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SGV-A-11-2026. MODIFICACIÓN DEL ACUERDO “SGV-A-158 GUÍA PARA LA ELABORACIÓN Y REMISIÓN DE PROSPECTOS DE FONDOS DE INVERSIÓN”. Superintendencia General de Valores. Despacho del Superintendente. A las diecisiete horas del dieciocho de mayo del dos mil veintiséis.

Considerando que:

I) Mediante el artículo 17 de la Sesión 762-2008 del 19 de diciembre del 2008, el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero aprobó el Reglamento General  sobre Sociedades Administradoras  y Fondos de Inversión y que los artículos 19, 23, 24 y 25 del Reglamento disponen que el Superintendente General de Valores emitirá una guía que defina el contenido mínimo, las normas de presentación y diseño de los prospectos de fondos de inversión, así como la definición de los medios electrónicos que se utilizarán en los procedimientos de autorización y modificación de prospectos. 
II) Por el artículo 9 del acta de la sesión 1970-2025, celebrada el 16 de setiembre del 2025, el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero aprobó modificar los artículos 22, 23, 28 bis, 28 ter, 29, 36, 36 bis, 38, 39, 47, 48, 55, 56, 57, 59, 61, 62 y 79; adicionalmente, aprobó la derogatoria de los artículos 58 y 80, así como la adición de los artículos 39 bis, 39 ter, 39 quater, 39 quinquies  y de los transitorios XVI al XX al Acuerdo SUGEVAL 08-09, Reglamento sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión. En el mismo acto, aprobó modificar el artículo 23 del Acuerdo SUGEVAL 19-20 Reglamento Sobre Fondos de Inversión de Capital De Riesgo.
III) Mediante el Acuerdo del Superintendente SGV-A-158 Guía para la elaboración y remisión de prospectos de fondos de inversión, del 4 junio del 2009, publicado en el diario oficial La Gaceta No. 226 del 20 de noviembre del 2009, se definieron las reglas y criterios que han de observarse para la presentación y tramitación por medios electrónicos de solicitudes de autorización y modificación de prospectos de fondos de inversión, así como el contenido mínimo y normas de presentación y de diseño de los prospectos de fondos de inversión. 
IV) Es necesario modificar el Acuerdo del Superintendente SGV-A-158 para cumplir las modificaciones reglamentarias indicadas en el Considerando II, y reformar parte de la estructura de su contenido para facilitar la lectura y compresión de las normas que deben ser atendidas por las sociedades administradoras de fondos de inversión. Los elementos de revelación que se introducen para los prospectos permitirán al inversionista conocer el producto y proporcionarles información para su toma de decisión de inversión, a partir de una descripción clara de la estrategia de diversificación de cada fondo de inversión particular y de las políticas de gestión de conflictos de interés generados por las relaciones de la sociedad administradora de fondos de inversión y el grupo o conglomerado financiero al que pertenece. Adicionalmente, se incorporan a la Guía las disposiciones específicas de revelación para el caso de los fondos de inversión calificados como verdes, sociales o sostenibles.
V) La modificación al artículo 56 del Acuerdo SUGEVAL 08-09, Reglamento sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión establece que como parte de la estrategia de diversificación de cada fondo se deben revelar en el prospecto elementos como los tipos de valores, emisores, monedas y mercados aceptables para invertir, así como los límites mínimos y máximos de estos. Con el fin de que el gestor mantenga su ámbito de acción dentro de una política de inversión definida, es necesario aclarar que para efectos de la política de inversión las revelaciones que corresponden a los tipos de emisores deben entenderse como el sector o industria a la que pertenecen y que el mercado corresponde al país o zonas geográficas en que se negocian los valores que pueden componer la cartera. 
VI) De conformidad con el artículo 8 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores corresponde al Superintendente General adoptar todas las acciones necesarias para el cumplimiento efectivo de las funciones de regulación, fiscalización y supervisión que le competen a la Superintendencia General de Valores.
VII) El presente Acuerdo fue sometido a consulta de conformidad con el Artículo 361 de la Ley General de Administración Pública. Al término de la consulta se hizo un análisis de los comentarios y las observaciones recibidas y se modificó el texto en lo que se consideró pertinente.

