos mutuos no
pueden controlar, directa o
indirectamente, a un emisor
de valores.

Politica de inversion del fondo.

El 75% de los aportes de los
fondos de inversion colectiva

inmobiliarios,  deben ser
destinados a inversiones en
activos inmobiliarios. Las

operaciones repo y simultaneas
activas, no podréan exceder en su
conjunto el 30% del activo total
del fondo de inversion colectiva.
La exposicion de las operaciones
de naturaleza apalancada no
podra superar el cien por ciento
(100%) del patrimonio del fondo
de inversion colectiva.

Al menos las 2/3 partes de los
aportes de los fondos de capital
privado, deben ser destinados a
activos o derechos de contenido
econdmico diferentes a valores
inscritos en el Registro Nacional
de Valores y Emisores.”

Prospecto  debe  definir
porcentaje minimo en valores
de fécil realizacion y en
Valores con vencimiento
menor a tres meses.




En el caso de la exposicion maxima a una entidad o emisor en particular, en
términos generales, en Chile, México y Perii se exceptla de la restriccion general a
aquella inversion en instrumentos cuyos emisores sean organismos estatales o
instituciones reguladas locales o extranjeras con categoria de riesgo equivalente a
la del respectivo pais. En Chile se exceptian del limite general del 20% a los
instrumentos en que el emisor o garante sea el Estado de Chile o un Estado
extranjero con clasificacion de riesgo equivalente o superior a la de Chile, y a
las cuotas de un fondo nacional o extranjero, o titulos de deuda de securitizacion,
en cuyo caso el limite maximo sera establecido por la CMF por norma, pudiendo ir
desde el 25% y hasta el 100%, en funcion de la diversificacion de las carteras que
posean tales fondos y patrimonios separados. Por su parte, en Per(l se exceptian
aquellas inversiones en instrumentos financieros u operaciones que constituyan
deudas o pasivos de Estados, Bancos Centrales u Organismos Internacionales de los
que Per(i sea miembro, las cuales podran ser equivalentes hasta el 100% del activo
total del fondo, siempre que tales inversiones cumplan las condiciones de liquidez,
riesgo, informacion y diversificacion que establezca la SMV. En el caso de México,
se exceptlan los valores extranjeros registrados para su venta general en
Comisiones de Valores u organismos equivalentes de los Estados autorizados,
valores emitidos por Bancos Centrales, instituciones u organismos internacionales
de caracter financiero en los que México sea miembro, asi como a los valores que
repliquen el comportamiento de un indice de acceso piblico, acciones de fondos
de Renta Variable y de Deuda, entre otros.

Ademas, la normativa mexicana establece una limitacion adicional respecto de la
exposicion maxima a los principales emisores, determinando que “La suma de las
inversiones en Emisoras o entidades financieras que representen en lo individual
mas del quince por ciento del activo neto del fondo, no puede exceder en su
conjunto del 60% de dicho activo.” Asimismo, en Chile la legislacion prohibe a los
fondos mutuos controlar, directa o indirectamente, a un emisor de valores. Aun
cuando la legislacion colombiana no fl]a el porcenta]e establece que la politica del
fondo debe determinar los limites minimos y maximos por tipo de activo y por
emisor u originador.

Con respecto al porcentaje maximo que se permite para la inversion en emisores
pertenecientes a un mismo grupo economico, Chile y Perii establecen la cifra en un
30%. En el caso colombiano se establecen limites para los valores cuyo emisor,
avalista, aceptante, garante u originador sea la matriz, las subordinadas de ésta o
las subordinadas de la sociedad administradora del fondo, o del gestor externo en
caso de existir (entre el 10 y el 30%).
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En cuanto a los requisitos de liquidez y/o profundidad de los valores en que
pueden invertir los fondos, solo Chile fija por ley y normativa limites y condiciones
en este aspecto. La legislacion de México y Colombia, delega el establecimiento de
dichos limites en el prospecto de informacion o politica de inversion, segin
corresponda. En México la normativa define los requisitos minimos que deben
cumplir dichas inversiones, los cuales, se definen en funcion del nivel de
transacciones de los instrumentos o existencia de mercado secundario para la
liquidacion.

Chile: los fondos mutuos que no estén dirigidos a inversionistas institucionales no
podran invertir mas del 50% de su activo en valores que no cumplan los siguientes
requisitos de liquidez y profundidad:

a) en el caso de instrumentos de deuda nacionales o extranjeros, que sean
emitidos por bancos u otras instituciones financieras nacionales o extranjeras
supervisadas bajo la regulacion bancaria del pais respectivo, por el Estado de
Chile o el Gobierno Central, Tesoro Piblico, Tesoreria General, Ministerios,
Banco Central o agencias gubernamentales de Estados o Jurisdicciones que
cumplan las condiciones senaladas en la Seccioon | de la NCG N°376 de 2015.

b) tratandose de instrumentos nacionales o extranjeros representativos de
capital, como por ejemplo los son las acciones y cuotas de fondos o vehiculos
de inversion colectiva, que se cumplan cualquiera de las siguientes
condiciones: i) Sean consideradas de presencia bursatil, ii) Que en los dltimos
90 dias habiles del mercado respectivo, contados desde el dia anterior al
momento de su determinacion, hayan tenido transacciones diarias promedio
de al menos USD$50.000; o iii) Permitan el rescate de la inversion en un
plazo igual o menor a 10 dias corridos desde realizada la solicitud de rescate.

