Acuerdo SUGEVAL 8-09

Reglamento General sobre Sociedades
Administradoras y Fondos de Inversion

-Reformas conexas al Acuerdo SUGEVAL 19-20-

& SUGEVAL

General de Valores



Consejo Nacional de Supervision
del Sistema Financiero

Sesion 1967
16 de setiembre de 2025

Rige a partir de su publicacion
en La Gaceta

o SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



G Articulo 22. Actualizacion de la informacion

Objetivo: Disminuir la carga operativa derivada de la actualizacion
anual de los prospectos.

Modificacion: Se elimina revisidén anual del prospecto y la obligacion
de rendir una declaracion jurada sobre esa actualizacion.

Vigencia: Rige a partir de la publicacion en la Gaceta:

Id Lf’{

CS" SUGEVAL

Uso Interno



a Articulo 23. Actualizacion de la informacion contenida en
el prospecto

Objetivo: Fortalecer el control regulatorio y establecer una excepcién para el ejercicio del
derecho de receso.

Se adiciona a los cambios que requieren autorizacion de Sugeval, el
plazo maximo de colocacion de los fondos cerrados.

Se exceptua del derecho de receso, los cambios de custodio dentro del
mismo grupo o conglomerado financiero

Superintendencia
General de Valores

Vigencia: Rige a partir de la publicacion en la Gaceta. cs’ SUGEVAL

Uso Interno



e Articulo 28 bis. Integracion y requisitos del Comité
de inversiones.

Objetivo: Fortalecer el gobierno corporativo en los fondos de inversidon y robustecer las

disposiciones sobre gestion de conflictos de intereses.
Modificaciones

1.- Presidencia
El presidente debe ser uno de
los miembros externos

Actualmente se requiere
30% de miembros

externos.

2. Incompatibilidades:
*Activos y pasivos
«Comités técnicos

Vigencia:
18 meses a partir de la entrada en vigencia CS.’ SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



° Articulo 28 ter. Asamblea de inversionistas de fondos
cerrados

Objetivo: reforzar la transparencia y la rendicion de cuentas de los fondos de inversién
cerrados y otorgar un plazo mas amplio para la celebracion de la asamblea de inversionistas.

Informativa pueden
tomarse acuerdos

Asamblea bienal de rendicion de

cuentas

Estrategia de gestion
de pasivos financieros

Vigencia: Rige a partir de la publicacién en la Gaceta. cs) SUGEVAL

Id Lf’{

Uso Interno



° Articulo 29. Conflicto de intereses

Objetivo: Fortalecer la transparencia y el control de los conflictos de intereses.

c) Las actividades que realicen los
empleados, miembros del Comité de

Contenido de las politicas de Inversion y directivos de la sociedad
gestion de conflictos de intereses administradora en relacién con los fondos
de inversiony los inversionistas de estos
fondos.”

Vigencia: Rige a partir de la publicacién en la Gaceta. ¢ SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



Articulo 36. Calculo del valor de la participacion

Objetivo: Precisar las reglas relacionadas con el calculo del valor de las participaciones.
Fortalecer la transparencia y la proteccidn de los inversionistas, e incorporar mecanismos
especificos de valoracion para situaciones de iliquidez de mercado.

— Reordenamiento normativo.

Inclusion de fondos de corto plazo -
Valoracion y reembolsos-

Restructuracion integral del

articulo Se aclara el momento a partir del cual se
— tienen por suscritas las participaciones en
los fondos de inversion.-

Precio de recompra en escenarios de
iliquidez de mercado (cerrados)

o SUGEVAL

Vigencia: Rige a partir de la publicacion en la Gaceta. e vags

Uso Interno



0 Articulo 36 bis. Politica de materialidad o importancia

relativa.

Objetivo: Facilitar la gestion de los fondos de inversién mediante el cambio en la base de
calculo de la materialidad para el reconocimiento de pérdidas esperadas.

Simplificacion de la norma que exige mantener una
politica sobre materialidad o importancia relativa.

Pérdida esperada de la cartera

registrada a costo amortizado

Cambio en la base de calculo para la aplicacion de
porcentaje de materialidad (activo total)

General de Valores

| . & SuaEvAL
Vigencia: Rige a partir de la publicacién en la Gaceta. :

Uso Interno



Articulo 38. Plazos de reembolso

Objetivo: Fortalecer la transparencia y la proteccién de los inversionistas, e incorporar plazos
especificos para la ejecucién de los reembolsos.

Mercado de dinero: 1 a 3 dias habiles(5 dias titulos
extranjeros).
Plazos
Criterios: Otros fondos abiertos: 1 a 10 dias habiles.
-Ciclo de compensaciony liquidacion de los
valores,

-Perfil de liquidez de cartera.

-Politicas de Permanencia y las comisiones de
salida.