Por tanto, dispone el presente acuerdo:

SGV-A-11-2026. MODIFICACIÓN DEL ACUERDO “SGV-A-158 GUÍA PARA LA ELABORACIÓN Y REMISIÓN DE PROSPECTOS DE FONDOS DE INVERSIÓN”.
  
Artículo 1. Modificaciones al Acuerdo “SGV-A-158 Guía para la Elaboración y Remisión de Prospectos de Fondos de Inversión”.
a) Modificar: 
i. Los incisos d), h), e i) del artículo 11 para que en adelante se lean así:
“d. Únicamente pueden incluir la expresión “Mercado de dinero”, “Corto Plazo”, “Garantizado”, “Inmobiliario” y “Desarrollo de Proyectos”, los fondos que se sujeten a la normativa establecida para estos tipos de fondos en los artículos 59, 66, 73 y 89 respectivamente del Acuerdo Sugeval 8-07 Reglamento general sobre sociedades administradoras y fondos de inversión.
h.  El término “público” o “soberano” en forma aislada, debe utilizarse únicamente cuando el fondo invierte el 100% de los activos totales en activos que cuenten con garantía solidaria del Gobierno Central de Costa Rica o el Banco Central de Costa Rica o en activos del sector de bancos que cuente con garantía del estado costarricense. La identificación o nombre de la moneda puede utilizarse únicamente cuando el fondo tiene el 100% de los activos totales denominados en dicha moneda. Variantes de ese nombre pueden agregarse, sujetas a la valoración de la Superintendencia, si se presentan de forma clara para el inversionista.
i .  El término “verde”, “social” o “sostenible”, debe utilizarse únicamente cuando el fondo de inversión invierte al menos el 80% del promedio anual de los saldos mensuales de los activos del fondo en valores o activos que generen beneficios ambientales, sociales o sostenibles, de conformidad con Ley 10.051 para potenciar el financiamiento y la inversión para el desarrollo sostenible mediante el uso de valores de oferta pública temáticos y los principios y estándares reconocidos por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF) conforme a lo establecido en el Reglamento general sobre sociedades administradoras y fondos de inversión.”
ii. En todo el contenido del Acuerdo en donde se indica “Reglamento general sobre sociedades administradoras y fondos de inversión” y “Reglamento general” sustituir por “Acuerdo Sugeval 8-09 Reglamento sobre sociedades administradoras y fondos de inversión”.
b) Derogar: 
i. El inciso d) del artículo 2.
ii. El artículo 6.
iii. El inciso d) del artículo 8.
iv. El inciso b) del artículo 11.
v. El inciso d. del apartado 1.8 de la sección I del Anexo 1.
vi. El Anexo 7.

