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Resolución CONASEV

Nº 010-2008-EF/94.01.1


Lima,   20 de febrero de 2008  
VISTOS:

El Expediente N° 2007034823 y los Memorandums Conjuntos Nos. 3797-2007-EF/94.06.2/94.04.1 y 325-2008-EF/94.06.2/94.04.1 de fechas 06 de diciembre de 2007 y 30 enero de 2008, respectivamente, emitidos por la Dirección de Patrimonios Autónomos y la Oficina de Asesoría Jurídica, con opinión favorable de la Gerencia General;

CONSIDERANDO:

Que, con fecha 03 de mayo de 2000 se aprobó la Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10, Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras;

Que, con fecha 23 de octubre de 2001 se publicó el Reglamento de Sanciones, en cuyo anexo VII constan las infracciones de las sociedades administradoras de fondos mutuos de inversión en valores, entre otros;

Que, teniendo en cuenta el auge y crecimiento de los fondos mutuos, el mismo que ha traído como consecuencia la aparición de diversas políticas de inversión, hace necesario brindar al mercado nuevos parámetros que permitan comparar las relaciones en la composición de las inversiones en los diferentes instrumentos, sean estos de renta variable o renta fija, considerando asimismo el plazo promedio de las carteras, entre otros criterios;

Que, complementariamente a lo señalado anteriormente, es conveniente reforzar el nivel de información que se pone a disposición de los partícipes y del público en general. El crecimiento del mercado ha provocado que las sociedades administradoras recurran constantemente a la publicidad, con el fin de atraer más clientes hacia sus fondos;

Que, dicha publicidad no solo es efectuada a través de periódicos u otros medios de difusión impresa, sino también a través de medios radiales o internet;

Que, la inclusión de una tipología de fondos como parámetro de comparación entre fondos permitirá al inversionista que pueda diferenciar entre los diferentes fondos existentes en el mercado, en función a su perfil de riesgo y rentabilidad esperada; 

Que, adicionalmente a la implementación de un esquema de tipología de fondos, existe también la necesidad de reforzar el nivel de información que los fondos mutuos ponen a disposición de los partícipes a través de la publicidad; 

Que, por dichos motivos, se considera conveniente plantear un nuevo esquema sancionador, tipificando toda aquella conducta que implique inobservancia de las disposiciones que sobre publicidad de fondos mutuos contenga el nuevo anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, lo que, en definitiva, incentivará el cumplimiento de la legislación; 

Que, para dicho fin es necesario incorporar nuevos tipos infractorios que han sido calificados de acuerdo a su posible repercusión en el mercado, calificando los mismos en infracciones graves y leves;

Que, se ha visto conveniente mejorar la forma de valorizar las acciones que se encuentran listadas de manera simultánea en más de dos mercados y que formen parte de los portafolios administrados por los fondos mutuos constituidos en el país, considerando el precio que se registre en el mercado de mayor liquidez y profundidad;

Que, en aras de la simplificación administrativa, y dado que los trámites de modificación del reglamento de participación y contrato de administración son los más recurrentes, se ha visto conveniente regular un procedimiento de inscripción automática de modificaciones a estos documentos que por su escasa relevancia ameriten un trámite más ágil; 

Que, finalmente y con el fin de cumplir con los objetivos anteriormente esbozados, resulta necesario modificar el Anexo VII del Reglamento de Sanciones así como el artículo 46, los anexos B, F y G, e incorporar un artículo 38-A del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras para hacerlo concordante con las modificaciones propuestas; y
Estando a lo dispuesto por los incisos a) y o) del artículo 2° e inciso b) del artículo 11° del Texto Único Concordado de la Ley Orgánica de la Comisión Nacional Supervisora de Empresas y Valores, aprobado por Decreto Ley Nº 26126, así como a lo acordado por el Directorio de esta Institución reunido en sesiones del 10 de diciembre de 2007 y 04 de febrero de 2008;

SE RESUELVE:

Artículo 1°.- Incorporar en el Anexo VII del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV N° 055-2001-EF/94.10, los siguientes tipos infractorios: 

“ANEXO VII

De las infracciones de las Sociedades Administradoras de Fondos Mutuos de Inversión en Valores, de los miembros del Comité de Inversión en Valores, de los miembros del Comité de Vigilancia, del Custodio, del Funcionario Responsable del Control Interno y de toda persona que directa o indirectamente esté relacionada con una Sociedad Administradora.-

A) Son infracciones de las sociedades administradoras de fondos mutuos de inversión en valores, de los miembros del comité de inversiones, de los miembros del comité de vigilancia, del funcionario responsable de control interno y de toda persona que directa o indirectamente esté relacionada con la sociedad administradora, según corresponda:

2.- Graves

(...)