¢) Otros titulos de deuda nacionales o extranjeros que no cumplan las
condiciones senaladas en la letra a), y que hayan registrado en los dltimos 90
dias habiles, contados desde el dia anterior al momento de su determinacion,
transacciones diarias promedio de al menos USD$50.000 en el mercado
secundario.

México: los prospectos de informacion deben establecer un porcentaje minimo en
valores de facil realizacion y en valores con vencimiento menor a tres meses, segin
el objetivo, horizonte de inversion y politica que defina el prospecto. Los valores de
facil realizacion, son aquellos que representen hasta el 50% del volumen de
operacion diaria en el mercado de que se trate, por Emisora, tipo de valor o serie,
correspondiente al promedio de los Gltimos sesenta dias habiles de operacion.
Dentro de este porcentaje, se deben incluir otros instrumentos como, por ejemplo,
los derivados cotizados en bolsa, saldos en instituciones de crédito o entidades
financieras del exterior del mismo tipo; inversion en acciones de otros fondos cuyo
plazo de recompra sea cuando menos semanal, entre otros.




Colombia: la politica de inversion debe definir los requerimientos de liquidez de
las inversiones del fondo.

La legislacion colombiana fija algunos limites a la inversion y también establece la
posibilidad de fijar limites adicionales en las politicas de inversion de los fondos
regulados. Entre algunos de estos limites se encuentran:

- El fondo podra realizar operaciones de reporto o repo activas, simultaneas
activas y de transferencia temporal de valores por hasta el 30% de los activos
totales del fondo.

- Se permite realizar operaciones apalancadas siempre que la participacion
minima por inversionista no sea inferior a 200 salarios minimos legales
mensuales vigentes. Estas operaciones no podran superar el 100% del
patrimonio del fondo.

Peri también define limites a la inversion en “instrumentos especiales”
(instrumentos con rendimiento estructurado o instrumentos subordinado). Los
fondos mutuos no podran mantener mas del 5% de su activo invertido en estos
instrumentos y solo podran adquirir un maximo del 15% de la emision respectiva,
en caso que el obligado principal al pago o el estructurador de estos instrumentos
fuese alguna empresa vinculada a la administradora del fondo. Asimismo, en
conjunto, todos los fondos mutuos administrados por la misma sociedad
administradora no podran mantener en sus carteras mas del treinta por ciento
(30%) de la respectiva emision. Chile por su parte, establece limite al nivel de
endeudamiento del fondo mutuo, el cual corresponde al 20% del patrimonio del
fondo.




Inversiones Restringidas o prohibidas

La regulacion de Colombia establece algunas restricciones y prohibiciones a ciertas
inversiones, segln la tipologia de fondo, por ejemplo, se prohibe para los fondos
de inversion colectiva invertir en valores cuyo emisor, avalista, aceptante u
originador sea la sociedad administradora o el gestor profesional, o invertir en
activos que pertenezcan a los socios, representantes legales y otras personas
vinculadas a la sociedad administradora y al gestor. Adicionalmente, se establece
que en el reglamento se defina la relacion de los activos que se consideran
aceptables para invertir, de conformidad con el tipo de Fondo de Inversion
Colectiva, asi como su politica de diversificacion.

En Chile se encuentra prohibida, por ejemplo, la adquisicion de activos que haga la
administradora para si, dentro de los 5 dias siguientes a la enajenacion de éstos,
efectuada por ella por cuenta del fondo, si el precio de compra es inferior al
existente antes de dicha enajenacion (tratandose de activos de baja liquidez el
plazo es de 60 dias). A su vez, las administradoras, sus directores, gerentes,
administradores, ejecutivos principales y demas personas relacionadas no
pueden adquirir, enajenar o gravar directamente o a través de otras personas
naturales o juridicas, instrumentos, bienes o contratos de propiedad de los fondos
que administren, ni enajenar o gravar los suyos a éstos. Por su parte, los fondos
mutuos y de inversion, no pueden invertir directamente en bienes raices,
pertenencias mineras, derechos de agua, derechos de propiedad industrial
intelectual y vehiculos de cualquier clase; ni pueden desarrollar directamente
actividades industriales, comerciales, inmobiliarias, agricolas, de mineria,
exploracion, explotacion o extraccion de bienes de cualquier tipo,
de intermediacion, de seguro o reaseguro o cualquier otro emprendimiento o
negocio que implique el desarrollo directo de una actividad comercial, profesional,
industrial o de construccion por parte del fondo y en general de cualquiera
actividad desarrollada directamente por éste distinta de la de inversion y sus
actividades complementarias.

A su vez, por regla general y salvo excepciones, el fondo no puede invertir en
cuotas de fondos administrados por su administradora o por una administradora
de su grupo empresarial, en acciones emitidas por sociedades administradoras de
fondos ni en instrumentos, contratos o bienes, emitidos, garantizados o de
propiedad de personas relacionadas a la administradora.
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En México, esta prohibido expresamente que los fondos clasificados como de renta
variable y de instrumentos de deuda adquirieran o enajenen activos en poder o
bajo la administracion de entidades y sociedades que pertenezcan al mismo grupo
empresarial del que forma parte la administradora del fondo, ni con valores que
impliquen conflictos de interés. Lo anterior no aplicara en “condiciones
desordenadas de mercado” autorizadas por el regulador; o0 a aquellas operaciones
que se realicen sobre instrumentos que se transan piblicamente, como por
ejemplo acciones representativas del capital social de los mencionados tipos de
fondos; acciones de alta o media bursatilidad que se negocien o concierten en
bolsas de valores; entre otras operaciones.