S SUCEVAL
Vigencia: Rige a partir de la publicacion en la Gaceta. General e Vlre

Uso Interno



Articulo 39. Reembolso de participaciones de fondos cerrados

Articulo 39 bis. Reembolso de participaciones de fondos cerrados ante situaciones
de iliquidez de mercado.

Articulo 39 ter. Criterios de valoracion de solicitudes de reembolso de
participaciones de fondos cerrados ante situaciones de iliquidez de mercado

Articulo 39 quater. Otras disposiciones en relacion con el reembolso de
participaciones de fondos cerrados ante situaciones de iliquidez de mercado

Articulo 39 quinquies. Condiciones para reembolso por subasta inversa, en casos
de iliquidez de mercado. ¢ SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



Objetivo: Ofrecer seguridad juridica al tramite de reembolso de participaciones de fondos
cerrados por situaciones de iliquidez del mercado segun articulo 83 de la Ley Regladora del

Acuerdo de
/ asamblea
—_— Determinacion de
precio

Mercado de Valores.

ILIQUIDEZ

La ejecucion del acuerdo no genera incumplimientos de la
politica de inversion.

El fondo no esta en periodo de ejercicio de
receso.

No se han autorizado reembolsos en los ultimos
12 meses.

En los dltimos 6 meses la negociacion no ha sido
mayor del 2% (parcipaciones en circulacion).

En los dltimos & meses, no se han colocado
participaciones en mercado primario.

Requiere autorizacion de Sugeval

Vigencia: Rige a partir de la publicacién en la Gaceta.

Uso Interno

ASAMBLEA

1.Comunicado de
hecho relevante.

2.Inmovilizacidon en
custodia.

3. Plazo.

1.Comunicado de
hecho relevante.

2.- Bolsa de valores.

3. Plazo
Fole) SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores



@ Articulo 47. Numero minimo de inversionistas.

Objetivo: Establecer una excepcion a la liquidacion de fondos por no alcanzar el numero
minimo de inversionistas..

Inciso Cantidad de inversinistas Plazo
b) fondos que aun no han 40 en Financieros e 9 meses. Se extiende a 24 en
colocado todo el capital Inmobiliarios. caso de inversionistas
autorizado 20 en Desarrollo de proyectos. supervisados por Supen <25%.

35 en Fondos financieros e

c) fondos que ya han colocado 12 meses. Se extiende a 24 en

la totalidad del capital inmobiliarios, caso de inversionistas
. 15 en Fondos de desarrollo de : 0
autorizado supervisados por Supen <25%.
proyectos.

Vigencia: Rige a partir de la publicacién en la Gaceta.

Uso Interno



Objetivo: Fortalecer el control de los

Articulo 57. Limites prudenciales.

conflictos de intereses a través de limites

a las exposiciones con partes
relacionadas.

Vigencia: Segun gradualidad.

Uso Interno

Articulo 48. Endeudamiento de los fondos de inversion .

Articulo 61. Politica de participacion por inversionista.

20%
Depdsitos a la

vista 0 la
inversion en
valores de
entidades o]
empresa  del
grupo
financiero/

20%
Operaciones
de crédito
provenientes
de entidades
0 empresas
del grupo
financiero.

EIQE?J

Patrimonio

20%
Participacion
conjunta de
empresas
integrantes o
vinculadas al
grupo
financiero.




Articulo 55. Activos autorizados.

Articulo 56. Diversificacion.

Objetivo: Fortalecer el marco de gestion de riesgos y las normas de revelacion los
prospectos.

Tema modificado Cambio principal

Incluir limites minimos y maximos por tipo de valor,
emisor, moneda y mercado.

Limites especificos de diversificacion

eDesarrollar politicas de gestion y establecer limites y

Inversiones sostenibles y entidades vinculadas o
prohibiciones.

Uso Interno



Articulo 58. Fondos no diversificados (Derogado)

Q Articulo 59. Limites especiales para los fondos del mercado de
dinero y de corto plazo.

Objetivo: Introducir los fondos de corto plazo y definir, para ellos, plazos promedioy

vencimientos maximos distintos a los aplicables a fondos de mercado de dinero.

Tema Disposicion

Fondos de corto plazo Se reconocen los “fondos de corto plazo”

Para fondos de mercado de dinero: < 90

Plazo promedio ponderado de vencimiento dias; para fondos de corto plazo: < 180 dias.

Vencimiento maximo de cada valor en Para mercado de dinero: < 360 dias;
cartera Para corto plazo: < 720 dias.

o SUGEVAL

Vigencia: Rige a partir de la publicacion en la Gaceta. e vags

Uso Interno



@ Articulo 62. Limite a la concentracion en una misma emision o

valor.
Objetivo: Fortalecer las normas para el control del riego de concentracién.

Exige que se indique, en |la portada del prospecto, de
manera resaltada, las concentraciones por encima del

35%.
Revelacion

Obliga a identificar el emisor concentrado, el nivel
maximo de inversion y el riesgo adicional para el
inversionista.