2.15. No incluir cuando se mencionen las características o ventajas del fondo mutuo, la mención de su perfil de riesgo.

2.16. No declarar el objetivo o la política de inversiones, así como sus atributos de rentabilidad o perfil de riesgo de las inversiones de manera coherente con lo establecido en el reglamento de participación.

2.17. Efectuar publicidad de las rentabilidades de los fondos mutuos sin observar los criterios establecidos en el literal e) del Anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras.

2.18. No incluir expresamente las declaraciones señaladas en los literales f), g), e i) del Anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras.

2.19. No complementar la información que se publicita conforme lo establecido en el literal h) del Anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras.

3.- Leves

(...)

3.8. Efectuar publicidad de un fondo mutuo sin hacer expresa mención al tipo y a la denominación del fondo mutuo.
3.9. Promocionar el valor cuota del fondo sin indicar que se encuentra sujeto a comisiones de suscripción y rescate, de ser el caso.”
Artículo 2°.- Incorporar el artículo 38-A° al Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10 y sus normas modificatorias, el que quedará redactado de la siguiente manera:

“Artículo 38-A.-Inscripción automática de modificaciones 

Están exceptuados del procedimiento establecido en los artículos 37 y 38 del Reglamento, las modificaciones al reglamento interno, contrato, prospecto de colocación o reglamento de participación que versen sobre los siguientes asuntos:

a) La denominación de la Sociedad Administradora o del Custodio, la información de sus accionistas, grupo económico y domicilio, variación de la comisión unificada dentro del rango autorizado, y el régimen tributario, y,

b) Otras modificaciones de escasa relevancia, que CONASEV a través de la Gerencia General y a solicitud previa formulada por la Sociedad Administradora, considere de inscripción automática. La Gerencia General de CONASEV se pronunciará respecto de la solicitud formulada en un plazo máximo de cinco (5) días.

Las inscripciones de las modificaciones señaladas en este artículo se efectuarán en el Registro de manera automática con la sola remisión de la versión actualizada del reglamento de participación debidamente suscrita por el Gerente General de la Sociedad Administradora, y el detalle de las modificaciones de forma comparativa.

La divulgación a los partícipes sobre las modificaciones señaladas en este artículo se realizará mediante el estado de cuenta correspondiente.

La Gerencia General de CONASEV podrá ampliar los supuestos señalados en el inciso a) del presente artículo.”

Artículo 3°.- Modificar el artículo 46° del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10 y sus normas modificatorias, el mismo que quedará redactado de la siguiente manera:

“Artículo 46.- Calificación, Denominación y Tipos de Fondos.- Califíquese a los fondos mutuos como inversionistas institucionales, conforme a lo dispuesto por el inciso j) del artículo 8 de la Ley. 

La denominación de los fondos mutuos deberá observar los siguientes criterios:

a) Incluir la expresión "fondo mutuo de inversión en valores", “fondo mutuo” o la abreviatura "FMIV". Dichas expresiones son privativas de los fondos mutuos inscritos en el Registro;

b) No debe inducir a confusión o error a los partícipes o potenciales inversionistas; y,

c) En caso incluya algún atributo de inversiones, este atributo debe mantener un porcentaje mínimo en la política de inversiones de 75% de la cartera del fondo mutuo, y estar claramente señalado en el objetivo del fondo mutuo.

Los fondos mutuos deben tipificarse en alguno de los siguiente criterios:

a) Fondo Mutuo de Renta Fija: Aquel que establezca en su política de inversiones como porcentaje mínimo en la inversión en instrumentos de renta fija (o de deuda) el 100%.
Sobre la base de la duración promedio de los instrumentos representativos de deuda que conforman la cartera, este tipo de fondo se debe subclasificar en:

Corto Plazo: Aquel fondo mutuo de renta fija cuya duración promedio es de hasta 360 días.

Mediano Plazo: Aquel fondo mutuo de renta fija cuya duración promedio es mayor a 360 días y de hasta 1080 días.