Respecto a Perli, en el caso de los fondos abiertos (Fondos Mutuos), las
restricciones se centran en limitar la exposicion del fondo en instrumentos distintos
a valores registrados:

Valores no inscritos en el Registro:
e Letras de Cambio Aceptadas

o Pagarés Deben cumplir con la Ley de Titulos Valores y el obligado principal al pago, el avalista o
e Bonos el fiador, debera cumglir alguna de' las §iguientes algernativas:
o Facturas conformadas y facturas e Contar con alglin instrumento inscrito en el Registro;

e Ser una persona juridica autorizada por la SMV;

negociables . o Estar obligado a presentar informacion financiera a un mecanismo centralizado de
e Cheque de Pago Diferido negociacion; o
e Titulo de Crédito Hipotecario e Ser una entidad del Estado

Negociable

e Papeles comerciales

Forwards e La contraparte debe ser una entidad bancaria local o una entidad bancaria (o
subsidiara) extranjera

e Solo estan permitidos swaps de tasas de interés o de divisas o la combinacion de

Swaps estas variables.

e La contraparte debe ser una entidad bancaria local o una entidad bancaria (o
subsidiara) extranjera.

e En el caso de opciones que se celebren en mercados organizados deben tener como
contraparte una camara de compensacion supervisada y regulada por una entidad

Opciones de similar competencia a la SMV.

e En el caso de opciones que se celebren fuera de algiin mecanismo centralizado
deben realizarse teniendo como contraparte una empresa bancaria local o una
sociedad agente de bolsa, o tratdndose de operaciones en el exterior, una empresa
bancaria extranjeras.

e Solo se podran realizar en mercados organizados y teniendo como contraparte una
camara de compensacion supervisada y regulada por una entidad de similar
competencia a la SMV

Futuros

La entidad o emisora de los instrumentos representativos esté constituida en un pais que
A q o cumpla con:

Depositos b.ancar'os e instrumentos e Que el regulador de valores sea miembro de 10SCO o miembro de MILA.
representativos de estos de e Ser miembro de GAFI, GAFISUD o GAFIC y no ser considerado como pais de alto
entidades financieras extranjeras. riesgo o no cooperante.

e No ser considerado como paraiso fiscal.

e No encontrarse incluidos en la lista OFAC del Departamento del Tesoro de los USA.

=)

Al
Pacifico




En el Perii en caso de fondos cerrados (fondos de inversion) las inversiones que se
realicen con los recursos del fondo se sujetan a restricciones como: realizar
inversiones en instrumentos financieros emitidos o aceptados por deudores de la
administradora; invertir directa o indirectamente en instrumentos o derechos sobre
bienes de personas relacionadas, en instrumentos emitidos o garantizados por
dichas personas, bienes futuros en los que el constructor de la edificacion sea una
personas relacionada, excepto en los casos en que la Asamblea General acuerde
previamente realizar dicha inversion; e invertir en activos que pertenezcan a
fondos de oferta privada gestionados por la propia administradora, salvo que esta
operacion sea aprobada de manera expresa por la Asamblea General.

En México, la regulacion prohibe que los fondos clasificados como de renta
variable y de instrumentos de deuda adquirieran o enajenen activos en poder o
bajo la administracion de entidades y sociedades que pertenezcan al mismo grupo
empresarial del que forma parte la administradora del fondo, ni en valores que
impliquen conflictos de interés, salvo las menciones descritas en el apartado
anterior.

Similar caso es el de Per{i, donde se encuentran prohibidas las inversiones en
acciones de administradoras de fondos, sociedades agentes, sociedades
intermediarias y en fondos administrados por la misma administradora del fondo.
En este Gltimo caso la SMV puede establecer excepciones mediante normativa.




ANEXO I REGULACION - PRINCIPALES NORMATIVAS

Pais Regulacion Descripcion Link
P ; Ley que regula la administracion de fondos de terceros, la
Articulo primero de la Ley N° s 2 i Ut LUF
20712 0 Ley Unica de Fondos Fg:jgguaon y operacion de fondos y administradoras de
NCG N° 376 de la CMF Entre otras materias, establece requisitos de inversion. NCG376
o Establece regulaciones para la fusion, division y transformacion
‘ NCG 370 de IS0 de fondos o sus series. NCG370
Chil NCG N°368 de la CMF Regula forma y contenido del registro de aportantes. NCG368
e
NCG N°390 de la CMF Autoriza instrumentos, bienes y contratos en que podran NCG390
efectuarse aportes y pagarse rescates.
Establece contenidos minimos de reglamentos y textos de
NCG N°365 de la CMF contratos de fondos, regula procedimiento de depésito e NCG365
imparte instrucciones respecto a las modificaciones
introducidas a los antecedentes depositados.
Recoge y reexpide las normas en materia del sector financiero,
Decreto N° 2555 asegurador y del mercado de valores. La parte 3 del decreto | Decreto2555
' establece regulaciones para los fondos.
b . L. . Imparte  instrucciones  relativas a la  constitucion, Ci[cqlar
olombia Circular Basica Juridica (C.E. administracion, gestion y distribucion de fondos de inversion Basica
029 de 2014), Parte 3, Titulo 6 | colectiva -FICS Juridica
Ley de Fondos de Inversion Ley de Fondos de Inversion LFI

Disposiciones de caracter
general aplicables a los
fondos de inversion y a las
personas que les prestan
servicios

Establece regulacion
administradoras.

especifica para los fondos y sus

Disposiciones
de Caracter
General

Reglas a las que deberan
sujetarse las instituciones
de crédito; casas de bolsa;

Sociedades de inversion;
sociedades de inversion
especializadas de fondos

para El retiro, y la financiera
rural

Establece restricciones para las operaciones de reporto y de
préstamo de valores de las sociedades de inversion.