Artículo 2. Modificaciones y adiciones al Anexo 1 del Acuerdo “SGV-A-158 Guía para la Elaboración y Remisión de Prospectos de Fondos de Inversión”.
a) Modificar el inciso c. del apartado “1.8 Leyendas” de la sección “1. Encabezado y Notas Importantes para los Inversionistas” para que en adelante se lea así:
“c.	La Superintendencia General de Valores (SUGEVAL) no emite criterio sobre la veracidad, exactitud o suficiencia de la información contenida en este prospecto y no asume responsabilidad por la situación financiera del fondo de inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una recomendación de inversión sobre el fondo de inversión o su sociedad administradora”. 
b) Agregar el inciso e. al apartado “1.8 Leyendas” de la sección “1. Encabezado y Notas Importantes para los Inversionistas” y correr la numeración respectiva para que en adelante se lean así:
“e. 	Los fondos de inversión son patrimonios separados pertenecientes a los inversionistas que son administrados por una sociedad administradora de fondos de inversión. Al invertir en este fondo de inversión usted no está invirtiendo en las entidades bancarias, financieras o empresas del grupo económico del que forma parte la sociedad que lo administra”.
c) Agregar los incisos i. y j. al apartado “1.8 Leyendas” de la sección “1. Encabezado y Notas Importantes para los Inversionistas” para que en adelante se lean así:
“i. 	En el caso de fondos financieros, si como parte de la estrategia de diversificación se establece que el fondo puede invertir un porcentaje igual o superior al treinta y cinco por ciento (35%) del total de activos del fondo en valores emitidos o avalados por un solo emisor, se debe revelar como mínimo la siguiente leyenda con un formato de letra en “negrita” y en color rojo: “Este fondo de inversión podrá invertir hasta [Indicar porcentaje] del total de activos en el emisor, fondo de inversión o fondo de inversión cotizado entiéndase Exchange Traded Funds (ETF) [Indicar los emisores, fondos de inversión o ETF] lo que implica un riesgo por concentración en estos activos”.
j. 	En el caso de fondos inmobiliarios y de desarrollo de proyectos, si como parte de la estrategia de diversificación se establece que el fondo puede tener una concentración igual o  mayor al 25% de los ingresos mensuales provenientes de una misma persona física o jurídica o de personas pertenecientes al mismo grupo financiero o económico se debe revelar la siguiente leyenda con un formato de letra en “negrita” y en color rojo: “Este fondo podrá recibir hasta un [Indicar porcentaje] del total de sus ingresos mensuales provenientes de una misma persona física o jurídica o de personas pertenecientes a un mismo grupo financiero o económico lo que implica un riesgo por concentración de ingresos”.
d) Modificar el nombre de la sección y la tabla de la sección 3.1 Bis. Definición del Modelo de Negocio del Fondo de Inversión, para que en adelante se lea así:
“3.1 Bis. Descripción del Modelo de Negocio del Fondo de Inversión, que considere al menos los siguientes aspectos:

	Modelo de Negocio del Fondo de Inversión

	
Descripción del modelo de negocio del fondo de inversión


	Indicar en qué consiste el modelo de negocio y su aplicación en los registros contables que se aplicará en la gestión de los instrumentos financieros que conforman la cartera del fondo.
Debe ser consistente con los instrumentos financieros de la política de inversión, con la descripción de la Metodología para la valoración de los activos financieros del fondo de inversión de la sección 6.1 “De los Títulos de Participación del Fondo” de este anexo., así como de los riesgos asociados al modelo de negocio.”


e) Modificar la tabla de la sección 3.2 Tipo de Fondo, para:
a.	Incluir la tipología “Por su renta”,
b.	Eliminar la clasificación “Por su diversificación”,
c.	Modificar las subclasificaciones “Por su objetivo” y “Por la especialidad de su cartera”; y que en adelante se lea así:


	Tipo de Fondo

	Por su naturaleza
	(Abierto o Cerrado)
	Por su objetivo
	(Mercado de dinero, Corto Plazo, Crecimiento o Ingreso)

	Moneda para la suscripción o reembolso de participaciones
	(Indicar la moneda)
	Por el Mercado en que invierte
	(Local, Internacional o 
No especializado por mercado)

	Por su renta (aplica para la cartera financiera en todos los tipos de fondos de inversión)
	· Fija.
· Variable Acciones.
· Variable Fondos de inversión.
· Variable Acciones, Fondos de inversión y Otros.
· No especializado.
	Por la especialidad de su cartera
	(Fondos no financieros
-Inmobiliario
-Desarrollo de proyectos 
-Procesos de titularización
Fondos financieros
- Pública 
- Privada
- No especializado por cartera)



f) Eliminar la segunda tabla de la sección 3.4. por presentar información que ya está incluida en otra tabla.
g) Modificar el apartado 4, para: 
a.	Que el título se lea: “4. POLÍTICA DE INVERSIÓN Y DISPOSICIONES OPERATIVAS”.
b.	Agregar el subtítulo “4A Política de inversión” inmediatamente después del título anterior.
c.	Sustituir las numeraciones de las secciones 4.1, 4.2, 4.3 y 4.4 por 4A.1, 4A.2., 4A.3. y 4A.4., según corresponda.

d.	Definir el contenido de la tabla de la siguiente manera:

	“POLÍTICA DE INVERSIÓN DE ACTIVOS FINANCIEROS
(Límites definidos sobre la base de activos totales)

	MONEDA DE LOS VALORES EN QUE ESTÁ INVERTIDO EL FONDO 

	(Indicar moneda o monedas)
	% mínimo
	% máximo

	Cartera asociada a emisiones temáticas
	Indicar tipo y porcentaje del total de activos. 
Políticas de gestión de inversiones sostenibles, límites o prohibiciones para las inversiones que fomentan la fabricación de armamento o cualquier producto que pueda afectar negativamente a las personas y su entorno.