Largo Plazo: Aquel fondo mutuo de renta fija cuya duración promedio es mayor a 1080 días.

b) Fondo Mutuo Mixto Moderado: Aquel que establezca en su política de inversiones como porcentaje mínimo de inversión en renta fija de 75% y como porcentaje máximo en renta variable de 25%.

c) Fondo Mutuo Mixto Balanceado: Aquel que establezca en su política de inversiones como porcentaje mínimo de inversión en renta fija de 50% y como porcentaje mínimo en renta variable de 25%. En consecuencia, los porcentajes máximos son de 75% y 50% para renta fija y renta variable, respectivamente.
d) Fondo Mutuo Mixto Crecimiento: Aquel que establezca en su política de inversiones como porcentaje mínimo de inversión en renta fija de 25% y como porcentaje mínimo en renta variable de 50%. En consecuencia los porcentajes máximos son de 50% y 75% para renta fija y renta variable, respectivamente.
e) Fondo Mutuo de Renta Variable: Aquel que establezca en su política de inversiones como porcentaje mínimo de 75% en renta variable. 

f) Fondo Mutuo Flexible: Aquel fondo que no encaje dentro de los criterios anteriores.
g) Fondo Mutuo Internacional: Aquel fondo mutuo que invierte como mínimo un 51% de la cartera en instrumentos extranjeros (instrumentos regulados por normas extranjeras). Los otros fondos mutuos que no cumplan este parámetro son considerados como fondos nacionales o locales. 
Este tipo de fondo podrá adoptar la clasificación señalada anteriormente en los incisos a) al f) del presente párrafo.
h) Fondo Mutuo Estructurado. Aquel fondo que conforme a su política de inversiones busca asegurar el capital invertido y, de ser el caso, la obtención de una rentabilidad previamente determinada (fija o variable).

Sobre la base de la moneda del valor cuota del fondo mutuo se subclasificará cada uno de los tipos de fondos.”

Artículo 4°.- Modificar el Anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10 y sus normas modificatorias, el mismo que quedará redactado de la siguiente manera:

“ANEXO B
NORMAS SOBRE PUBLICIDAD DE LOS FONDOS MUTUOS

En la publicidad de un fondo mutuo, la sociedad administradora deberá tener en cuenta lo siguiente:

a) Hacer expresa mención de la denominación del fondo mutuo y del tipo de fondo según el artículo 46 del Reglamento;

b) Cuando se promocione el valor cuota de un fondo mutuo, deberá indicarse clara y destacadamente que dicho valor está sujeto a comisiones de suscripción y rescate, de ser el caso;

c) Cuando se haga mención acerca de las características o ventajas del fondo mutuo como alternativa de inversión, también deberá hacerse mención al perfil de riesgo según el siguiente detalle:

	 
	Renta Fija
	Renta Mixta
	Renta Variable

	 
	
	Moderado
	Balanceado
	Crecimiento
	

	Perfil de Riesgo
	Conservador
	Moderado
	Balanceado
	Alto
	Muy Alto


d) Las declaraciones respecto del objetivo o política de inversiones del fondo mutuo, así como de los atributos de rentabilidad o perfil de riesgo de las inversiones del fondo deben ser coherentes con lo establecido en el reglamento de participación. 

e) En la publicidad que se realice de las rentabilidades la administradora deberá observar lo siguiente:

1) No podrán hacerse proyecciones del valor cuota. Tampoco podrán hacer anualizaciones del valor cuota, salvo en el caso de los fondos mutuos de renta fija, definidos en el articulo 46 del Reglamento. En este caso, las anualizaciones deberán ser por valores históricos y por los periodos señalados en el numeral 5 del presente inciso. 

Tampoco podrá asegurarse rentabilidades ni el capital invertido, salvo en el caso de los fondos mutuos estructurados, en tanto así lo señale su reglamento de participación. En este caso, sólo podrán publicitarse rentabilidades nominales en la moneda en que está denominado el fondo mutuo.

Los fondos mutuos estructurados cuyo objetivo sea asegurar una rentabilidad previamente determinada, podrán publicitar la rentabilidad futura acumulada al vencimiento. En este caso, se deberá precisar su tasa equivalente anual y el período de la rentabilidad futura acumulada.

2) Sólo se podrá publicitar, directa o indirectamente, la rentabilidad o variación del valor cuota obtenida por un fondo mutuo, cuando se cuente con al menos seis (6) meses de etapa operativa. La rentabilidad o variación del valor cuota será la división entre el valor cuota a una fecha de referencia determinada por el valor cuota a una fecha base con la cual se comparará. 