Cir-Reportos

Cir-Prestamos

Circular 4/2012 Reglas para la realizacion de operaciones derivadas Circular 4
- Ley de Mercado de Valores, Titulo IX, establece el marco
Decreto Legislativo No 86 normativo aplicable a los Fondos y sus Sociedades LMV
Administradoras
‘@' Decreto Legislativo No 862 Ley de Fondos de Inversion y sus sociedades administradoras LFI
Establece las normas a las que deben sujetarse los fondos
Perii Reglamento de  Fondos | mytyos y sus sociedades administradoras a que se refiere el Regl t
Mutuos y sus Sociedades | Titylo IX de la Ley del Mercado de Valores, Decreto Legislativo | R€8lamento
Administradoras. N° 861
Reglamento de Fondos de Establece las normas a las que deben sujetarse los fondos de
o8 : inversion cuyas cuotas se coloquen o negocien por oferta [ Reglamento
Inversion y sus Sociedades plblica, sus Sociedades Administradoras, asi como las personas FI

Administradoras

que se relacionen directa o indirectamente con ellas.



https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1057895&idParte=
http://www.cmfchile.cl/normativa/ncg_376_2015.pdf
http://www.cmfchile.cl/normativa/ncg_370_2014.pdf
http://www.cmfchile.cl/normativa/ncg_368_2014.pdf
http://www.cmfchile.cl/normativa/ncg_390_2015.pdf
http://www.cmfchile.cl/normativa/ncg_365_2014.pdf
http://www.urf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=/ConexionContent/WCC_CLUSTER-107333
http://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/69_130614.pdf
https://www.cnbv.gob.mx/Normatividad/Disposiciones%20de%20car%C3%A1cter%20general%20aplicables%20a%20los%20Fondos%20de%20Inversi%C3%B3n%20y%20a%20las%20personas%20que%20les%20prestan%20servicios.pdf
https://www.banxico.org.mx/marco-normativo/normativa-emitida-por-el-banco-de-mexico/circular-reportos/%7B38D7565A-C99A-B26C-787B-7BA5C0A24C2C%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/marco-normativo/normativa-emitida-por-el-banco-de-mexico/circular-prestamo-de-valores/%7B9DDE23EA-3419-F20A-EC5D-E79FF420617B%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/marco-normativo/normativa-emitida-por-el-banco-de-mexico/circular-4-2012/%7B97C62974-1C94-19AE-AB5A-D0D949A36247%7D.pdf
https://www.smv.gob.pe/uploads/PeruLeyMercadoValores.pdf
https://www.smv.gob.pe/uploads/Ley_FondosInversion2.pdf
https://www.smv.gob.pe/Frm_SIL_Detalle.aspx?CNORMA=RC_0068201000000&CTEXTO=
https://www.superfinanciera.gov.co/inicio/normativa/normativa-general/circular-basica-juridica-ce---/parte-iii-mercado-desintermediado-10083481

ANEXO II: TIPOLOGIA DE FONDOS

Si bien en todas las jurisdicciones existe una tipologia de fondos, en Chile y Peri se aplica
solo para clasificar a los fondos mutuos, mientras que en Colombia existen diferencias
seglin sean fondos abiertos o cerrados.

Sin perjuicio de la anterior, la tipologia utilizada en Chile, México y Perii se puede agrupar

de la siguiente forma:

FONDOS DE DEUDA

e Fondos de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo (Chile)
e Fondos de instrumentos de deuda (México)
¢ Fondos mutuos de instrumentos de deuda (Per)

FONDOS DE RENTA
VARIABLE

¢ Fondos de instrumentos de capitalizacion (Chile)
e Fondos de renta variable (México)
e Fondos mutuos de renta variable (Peri)

FONDOS MIXTOS

e Fondos mixtos (Chile)
¢ Fondos mutuos mixtos (Peri)

FONDOS  Fondos estructurados (Chile)
ESTRUCTURADOS e Fondos mutuos garantizados y estructurados (Perd)
e Fondos libre inversion (Chile)
FONDOS,DE LIBRE e Fondos de objeto limitado (México)
INVERSION * Fondos mutuos flexibles (Peri)
OTROS NO ¢ Fondos Mutuos Dirigido a Inversionistas Calificados (Chile)
e Fondos de capitales, que operaran con instrumentos de inversion de Empresas
CLASIFICADOS EN Promovidas por el fondo (México)
LAS ANTERIORES e Fondos de fondos (Perd)

En el caso de Colombia, la tipologia es:

Son Fondos de Inversion Colectiva Abiertos que solo invierten en valores o unidades
FONDOS DEL MERCADO representativas denominados en moneda nacional, inscritos en el RNVE. El plazo
MONETARIO maximo promedio ponderado para el vencimiento de los valores en que invierta el
fondo no podra superar los 365 dias