	DETALLE DE TIPOS DE ACTIVOS 

	Depósitos a la vista o efectivo 
Aplica para todos los fondos de inversión. 
	(Detallar el límite mínimo y máximo independientemente del tipo de entidad en que se encuentren los recursos).

Atender los límites prudenciales correspondientes. 

Si el fondo prevé situaciones para posicionarse en altos niveles de efectivo independientemente del tipo de entidad en que se mantenga, se debe indicar el porcentaje previsto sobre el activo total, las situaciones en que se puede presentar dicho nivel y señalar que es una situación temporal.

Revelar los límites mínimos y máximos que mantenga por tipo de entidad (incluso cuentas corrientes) según la siguiente clasificación: intermediarios financieros con garantía del Estado, intermediarios financieros creados por ley especial, intermediarios financieros del sector privado, Banco Central de Costa Rica y bancos del exterior.

	(Indicar el tipo de entidad a la cual aplican los límites respectivos)
	% mínimo
	% máximo

	TIPOS DE VALORES

	Valores de deuda 
	% mínimo
	% máximo

	Participaciones de fondos, esquemas de inversión colectiva, y fondos que emulen índices incluidos los ETF (por sus siglas en inglés Exchange Traded Funds)
	% mínimo
	% máximo

	Valores accionarios, cuotas mutualistas, otros valores de contenido patrimonial
	% mínimo
	% máximo

	Productos estructurados
	% mínimo
	% máximo

	CONDICIONES PARA VALORES DE RENTA FIJA

	Duración de la cartera de renta fija, en días 
	mínimo
	máximo

	Duración promedio de la cartera de renta fija, en días 
	

	Calificación de riesgo mínima exigida a los valores de renta fija
	

	OTRAS OPERACIONES

	Operaciones diferidas de liquidez BCCR de más de 30 días
	% mínimo
	% máximo

	Contratos de reporto posición vendedor a plazo [1]
	% mínimo
	% máximo

	
	
	

	MERCADO

	Países o zonas geográficas en que invierte:
(Detallar cada país o zona en que invierte al que le aplica el respectivo límite)
	% mínimo
	% máximo

	Sector en que invierte: 
(Detallar los sectores en que invierte al que le aplica el respectivo límite, por ejemplo: comercio, servicios, industria, agropecuario, inmobiliario, etc. En el caso de inversiones en fondos de inversión, indicar el sector del activo subyacente.  Por ejemplo, para fondos que emulen el índice S&P 500, indicar multisectorial.)
	% mínimo
	% máximo

	RECURSOS NECESARIOS PARA GESTIONAR EL RIESGO DE LIQUIDEZ (Fondos abiertos)

	Especificar los instrumentos y los porcentajes aplicables para cada uno de ellos
	% mínimo
	% máximo

	OTRAS POLÍTICAS DE INVERSIÓN

	(Describir otras políticas adicionales o ampliar lo indicado en los ítems anteriores)



	Valores cuyo emisor sea una entidad o empresa integrante o vinculada al grupo o conglomerado financiero de la sociedad administradora. (Para el caso de una emisión de un proceso de titularización, dichas condiciones deben determinarse respecto del originador)
	% mínimo
	% máximo

	Concentración máxima en valores emitidos o avalados por un solo emisor (Para el caso de una emisión de un proceso de titularización, dichas condiciones deben determinarse respecto del originador).

Si la concentración máxima es igual o superior al 35% del total de activos del fondo, se debe identificar en cual o cuales emisores se podría presentar la concentración.