3) Toda publicidad de rentabilidades deberá realizarse considerando como fechas de referencia los últimos días calendario de los meses que se utilizan para la comparación.

4) La fecha de referencia no deberá tener una antigüedad mayor de dos (2) meses, salvo que se trate de periodos comprendidos de enero a diciembre de años anteriores.
5) Los periodos de referencia deberán comprender únicamente los últimos tres (3), seis (6), nueve (9) y doce (12) meses, de ser el caso y a juicio de la sociedad administradora, los años calendarios anteriores.
6) Cuando se publiciten comparaciones con las rentabilidades obtenidas por otros fondos administrados por otras sociedades administradoras deberá efectuarse sólo con aquellos que sean del mismo tipo de fondo, según el artículo 46 del Reglamento. 

7) En caso se publiciten comparaciones con las rentabilidades de otras alternativas de inversión, diferentes de los fondos mutuos, deberá indicar la política de inversión, perfil de riesgo, tipo de inversión principal y plazo, etc., así como los aspectos que diferencien a ambas alternativas. Adicionalmente, deberá indicar la fuente oficial de donde se ha obtenido la información para el cálculo de las rentabilidades, así como la forma de cálculo. Respecto a las rentabilidades, en caso no tengan la misma base de cálculo, deberá indicarse sólo la tasa equivalente anual sobre una base de 360 días. 

Adicionalmente, deberá incluir la siguiente declaración:

“El riesgo y rendimiento de los instrumentos que forman parte de la cartera del fondo (denominación del fondo mutuo), así como su estructura de costos, no necesariamente son comparables con las mismas variables de (los otros fondos / las otras alternativas de inversión)”.

f) Debe incluirse la siguiente declaración: 

"El valor cuota del fondo mutuo es variable. La rentabilidad o ganancia obtenida en el pasado por el fondo mutuo, no garantiza que se repita en el futuro.”

g) Cuando se mencione a CONASEV en algún tipo de publicidad, deberá incluirse la siguiente frase: “La supervisión de CONASEV no implica que ésta recomiende o garantice la inversión efectuada en un fondo mutuo”.

h) Cualquier publicidad debe señalar expresamente que debe ser complementada con el reglamento de participación, indicando el lugar donde dichos documentos se encuentren disponibles para su consulta.

i) En la publicidad que se realice respecto de los fondos mutuos estructurados con compromiso adicional de pago o garantía, se deberá incluir la siguiente mención:

“La inscripción de (denominación del fondo mutuo estructurado) no supone pronunciamiento de CONASEV acerca de la calidad (del compromiso adicional de pago o garantía) otorgado por (denominación de la entidad bancaria). Infórmese sobre los requisitos y restricciones (del compromiso adicional de pago o garantía), (el mismo / la misma) que no convierte al fondo en una inversión libre de riesgo. CONASEV no asume responsabilidad alguna acerca de su efectividad.”

En general, cuando se trate de publicidad impresa, los textos o requerimientos anteriores deberán ser incluidos en forma destacada y legible.”
Artículo 5°.- Modificar la información básica, el artículo 3 del modelo de reglamento de participación, así como los criterios mínimos para el diseño de la política de inversiones contenido en el artículo 4 del modelo de reglamento de participación y el artículo 5 del mismo, todos contenidos en el Anexo G del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10 y sus normas modificatorias, el mismo que quedará redactado de la siguiente manera:
“ANEXO G: MODELO DE REGLAMENTO DE PARTICIPACIÓN
REGLAMENTO DE PARTICIPACIÓN FONDO MUTUO ....... (nombre del Fondo)

TIPO: .......... (denominación del Tipo de Fondo según el artículo 46 del Reglamento)

El fondo mutuo ............ (nombre del Fondo) es administrado por: 

 ………(nombre de la Sociedad Administradora)

INFORMACION BÁSICA PARA EL INVERSIONISTA

Este documento contiene la información necesaria, sobre el fondo mutuo y la Administradora, que el inversionista debe conocer para formarse un juicio fundado sobre la inversión que se le propone antes de decidir por la adquisición de cuotas del Fondo, siendo su responsabilidad cualquier decisión que tome. 