FONDOS BURSATILES Son Fondos de Inversion que replican o siguen un indice nacional o internacional

Son Fondos de Inversion Colectiva Cerrados que invierten al menos 2/3 de los
FONDOS DE CAPITAL aportes en activos o derechos de contenido econdomico diferentes a valor
PRIVADO inscritos en el RNVE

FONDOS DE INVERSION Son Fondos de Inversion Colectiva Cerrados que poseen al menos el 75% de
COLECTIVA INMOBILIARIO | sus activos totales en activos inmobiliarios

Ademas, el Decreto Unico N°2555 de Colombia agrupa en una tipologia de fondos a los
vehiculos de inversion colectiva constituidos en otra jurisdiccion, denominandolos Fondos
de Inversion del Exterior. Esos fondos deben haber recibido autorizacion previa y expresa
por parte de una autoridad de supervision extranjera, siempre y cuando esta autoridad de
supervision tenga suscritos acuerdos o convenios de intercambio de informacion y
protocolos de supervision con la Superintendencia Financiera de Colombia.




ANEXO lil: RESTRICCIONES Y LIMITES DE INVERSION
POR PAIS

‘ CHILE

Inversiones Permitidas

Todo lo que no esté expresamente prohibido en la ley.

Inversiones Prohibidas

 Esta prohibida la adquisicion de activos que haga la administradora para si, dentro de
los 5 dias siguientes a la enajenacion de éstos, efectuada por ella por cuenta del
fondo, si el precio de compra es inferior al existente antes de dicha enajenacion. En
paralelo, se prohibe que la administradora enajene activos propios dentro de los 5 dias
siguientes a la adquisicion de éstos por cuenta del fondo, si el precio de venta es
superior al existente antes de dicha adquisicion. En ambos casos, tratandose de activos
de baja liquidez, este plazo sera de 60 dias.

o Esta prohibida la adquisicion o enajenacion de bienes por cuenta del fondo en que
actlie para si como vendedor o comprador la administradora o un fondo privado, bajo
su administracion o de una sociedad relacionada a ella.

 Esta prohibida la adquisicion o enajenacion de bienes por cuenta del fondo a personas
relacionadas con la administradora o a fondos administrados por ella o por sociedades
relacionadas, salvo excepciones articulo 23.

o Estan prohibidas las enajenaciones o adquisiciones de activos que efectie la
administradora, si resultaren ser mas ventajosas para ésta que las respectivas
enajenaciones o adquisiciones de éstos, efectuadas en el mismo dia, por cuenta del
fondo, salvo que se entregara al fondo, dentro de los dos dias siguientes al de la
operacion, la diferencia de precio correspondiente.

e las administradoras, sus directores, gerentes, administradores, ejecutivos principalesy
demas personas relacionadas no podran adquirir, enajenar o gravar directamente o a
través de otras personas naturales o juridicas, instrumentos, bienes o contratos de
propiedad de los fondos que administren, ni enajenar o gravar los suyos a éstos.
Tampoco podran dar en préstamo dinero u otorgar garantias a favor de dichos fondos y
viceversa. Se exceptuaran aquellas adquisiciones y enajenaciones que se realicen sobre
los activos en la forma y condiciones determinadas por la CMF.

e Los fondos mutuos o de inversion no pueden adquirir cuotas de propiedad de la
administradora, sus personas relacionadas, sus directores, gerentes, administradores y
ejecutivos principales, salvo que ellas se adquieran en un proceso de oferta plblica de
recompra de cuotas dirigida a todas las series y todos los participes o aportantes del
fondo.




e Los fondos mutuos o de inversion no pueden invertir directamente en bienes raices,
pertenencias mineras, derechos de agua, derechos de propiedad industrial o
intelectual y vehiculos de cualquier clase; ni pueden desarrollar directamente
actividades industriales, comerciales, inmobiliarias, agricolas, de mineria, exploracion,
explotacion o extraccion de bienes de cualquier tipo, de intermediacion, de seguro o
reaseguro o cualquier otro emprendimiento o negocio que implique el desarrollo
directo de una actividad comercial, profesional, industrial o de construccion por parte
del fondo y en general de cualquiera actividad desarrollada directamente por éste
distinta de la de inversion y sus actividades complementarias.

e Por regla general y salvo excepciones, el fondo mutuo o de inversion no puede invertir
en cuotas de fondos administrados por su administradora o por una administradora de
su grupo empresarial, en acciones emitidas por sociedades administradoras de fondos
ni en instrumentos, contratos o bienes, emitidos, garantizados o de propiedad de
personas relacionadas a la administradora.

Condiciones de Inversion

e Los fondos mutuos que se dirijan a inversionistas retail tienen los siguientes limites
(art 59 de la LUF):

1. Maximo de 25% del capital suscrito y pagado o del activo de un emisor. Tampoco
podran poseer mas del 25% de la deuda del Estado de Chile o de un Estado.

2. Maximo de 20% de su activo en instrumentos emitidos o garantizados por una misma
entidad. Con la excepcion de (i) Instrumentos en que el emisor o garante sea el Estado de
Chile o un Estado extranjero con clasificacion de riesgo de su deuda soberana equivalente
o superior a la de Chile, y (ii) Cuotas de un fondo nacional o extranjero, o titulos de deuda
de securitizacion correspondientes a un patrimonio de los referidos en el Titulo XVIIl de la
ley N2 18.045, en cuyo caso el limite maximo sera establecido por la CMF por norma (NCG
376), pudiendo ir desde el 25% y hasta el 100%, en funcion de la diversificacion de las
carteras que posean tales fondos y patrimonios separados.