	(Indicar porcentaje)  

	Concentración máxima en una sola emisión o valor como porcentaje de la emisión en circulación.  (Para el caso de una emisión de un proceso de titularización, dichas condiciones deben determinarse respecto del originador).

	(Indicar porcentaje)

	ESQUEMA DE FINANCIAMIENTO

	Nivel máximo de endeudamiento del fondo
	(Indicar porcentaje)

	Moneda de contratación de las deudas del fondo
	(Indicar la moneda)

	
	

	[1] Nota: En los cálculos de los límites establecidos en el prospecto se consideran los valores que el fondo tenga derecho de adquirir por la contratación de operaciones de reporto o reporto tripartito según su subyacente.”



h) Agregar la sección 4A.5. para que se lea de la siguiente forma:
“4A.5. En el caso de fondos temáticos, adicionalmente se debe revelar:

	POLÍTICA DE INVERSIÓN PARA FONDOS TEMÁTICOS 
(fondos con clasificación verde, social o sostenible)

	Uso de los fondos
	(Describir el uso que se le dará a los recursos. Identificar la categoría y subcategoría en que se encuentra el proyecto con fines verdes, sociales y sostenibles y la taxonomía o lista de proyectos elegibles utilizada para identificar un proyecto o actividad como tal. Definir si el proyecto se va a financiar totalmente con los fondos captados mediante las emisiones temáticas, o si adicionalmente va a contar con otras fuentes de financiamiento. Detallar de conformidad con el inciso 1 del artículo 8 del acuerdo SGV-A-252).

	Proceso de evaluación y selección de proyectos o actividades
	(Indicar los objetivos que se buscan alcanzar con los recursos captados, así como los indicadores de medición sobre la contribución de los proyectos a financiar. Detallar de conformidad con el inciso 2 del artículo 8 del acuerdo SGV-A-252).

	Gestión de los fondos
	(Proceso formal que utilizará para administrar y monitorear los recursos captados, distinguiendo entre los recursos invertidos y aquellos que no han sido asignados. Detallar de conformidad con el inciso 3 del artículo 8 del acuerdo SGV-A-252).”


i) Agregar a la sección 4B.3 lo siguiente:
“En el caso de fondos temáticos, adicionalmente se debe revelar:

	Responsable a cargo de controlar la evaluación y selección de proyectos.
	De conformidad con el inciso c del punto 2. del artículo 8 del Acuerdo SGV-A-252.

	Sitio web:
	En esta sección incluir sitio web en el cual se incluye, el informe sobre la utilización de los recursos captados mediante emisiones, programas o fondos de inversión temáticos.
De conformidad con el punto 4. del artículo 8 del Acuerdo SGV-A-252.

	Revisión externa

	Indicar el nombre del revisor externo, nombre de la metodología o enfoque analítico utilizado para evaluar este tipo de emisiones y fecha de su elaboración. En el caso de que se otorgue una clasificación a la emisión basada en una escala de valoración, se deberá incluir la puntuación y su significado. De conformidad con el punto 5. del artículo 8 del Acuerdo SGV-A-252.”


j) Trasladar la información de la sección 4.4 relacionada con el comité de selección y vigilancia a un nuevo apartado 4B.4 sobre disposiciones operativas para fondos de inversión de titularización y que se lea de la siguiente forma:

“4B.4. En el caso de fondos de titularización

	Comité de selección y vigilancia

	Descripción de principales funciones del comité
	(Describir las funciones y responsabilidades del comité)”



k) Agregar tres filas al final de la tabla de la sección 5.2. para que en adelante se lean de la siguiente forma:

	“Riesgo por concentración en valores emitidos o avalados por un solo emisor.
	(Ídem) (Según corresponda con la sección de política de inversión).

	Riesgo por concentración en una sola emisión o valor como porcentaje de la emisión en circulación.
	(Ídem) (Según corresponda con la sección de política de inversión).