Las inversiones del Fondo se realizan por cuenta y riesgo de los propios inversionistas. La Administradora se encarga de la gestión profesional de los recursos del Fondo. La Administradora se responsabiliza de la aplicación de la política de inversiones contenidas en el reglamento de participación, la cual es de cumplimiento obligatorio.

Comentario:

El párrafo siguiente no es aplicable a los fondos mutuos estructurados.

El Fondo no ofrece pagar intereses ni garantiza una tasa fija de rendimiento sobre la inversión en las cuotas de El Fondo. El valor de las inversiones del Fondo es variable y, por consiguiente, también es variable el valor de cuota del Fondo. Por ello, no es posible asegurar que el inversionista o partícipe del Fondo obtendrá en el futuro una rentabilidad determinada o que el valor de cuota del Fondo alcanzará un valor predeterminado. 

Comentario:

Los dos párrafos siguientes sólo son aplicables a los fondos mutuos estructurados:

El fondo mutuo estructurado tiene por objetivo asegurar el capital invertido (y, de ser el caso, una rentabilidad previamente determinada), sujeta a las condiciones y restricciones establecidas en el presente reglamento de participación. Este fondo mutuo no asegura un valor cuota determinado antes de su vencimiento, por tanto, el valor cuota del fondo en ese período es variable de acuerdo al comportamiento de las inversiones. El compromiso adicional de pago es un acuerdo personal de quien lo emite distinto de las garantías reguladas en el artículo 265 A de la Ley. (El compromiso adicional de pago o garantía) ofrecido por el (denominación de la empresa del sistema financiero) no convierte esta inversión en un instrumento libre de riesgo, por lo que deberá verificar las condiciones, limitaciones y eventos o supuestos de riesgo establecidos, así como la calidad del emisor.

La inscripción de (denominación del fondo mutuo estructurado) no supone pronunciamiento de CONASEV acerca de la calidad (del compromiso adicional de pago o de la garantía) otorgado (a) por el (la) (denominación de la empresa del sistema financiero). CONASEV no asume responsabilidad alguna acerca de su efectividad.

Las características fundamentales del Fondo se aprecian en el objetivo y política de inversiones contenidas en el reglamento de participación. Los costos derivados de la gestión del Fondo también están detallados. Las ventajas y factores de riesgo de invertir en los fondos mutuos también son explicados en el reglamento de participación.

El Fondo es de tipo ..... (denominación del tipo de fondo mutuo), el que se define como ........ (transcribir la definición correspondiente según el artículo 46 del Reglamento).

Los fondos mutuos son inscritos en el Registro Público del Mercado de Valores de la Comisión Nacional Supervisora de Empresas y Valores, lo cual no implica que CONASEV recomiende la suscripción de sus cuotas u opine favorablemente sobre la rentabilidad o calidad de dichos instrumentos

La Administradora no es una entidad bancaria. La Administradora así como su personal están impedidos de recibir dinero de los partícipes.

La Administradora es responsable del contenido del presente documento.

LEA Y CONSERVE ESTE DOCUMENTO PARA REFERENCIAS FUTURAS.

FECHA DE ELABORACIÓN DEL REGLAMENTO DE PARTICIPACIÓN

El valor de las inversiones del fondo mutuo y, por tanto, su rentabilidad depende de los cambios en las condiciones del mercado.

Comentario:

Agregar el siguiente párrafo para el caso de fondos mutuos estructurados:

La inversión en fondos mutuos estructurados está sujeta a las condiciones y restricciones establecidas en el presente Reglamento de Participación”.

REGLAMENTO DE PARTICIPACIÓN DEL FONDO MUTUO ABC

Normas Específicas

(...)

Artículo 3.- El Objetivo de Inversión y Tipo de El Fondo

(…)
Comentarios: 

El objetivo de inversión debe revelar de manera general el perfil de rentabilidad, riesgo y liquidez que caracterizarán a las inversiones del Fondo, así como el plazo en que se espera que el Fondo logre el objetivo previsto. El objetivo de rentabilidad puede fijarse señalando que se pretende lograr un rendimiento superior al índice de comparación de rendimientos que se haya establecido, lo cual también permitirá al partícipe evaluar la calidad de gestión de la Administradora.

Asimismo, deberá indicar la estrategia de inversión para conseguir el objetivo de inversión, y los rangos promedios de inversión en caso la diferencia de los límites de inversión (porcentajes mínimo y máximo) respecto a la cartera del fondo sea mayor a 50 puntos porcentuales.