& SUCEVAL
Vigencia: A partir de la publicacion en La Gaceta. eneral e Ve

Uso Interno



@ Articulo 79. Limite en materia de ingresos.

Objetivo: Facilitar la gestion de los fondos de inversién y fortalecer las normas de revelacién
en los prospectos

Permite superar el limite (> 25%) si se trata de una estrategia
de diversificacion, siempre que se cumplan requisitos de
divulgacion.

Limite y revelacion
Obliga a resaltar en la portada del prospecto: (i) el nivel

maximo de concentracion permitido, vy (ii) los riesgos
adicionales de una menor diversificacion.

SUGEVAL
° s . o o . 7 c° Superintendencia
Vigencia: a partir de la actualizacion del prospecto.. General d Valors

Uso Interno



@ Articulo 80. Fondos inmobiliarios no diversificados (Derogado).

Transitorios.

Objetivo: Procurar una transicion ordenada hacia el nuevo marco normativo.

¢ SUGEVAL

General de Valores

Uso Interno



Transitorios.

Patrimonio

Transitorio XVI.- Los fondos de inversidon que, a la entrada en vigor de estas disposiciones, superen el
limite dispuesto en el articulo 61 de este reglamento a inversionistas que correspondan a entidades 'y
empresas integrantes o vinculadas al grupo o conglomerado financiero de la sociedad
administradora, deberan restringir la suscripcion de nuevas participaciones a estos inversionistas
hasta tanto no presente una concentracion en exceso sobre el limite establecido.

o SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



e Transitorios.

Comité de inversiones

Transitorio XVIl.- Los fondos de inversion que deban realizar cambios en la conformacion de sus
Comités de Inversiones para adecuarse a lo dispuesto en el articulo 28 bis, en torno a la designacién
del presidente entre los miembros independientes y a la sustituciéon de los miembros que presente

alguna de las incompatibilidades senaladas en el penultimo parrafo del mismo articulo, disponen de
dieciocho meses para hacer efectivos esos cambios.

o SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



Transitorios.

Activos en partes relacionadas

Transitorio XVIIl.- Los fondos de inversidon que, a la entrada en vigor de estas disposiciones, dispongan en la politica de
inversion de su prospecto un limite a la concentracién en depdsitos a la vista o la inversion en valores cuyo emisor,
garante u originador de una titularizacion sea en una entidad o empresa integrante o vinculada al grupo o conglomerado
financiero de la sociedad administradora, superior al dispuesto en el articulo 57 inciso b) de este Reglamento, disponen
hasta el 1ero de setiembre del 2026 para que su respectiva sociedad administradora realice el cambio a los prospectos
mediante el procedimiento dispuesto en el articulo 24 de este Reglamento. Se debe informar que este cambio no da

derecho a solicitar el reembolso de las participaciones sin comision de salida ni costo alguno. Durante este plazo, las
sociedades administradoras deben establecer planes de accidon en preparacion para el cumplimiento del

nuevo limite, los cuales serdn objeto de seguimiento por la Superintendencia con la frecuencia que se determine segun
el nivel de concentracidon que se presente en cada caso.

o SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



Transitorios.

Actualizacion de prospectos

Transitorio XIX.- La sociedad administradora debe presentar la solicitud de actualizacién del prospecto para
adecuarlo a las reformas aprobadas en este acuerdo, segun los siguientes plazos:

Tipo de fondo Fecha maxima de presentacién
de la solicitud

Inmobiliarios y Desarrollo de proyectos 2 de diciembre de 2025.

Crecimiento, Ingreso, Accionarios, Titularizacion,
Megafondos y Capital de riesgo

Mercado de Dinero 1 de setiembre de 2026.

1 de setiembre de 2026

Las modificaciones se realizan de conformidad con el procedimiento dispuesto en el articulo 24 de este
Reglamento. Se debe informar que este cambio no da derecho a solicitar el reembolso de las participaciones sin

comision de salida ni costo alguno.

-Se modifican las fechas seguin lo ordenado por el Conassif- o SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



Transitorios.

Pasivos.

Transitorio XX.- Los fondos de inversion no financieros que, a la entrada en vigor de estas disposiciones, superen
los limites dispuestos en el articulo 48 inciso f) numeral iv) de este Reglamento, no podran adquirir nuevas
obligaciones financieras con entidades o empresas relacionadas mientras el porcentaje de endeudamiento

supere el limite maximo establecido.

o SUGEVAL

Superintendencia
General de Valores

Uso Interno



@ Articulo 23. Endeudamiento de los fondos de inversion de capital de riesgo.

Objetivo: Establecer un limite a la concentracion de pasivos con partes relacionada.

Vigencia: Rige a partir de la publicacién en la Gaceta.

Uso Interno



Acuerdo SUGEVAL 8-09

Reglamento General sobre Sociedades
Administradoras y Fondos de Inversion

-Reformas conexas al Acuerdo SUGEVAL 19-20-
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