	Riesgos asociados al endeudamiento del fondo de inversión.
	Referirse al riesgo inherente para el fondo de inversión asociado por las operaciones de endeudamiento, según el inciso a. del artículo 48 del Reglamento.”


l) Agregar una sección 5.2.4.  para que en adelante se lea de la siguiente forma:
“5.2.4. En el caso de fondos temáticos o fondos que incluyan en sus políticas la inversión en valores relacionados con sostenibilidad (ambientales, sociales, gobernanza), adicionalmente se deben revelar:


	
	(Describir el riesgo en un lenguaje simple que permita su fácil comprensión por parte del inversionista al que se dirige el fondo, e indicar para cada riesgo las posibles consecuencias que puede tener en su inversión).

	Riesgos asociados a la inversión en valores en valores o activos que generen beneficios ambientales, sociales o sostenibles  

	Indicar por ejemplo los riesgos financieros inherentes asociados con los efectos físicos y de transición del cambio climático, riesgo de lavado verde, riesgo de falta de estandarización por la ausencia de criterios uniformes para medir el impacto ASG, entre otros.

	Riesgos asociados a la inversión en un proyecto verde, social o sostenible.
	Indicar los riesgos propios de invertir en valores de emisiones temáticas asociadas a un proyecto verde, social o sostenible, por ejemplo: riesgo de que el proyecto a financiar con las emisiones no genere los beneficios esperados, riesgo operativo que no permita garantizar que los fondos se destinen al financiamiento de dichos proyectos, riesgo de pérdida de la etiqueta temática, riesgo por la disponibilidad de valores de oferta pública temáticos, entre otros.”



m)  Modificar la sección 7.1. del apartado “REGLAS PARA SUSCRIPCIONES Y REEMBOLSOS DE PARTICIPACIONES” para modificar la descripción de la celda denominada “Límites máximos de concentración en un solo inversionista” y que se lea de la siguiente forma:

	“Límites máximos de participación por inversionista
	(Indicar la política y el mecanismo previsto para su control y aplicación. Además, señalar las acciones a realizar para aquellos inversionistas que excedan el límite. Aplica para fondos abiertos únicamente).”



n) Modificar la tabla cuyo enunciado es “INFORMACIÓN SOBRE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA Y SU GRUPO FINANCIERO” para incluir la numeración de la sección en el título de la tabla y modificar la descripción de la celda denominada “Comité de inversión” y que se lea de la siguiente forma:
”10. INFORMACIÓN SOBRE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA Y SU GRUPO FINANCIERO

	Información sobre la Sociedad Administradora

	(…)
	
	

	Comité de inversión
	(Nombre completo e indicar los años de experiencia en materia de inversiones, según el tipo de activos definido en la política de inversión del fondo. Para estos efectos, se entenderá por experiencia la trayectoria práctica y profesional acumulada en cargos anteriores relacionados directamente con la gestión, análisis o toma de decisiones en inversiones.
Indicar que el presidente es “Miembro independiente”
	(cargo)

	
	(…)
	(…)”




Artículo 3. Vigencia
Rige a partir de su publicación en el Diario Oficial La Gaceta.

“Transitorio I: La sociedad administradora debe presentar la actualización del prospecto para adecuarlo a las reformas de este acuerdo, con excepción de la condición de independiente del presidente del comité de inversión, según los siguientes plazos:

	Tipo de fondo
	Fecha máxima de presentación de la solicitud

	Inmobiliarios y Desarrollo de proyectos
	1° de julio del 2026

	Crecimiento, Ingreso, Accionarios, Titularización, Megafondos y Capital de riesgo
	1° de setiembre del 2026

	Mercado de Dinero
	1° de setiembre del 2026



La actualización se realiza mediante una modificación originada por un Comunicado de Hecho Relevante, de conformidad con el procedimiento dispuesto en el artículo 24 del Acuerdo Sugeval 08-09 Reglamento sobre sociedades administradoras y fondos de inversión. Se debe informar que este cambio no da derecho a solicitar el reembolso de las participaciones sin comisión de salida ni costo alguno.

Los cambios al prospecto para ajustar la conformación del comité de inversión de los fondos según lo dispuesto en el artículo 28 bis del Acuerdo Sugeval 08-09, se deben realizar de conformidad con el plazo establecido en el Transitorio XVII del Reglamento y mediante el procedimiento dispuesto en el artículo 24 del Acuerdo Sugeval 08-09.”
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