En el caso de fondos mutuos estructurados, deberá establecerse claramente el objetivo de asegurar el capital invertido y, de ser el caso, obtener una rentabilidad previamente determinada (tasa y plazo) y las restricciones a las que se pudiera sujetar.

También, para el caso de fondos mutuos estructurados, se deberá precisar su tasa equivalente anual y el período de la rentabilidad acumulada.

Adicionalmente, deberá indicar la definición del tipo de fondo que corresponda según lo establecido por el artículo 46 del Reglamento, consignando el texto siguiente, según corresponda:

(1) Fondo Mutuo de Renta Fija. Aquel que establezca en su política de inversiones como porcentaje mínimo 100% en la inversión en instrumentos de renta fija (o de deuda) – instrumentos representativos de deuda - (p.ej. depósitos a plazo, pagarés, bonos, letras, etc.) cuyos flujos futuros pueden ser conocidos de antemano (el plazo, el cronograma de pagos, etc.). En ese sentido, la Renta Fija está referida a que las condiciones de los instrumentos son preestablecidos o contractuales, lo que no significa que esté asegurada o garantizada. Estos fondos también están expuestos a riesgo de crédito (del emisor), riesgo de liquidez, riesgo de tasa de interés, etc.
El Fondo al invertir en este tipo de instrumentos se convierte en acreedor de la empresa que los emite, y como tenedor de renta fija tiene tres derechos fundamentales: percibir el interés periódico predeterminado, devolución del capital principal una vez finalizada la vida del producto y la transmisión del producto.
Fondo Mutuo de Renta Fija Corto Plazo. Fondo que tiene una duración de la cartera hasta de 360 días.

Fondo Mutuo de Renta Fija Mediano Plazo. Fondo que tiene una duración de la cartera mayor a 360 días y hasta de 1080 días.

Fondo Mutuo de Renta Fija Largo Plazo. Fondo que tiene una duración de la cartera mayor a 1080 días.

(2) Fondo Mutuo Mixto Moderado. Aquel que establezca en su política de inversiones una combinación de instrumentos de renta fija, principalmente, con instrumentos de renta variable, en una proporción menor. 
Fondo que invierte como mínimo un 75% de la cartera en instrumentos de renta fija. Este fondo podría invertir como máximo hasta 25% de la cartera en instrumentos de renta variable. La parte variable da la posibilidad de aumentar el rendimiento de la cartera, respecto a una cartera compuesta sólo de renta fija p. ej., sin embargo también le aumenta el riesgo (mayor volatilidad), por lo que no necesariamente obtendrá un mayor rendimiento.

(3) Fondo Mutuo Mixto Balanceado. Aquel que establezca en su política de inversiones una combinación de instrumentos de renta fija con instrumentos de renta variable, en proporciones relativamente similares, donde la renta variable no supera a la renta fija. En general, la renta fija tiene una participación ligeramente mayor a la renta variable. 
Para este tipo de fondo se ha establecido que el límite mínimo de inversión en renta fija es de 50% y el límite mínimo en renta variable es de 25%. En consecuencia, los límites máximos son de 75% y 50% para renta fija y renta variable, respectivamente.

(4) Fondo Mutuo Mixto Crecimiento. Aquel que establezca en su política de inversiones una combinación de instrumentos de renta variable, principalmente, con instrumentos de renta fija, en una proporción menor, donde la renta fija no supera a la renta variable. En general, la renta variable tiene una participación mayor a la renta fija. 
Para este tipo de fondo se ha establecido que el límite mínimo de inversión en renta fija es de 25% y el límite mínimo en renta variable es de 50%. En consecuencia los límites máximos son de 50% y 75% para renta fija y renta variable, respectivamente.

(5) Fondo Mutuo de Renta Variable. Aquel que invierte como mínimo un 75% de la cartera en instrumentos de renta variable - instrumentos representativos de participación en el patrimonio – (p.ej. acciones, participaciones en fondos de inversión, etc.), cuyos flujos futuros no son fijos ni conocidos con certeza de antemano, sino que varían de acuerdo a la marcha de la empresa emisora, incluso es posible que el rendimiento no se produzca. 
Por lo general, los instrumentos de renta variable no tienen vencimiento establecido y reportan a sus tenedores ganancias o rendimiento en el largo plazo, a cambio de un mayor riesgo. El Fondo al invertir en este tipo de instrumentos se convierte en accionista y tiene derecho, entre otros, a voto y a participar en los beneficios de la empresa.