3. Maximo de 30% de su activo en instrumentos emitidos o garantizados por entidades
pertenecientes a un mismo grupo empresarial.

4. Maximo de 50% de su activo en valores que no tengan los requisitos de liquidez vy
profundidad que define la CMF por norma (NCG 376).

5. No pueden invertir en instrumentos en que inviertan otros fondos administrados por la
misma administradora del fondo u otra administradora de su mismo grupo empresarial y
que a consecuencia de la inversion de éste, se superen, en conjunto, los porcentajes
senalados precedentemente.

6. No pueden controlar, directa o indirectamente, a un emisor de valores.

7. Los fondos no pueden contraer deudas por mas del 20% del patrimonio del fondo,
seglin se define deuda en la NCG N° 376.




P COLOMBIA

Inversiones Permitidas

Los fondos podran invertir en cualquier activo o derecho de contenido econémico, entre
ellos.

 Valores inscritos o no en el RNVE.

o Titulos valores, documentos de contenido crediticio y otros documentos representativos
de obligaciones.

o Valores emitidos por entidades bancarias del exterior.

e Valores emitidos por empresas extranjeras inscritas en una bolsa de valores
reconocida.

e Bonos emitidos por organismos multilaterales de crédito, gobiernos extranjeros o
entidades pablicas.

o Participaciones en fondos extranjeros o fondos que emulen indices nacionales o
extranjeros.

 Participaciones en fondos de inversion colectiva.

e Divisas.

e Inmueblesy proyectos inmobiliarios.

e Commodities.

 Instrumentos financieros derivados con fines de inversion.

Cabe sefialar que siempre que se encuentre establecido en el reglamento del respectivo
fondo, el Decreto N°2555 autoriza las siguientes operaciones de naturaleza apalancada:

e \entas en corto.

» Repos pasivos y simultaneas pasivas.

e Operaciones de endeudamiento.

o Operaciones sobre instrumentos financieros derivados.
e Cuentas de margen.

Inversiones Prohibidas y Restringidas

La regulacion colombiana establece algunas inversiones prohibidas y restringidas
dependiendo de la tipologia de fondo. Entre ellas se destacan las siguientes:

o Con excepcion de los fondos de capital privado, conceder préstamos a cualquier titulo
con dineros del fondo de inversion colectiva, salvo tratandose de operaciones de
reporto activas, simultaneas activas y de transferencia temporal de valores.

* Invertir los recursos del fondo de inversion colectiva en valores cuyo emisor, avalista,
aceptante o garante, o para el caso de una titularizacion, el originador, sea la propia
sociedad administradora de fondos de inversion colectiva, o el gestor externo en caso
de existir.




Destinar recursos, de manera directa o indirecta, para el apoyo de liquidez de la
sociedad administradora de los fondos de inversion colectiva, o del gestor externo en
caso de existir, las subordinadas de los mismos, su matriz o las subordinadas de esta.
Comprar o vender para el fondo de inversion colectiva, directa o indirectamente,
activos que pertenezcan a los socios, representantes legales o empleados de la
sociedad administradora de fondos de inversion colectiva, o del gestor externo en
caso de existir, 0 a sus conyuges, compaferos permanentes, parientes dentro del
segundo grado de consanguinidad, segundo de afinidad y Gnico civil, o a sociedades
en que estos sean beneficiarios reales del veinticinco por ciento (25%) o mas del
capital social.

Adquirir para los fondos de inversion colectiva, directa o indirectamente, la totalidad
o parte de los valores o titulos valores que se haya obligado a colocar por un contrato
de colocacion bajo la modalidad en firme o garantizado, antes de que hubiere
finalizado dicho proceso. Lo anterior no obsta para que la sociedad administradora
de fondos de inversion colectiva adquiera para el fondo, titulos o valores de aquellos
que se ha obligado a colocar, una vez finalice el proceso de colocacion.

Las demas que se establezcan en el respectivo reglamento del fondo.

Condiciones de Diversificacion

Establece algunos limites, entre los que se encuentran:

En algunos casos, se pueden constituir fondos de inversion con un minimo del 80%
del valor de los activos, en valores de un nico emisor, siempre y cuando el 20%
restante sea invertido en fondos del mercado monetario o en depoésitos a la vista de
entidades vigiladas por la SFC.

Limites de entre el 10% y 30% en valores del mismo grupo empresarial al que
pertenece la sociedad administradora o el gestor externo en caso de existir.

Limites de entre el 10% y 30% a los depdsitos en cuentas de ahorro o corrientes de la
casa matriz o subordinadas de esta.

El 75% de los aportes de los fondos de inversion colectiva inmobiliarios, deben ser
destinados a inversiones en activos inmobiliarios.

Las operaciones repo y simultaneas activas, no podran exceder en su conjunto el 30%
del activo total del fondo de inversion colectiva.

Al menos las 2/3 partes de los aportes de los fondos de capital privado, deben ser
destinados a activos o derechos de contenido econdmico diferentes a valores inscritos
en el Registro Nacional de Valores y Emisores.

La exposicion de las operaciones de naturaleza apalancada no podra superar el cien
por ciento (100%) del patrimonio del fondo de inversion colectiva.