(6) Fondo Mutuo Flexible. Aquel fondo que no califica como Fondo Mutuo de Renta Fija, Mixto Moderado, Mixto Balanceado, Mixto Crecimiento o Renta Variable. Este fondo tiene la flexibilidad de comportarse en determinado momento como cualquiera de estos tipos, por lo que se da a la Sociedad Administradora la flexibilidad para administrar el fondo dadas las condiciones del mercado, sin considerar el perfil del partícipe (inversionista).

(7) Fondo Mutuo Internacional. Aquel fondo que invierte como mínimo un 51% de la cartera en instrumentos extranjeros (instrumentos regulados por normas extranjeras). Los otros fondos que no cumplan este parámetro son considerados como fondos nacionales o locales. Un Fondo Internacional adoptará la clasificación señalada anteriormente para los fondos locales.

(8) Fondo Mutuo Estructurado. Aquel fondo que conforme a su política de inversiones busca asegurar el capital invertido y, de ser el caso, la obtención de una rentabilidad previamente determinada (fija o variable).

(...)

Artículo 4.- La Política de Inversiones de El Fondo

(...)

Criterios Mínimos para el Diseño de la Política de Inversiones

	Política de Inversiones
	%

 mínimo sobre la cartera
	% máximo sobre la cartera

	Según Tipo de Instrumentos y Plazos
	
	

	Instrumentos representativos de deudas o pasivos
	
	

	Inversiones a Corto Plazo (Duración entre 0 y 360 días)
	
	

	Inversiones a Mediano Plazo (Duración mayor a 360 días y hasta 1080 días)
	
	

	Inversiones a Largo Plazo (Duración mayor a 1080 días)
	
	

	Instrumentos representativos de participación en el patrimonio
	
	

	 Según Moneda
	
	

	Inversiones en moneda del valor cuota
	
	

	Inversiones en moneda distintas del valor cuota
	
	

	Según Mercado
	
	

	Inversiones en el mercado local o nacional
	
	

	Inversiones en el mercado extranjero
	
	

	Según Clasificación de Riesgo 
	
	

	Inversiones susceptibles de clasificación
	
	

	Inversiones en niveles de riesgo mayores o iguales a una determinada categoría (precisar las categoría)
	
	

	Instrumentos derivados (detallar por cada tipo de derivado)
	
	


Artículo 5.- Indicador de comparación de rendimientos de El Fondo

(…)

Comentarios:

La comparación entre el desempeño del Fondo y del indicador de comparación seleccionado debe ser informada al partícipe en su estado de cuenta, señalándose qué elementos componen el índice y su forma de cálculo.

Adicionalmente, deberá incluir el siguiente texto:

“El riesgo y rendimiento de los instrumentos que forman parte de la cartera del fondo, no necesariamente corresponden al riesgo y rendimiento del (de los) instrumento(s) representado(s) por el indicador de comparación de rendimientos (“benchmark”) (parámetro)”.

Artículo 6°.- Sustituir el tercer párrafo del inciso a) del Anexo F del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10 y sus normas modificatorias, el mismo que quedará redactado de la siguiente manera:

“ANEXO F

NORMAS SOBRE VALORIZACIÓN DE INVERSIONES DE LOS FONDOS MUTUOS

a) (...)

En ambos casos, de cotizarse el instrumento en más de un mecanismo centralizado o del extranjero, se utilizará el mismo criterio, tomando como referencia el mercado de mayor liquidez y profundidad. El órgano responsable de la determinación del mercado de referencia es el Comité de Inversiones.

(...)”
Artículo 7°.- La presente resolución entrará en vigencia al día siguiente de su publicación en el Diario Oficial “El Peruano”.
Artículo 8°.- Las sociedades administradoras disponen de un plazo de seis (06) meses contados a partir de la entrada en vigencia de la presente resolución, para presentar las adecuaciones de sus reglamentos de participación a lo dispuesto por el artículo 5º de la presente resolución. CONASEV dispone de 20 días útiles para la revisión y aprobación de dichos reglamentos. 

Artículo 9°.- Disponer la difusión de la presente resolución en el Diario Oficial “El Peruano” y en el Portal de CONASEV.

Regístrese, comuníquese y publíquese.
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