Los limites de diversificacion de las inversiones deben ser establecidos en la politica de
inversion de cada fondo:

 limites minimos y maximos por tipo de activo y por emisor u originador

 niveles de inversion, directa o indirecta, que el fondo puede realizar en valores cuyo
emisor u originador, avalista, aceptante, garante sea la matriz, las subordinadas de
ésta o las subordinadas de la sociedad administradora

 los requerimientos de liquidez de las inversiones del fondo.

(®) méxico

Inversiones Permitidas

e Acciones que emitan.

e Acciones representativas del capital social de otros fondos
 Valores inscritos en el Registro Nacional.

» Valores listados en el Sistema Internacional de Cotizaciones.
 Valores extranjeros inscritos, autorizados o regulados:

- Por La Comision.

- Por reguladores de valores que sean miembros designados del Consejo de 10SCO y
que se distribuyan en cualquiera de los paises que formen parte de ese Consejo; o
que formen parte de la UE y que se distribuyan en cualquiera de los paises miembros.
- En los Estados miembros de la AP (siempre que exista un acuerdo para su
negociacion en una bolsa de valores mexicana).

- Valores gubernamentales y de bancos centrales de las jurisdicciones anteriores.

o Valores emitidos por fondos nacionales o de las jurisdicciones anteriores.

o Valores emitidos por instituciones u organismos internacionales a los que México
pertenezca.

o Depositos bancarios de dinero a la vista en entidades financieras, inclusive extranjeras.

e Instrumentos derivados.

o Valores estructurados, Valores respaldados por activos y certificados bursatiles
fiduciarios, siempre que los Valores, asi como los activos subyacentes, se encuentren
contemplados dentro de su régimen de inversion.

Inversiones Prohibidas y Restringidas

En México, esta prohibido expresamente que los fondos clasificados como de renta
variable y de instrumentos de deuda adquieran o enajenen activos en poder o bajo la
administracion de entidades y sociedades que pertenezcan al mismo grupo empresarial
del que forma parte la administradora del fondo, ni con valores que impliquen conflictos
de interés, salvo en “condiciones desordenadas de mercado” autorizadas por el regulador;
0 a aquellas operaciones que se realicen sobre instrumentos que se transan piblicamente,
como por ejemplo, acciones representativas del capital social de los mencionados tipos de
fondos; acciones de alta o media bursatilidad que se negocien o concierten en bolsas de
valores; entre otras operaciones.




Condiciones de Diversificacion

Valores e instrumentos financieros derivados relacionados con . .
una misma Emisora o entidad financiera. 40% del activo neto del fondo.

Inversiones en Emisoras o entidades financieras que
representen en lo individual mas del 15% del activo neto del | g0 del activo
fondo de inversion

Inversion en Valores de una misma emision o serie que haya

. 20% de la emision.
sido colocada en el mercado.

Prospectos de informacion deben
establecer un porcentaje minimo en
valores de facil realizacion y en valores
con vencimiento menor a tres meses

Requisitos de liquidez de las inversiones en prospecto

(<) reru

Fondos Mutuos (Fondos abiertos)

Inversiones Permitidas

e Valores inscritos en el Registro Piblico del Mercado de Valores que lleva la SMV
(“Registro”)
» Valores no inscritos en el Registro:

- Valores Emitidos en Procesos de Titulizacion;

- Letras Hipotecarias o Cédulas Hipotecarias;

- Acciones de Propiedad del Estado Peruano en empresas incluidas en el proceso de
privatizacion, siempre que, en un plazo no mayor de nueve meses, contados a partir
de su adquisicion, las indicadas acciones se inscriban en algln mecanismo
centralizado;

- Certificados de Suscripcion Preferente de valores inscritos en el Registro o de
acciones que cumplan lo dispuesto en el inciso anterior;

- Operaciones de Pacto de Recompra;

- Operaciones de Préstamo Bursatil y ventas descubiertas;

- Notas Estructuradas;

- Papeles comerciales;

- Facturas negociables.

o Depositos bancarios e instrumentos representativos de estos de entidades financieras
locales.

o Depositos en entidades financieras constituidas en el exterior.

e Opciones, futuros y otros instrumentos derivados, en las condiciones que, mediante
disposiciones de caracter general, establezca la SMV.

» Valores emitidos o garantizados por entidades del Estado peruano, negociados en ese
pais o en el extranjero

e Operaciones de reporte




o Valores Extranjeros:

- Instrumentos financieros u operaciones que constituyan deudas o pasivos de
Estados, bancos centrales u organismos internacionales de los que el Per(i sea
miembro;

- Instrumentos representativos de deuda e instrumentos representativos de
participacion emitidos por sociedades o corporaciones constituidas en el extranjero;

- Instrumentos representativos de deuda e instrumentos representativos de
participacion emitidos por sociedades o corporaciones constituidas en el territorio
nacional, negociados en el extranjero, o cuyo emisor sea la empresa matriz de una
empresa constituida en el territorio nacional que tenga al menos un valor inscrito en
el Registro

- Participaciones en fondos mutuos y fondos de inversion, es decir de capital abierto y
cerrado, administrados por sociedades administradoras constituidas en el extranjero.

Inversiones Restringidas

Valores no inscritos en el Registro: Deben cumplir con la Ley de Titulos Valores y el obligado
o Letras de Cambio Aceptadas principal al pago, el avalista o el fiador, debera cumplir
o Paares alguna de las siguientes alternativas: )
g e Contar con algin instrumento inscrito en el Registro;
e Bonos * Ser una persona juridica autorizada por la SMV;
e Facturas conformadas y facturas o Estar obligado a presentar informacion financiera a
negociables un mecanismo centralizado de negociacion; o

Cheque de Pago Diferido e Ser una entidad del Estado

Titulo de Crédito Hipotecario Negociable|
e Papeles comerciales

¢ La contraparte debe ser una entidad bancaria local,
Forwards una sociedad agente de bolsa o una entidad bancaria
(o subsidiara) extranjera

e Solo estan permitidos swaps de tasas de interés o de

Swaps divisas o la combinacion de estas variables.

¢ la contraparte debe ser una entidad bancaria local o
una entidad bancaria (o subsidiara) extranjera

¢ En el caso de opciones que se celebren en mercados
organizados deben tener como contraparte una camara
de compensacion supervisada y regulada por una

Opciones entidad de similar competencia a la SMV. .

e En el caso de opciones que se celebren fuera de algiin
mecanismo centralizado deben realizarse teniendo
como contraparte una empresa bancaria local o una
sociedad agente de bolsa, o tratdndose de operaciones
en el exterior, una empresa bancaria extranjera.

e Solo se podran realizar en mercados organizados y
ERTCs teniendo como contraparte una camara de )

compensacion supervisada y regulada por una entidad
de similar competencia a la SMV.

La entidad o emisora de los instrumentos representativos

esté constituida en un pais que cumpla con:

* Que el regulador de valores sea miembro de 10SCO o
miembro de MILA.

Depositos b.anca(;’los S Ins(’trumggto(js e Ser miembro de GAFI, GAFISUD o GAFICy no ser
representativos de estos de entidades considerado como pafs de alto riesgo o no cooperante.
financieras extranjeras. ¢ No ser considerado como paraiso fiscal

¢ No encontrarse incluidos en la lista OFAC del
Departamento del Tesoro de los USA.




Inversiones Prohibidas

Las sociedades administradoras, en las inversiones que efectiien con los recursos de los
fondos mutuos, estan prohibidas de:

a) Asumir deudas;

b) Otorgar garantias, excepto aquellas que se generen producto de la negociacion con
activos derivados;

¢) Realizar operaciones activas de crédito o anticipos, salvo sobre valores emitidos o
garantizados por el Estado o empresas bancarias o financieras;

d) Obtener préstamos y créditos, salvo aquellos que reciban de empresas bancarias o
financieras para satisfacer sus necesidades temporales de liquidez;

e) Dar en prenda los valores y documentos, a menos que se trate de garantizar los
préstamos y créditos obtenidos segiin el inciso precedente; y,

f) Invertir en acciones de sociedades administradoras y/ o sociedades administradoras
de fondos de inversion, sociedades agentes y, sociedades intermediarias y en cuotas
de fondos administrados por la misma sociedad administradora. En este Gltimo caso
la SMV podra establecer excepciones mediante norma de caracter general.

Condiciones de Diversificacion

10% del activo invertido: (i) instrumentos representativos de
deuda, cuyos obligados principales al pago sean entidades
vinculadas a la sociedad administradora, y (ii) en valores
representativos de derechos de participacion emitidos por
entidades vinculadas a la sociedad administradora, que sean
adquiridos en oferta primaria

Instrumentos de Empresas Vinculadas (no se aplica
para los fondos de instrumentos de deuda de muy
corto plazo ni de corto plazo)

No deberan exceder del quince por ciento (15%) del total en

Los instrumentos financieros representativos de
participacion de una misma entidad

circulacion de la entidad. Se entiende como el total en
circulacion al patrimonio neto de la entidad.

Los instrumentos financieros u operaciones que
constituyan deudas o pasivos de una misma entidad

No deberan exceder del quince por ciento (15%) de las deudas
o pasivos del emisor. Se entiende por deudas o pasivos del
emisor al total de pasivos de la entidad.

Los instrumentos financieros representativos de
participacion y/o instrumentos financieros u
operaciones que constituyan deudas o

pasivos de una misma entidad

No deberan exceder del quince por ciento (15%) del
activo total del fondo

Los instrumentos financieros representativos de
participacion, asi como instrumentos financieros

u operaciones que constituyan deudas o pasivos de
una o varias entidades pertenecientes a un

mismo grupo econémico

No deberan exceder del treinta por ciento (30%) del
activo total del fondo mutuo.

Instrumentos especiales (instrumentos con
rendimiento estructurado o instrumentos
subordinado)

e 5% del activo invertido: Si el obligado principal al pago o
el estructurador de estos instrumentos fuese alguna
empresa vinculada a la sociedad administradora.

* 15 % de la emision respectiva

¢ En conjunto, todos los fondos mutuos administrados por la
misma sociedad administradora no podran mantener en
sus carteras mas del treinta por ciento (30%) de la
respectiva emision

Operaciones de apalancamiento

No deberan exceder del cien por ciento (100%) del
patrimonio neto del fondo mutuo




Fondos De Inversion (Fondos cerrados)

Inversiones Permitidas: observar Art. 27 de la Ley de Fl y Art. 77 del Reglamento FI.
Inversiones Restringidas: observar Art. 31 de la Ley de Fly Art. 78 del Reglamento FI.
Inversiones Prohibidas: observar Art. 31 de la Ley de FI.

Condiciones de Diversificacion: observar Art. 28 de la Ley de FI y Art. 80 del
Reglamento de FI.
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