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EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
CONSIDERANDO:

Que, el Congreso de la Repiiblica, mediante las [eyes N°s.
26648 y 26665 ha delegado facultades al Poder Ejecutivo para
legislar, entre otras materias, sobre desarrollo del mercado de
capitales;

Que, esnecesario la creacién de mecanismos gue coadyuven
al crecimiento del mercado de valores y dinamicen el proceso de
ahorro-inversién;

Que, uno de los objetivos del Gobierno es promover el desa-
rrollo econdmico del pais a través de la creacién de vehiculos de
financiamiento empresarial;

Con el voto aprobatorio del Consejo de Ministros, v,
Con cargo de dar cuenta al Congreso de la Republica,
Ha dado el Decreto Legislativo siguiente:

LEY DE FONDOS DE INVERSION Y SUS
SOCIEDADES ADMINISTRADGRAS

Capitule §
Normas Generales
Subcapitulo [
De los Fondos de Inversion

Articulo 1°.- Fondo de Inversién es un patrimonio integra-
do por aportes de personas naturales y juridicas para su inver-
sién en valores y demas activos, bajo la gestion de una sociedad
anénima denominada Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién, por cuenta y riesgo de los participes del Fondo. En
adelante toda mencién a "sociedad administradora” debers
entenderse referida a sociedad administradora de fondos de
inversién, asimismo, toda mencién a "fondo" debera entenderse
referida a fondo de inversién. Estos Fondos también pueden ser
administrados por las Sociedades Administradoras de Fondos
Mutuos de Inversién en Valores a las que se refiere la Ley del
Mercado de Valores.

Articulo 2°.- El patrimonic del Fondo esta dividido en
cuotas que se representan en certificados de participacién. Los
certificadosde participacién son transferiblesy pueden adoptar
la forma de s o0 anotaciones en cuenta.

Puede emitirse, respecto de un mismo Fonda, cuotas agru-
padas en clases con distintos contenidos de derechos

Los Certificados de Participacién puaden ser enlocados por
oferta publica o privada.

Articulo 3°.- Los Fondos son de capital cerrado. Se caracte-
rizan porque su numero de cuotas es fijo. Dichas cuctas no son
susceptibles de rescate, reembolsc ¢ de incremento en su valor
por nuevas aportaciones. No obstanie, la Asamblea General de
Participes podrd excepcionalnente acordar que se efectien
nuevas aportaciones o se aumente el nimero de cuotas.

Articulo 4°.- El funcionamiento y lag operacicnes de cada
Fondo se sujetardn a la presente ley, a su reglamento interno v
al contrato suscrito con el participe

Articulo 5°- La calidad de participe en los Fondos se
adquiere por:

a) Suscripcién de Certificados de Participacion, en el mo-
mento en que la sociedad administradora recibe el aporte del
inversionista;

b) Adquisicién de Certificados de Participacién, v,

c)Adjudicaciénde Certificados de Participacidn en copropie-
dad, sucesi6én por causa de muerte u otras formas permitidas
por las leyes.

Articulo 6°.- Cuando un Certificads de Participhcion perte-
nezca en copropiedad a mas de una perscna. sus titulares
deberan designar a una para que los represente frente a la
sociedad administradora.

Articulo 7°.- La transferencia de los Certificados de Parts-
cipacién no surte efectos contra la sociedad administradora
mientras nolesea comunicada por escrito, ni contra terceros, en
tanto no se haya anotado en el registro de participes que debers
llevar la sociedad administradora. Por el hecho de suscribir el
traspaso, el cesionario acepta todas las normas que rigen al
fondo.

La sociedad administradora est4 obligada a inseribir, sin
tramite alguno, las transferencias que se le soliciten

Asticulo 8°.- La transferencia de Certificado de Participa-
cién de un Fondo mutuo se efectda de acuerdo a las normas
reglamentarias que se establezcan.

La transferencia no surte efectos contra la sociedad admi-
nistradora mientras no le sea comunicada por escrito, ni contra
terceros, entantonose haya anotado en el registro de participes
que debe llevar la sociedad administradora.

La sociedad administradora est4 obligada a inscribir, sin
tramite alguno, las transferencias que se le soliciten con arreglo
a lo establecido en este articulo.

Articulo 9°.- El Reglamento Interno de los Fondos debe
contener, entre otros, lo siguiente:

a} Denominacién del Fondo, especificando si sus Certifica-
dos de Participacién son colocados por oferta piiblica o privada;

b) El plazo de duracién del Fondo;

¢)La politica de inversiones, incluyendo su grado de diversi-
ficacion y/o de especializacién, considerando, entre otros, los
niveles de riesgo;

Los planes para la colocacién de los Certificados de
Participacién que se emitan;

¢) Los procedimientos de valorizacién de su patrimonio;

) Los criterios que servirdn de base para la distribucién de
los beneficios obtenidos por el Fondo;

g) Las comisiones que percibir4 la saciedad administradora
v los gastos que serdn asumidos por la sociedad administradora
y por el Fondo,

h: La informacion que se entregard a los participes, en

articular scbre la valorizacién de las cuotas, su periodicidad y
os medios de comunicacién a través de los cuales se divulgars;

1} Normas para la suscripeién y negociacién de las cuotas;

it Mecanismos a ger utilizados en caso de presentarse discor-
dias entre la sociedad administradora y los participes;

i} Las atribuciones de la Asamblea General de Participes,
quérum necesario para su convocatoria y adopcién de acuerdos
v, de ser el caso, las funciones del Comité de Vigilancia, asf como
la forma de eleccién y remocién de sus miembros;

1) Las politicas y limites a cumplir en cuanto a la concentra-
cién y participacién de sus participes;

i Criterios de seleccibn y renovacién de la auditora del
Fondo o de los Fondos, y de la propia sociedad administradora;

n) Procedimiento para su modificacién;

o) Politica de incremento de aportaciones y normas para la
determinacion desumontoy condiciones, asi como, el derechode
preferencia que corresponda a los titulares de cuotas para
suscribir fas nuevas;

p) Politica de endeudamiento;

q} Normas respecto a las operaciones del Fondo con valores
emitidos por personas vinculadas con lasociedad administrado-
ra y la de estas Gltimas con cuotas del Fondo;

r) Procedimiento para la transferencia dela administracién
del Fondo, su disolucién y iquidacién; v,

8} Oitros derechos v obligaciones de la sociedad admi-
nistradora y de los participes.

Articulo 10°.- Lasinversiones de los recursos de los Fondos
podr4 efectuarse en todo tipo de bienes y derechos segin lo que
se establezca en la presente ley y en sus reglamentos internos.

Articulo 11°.- Los Fondos deben constituir una Asamblea
General de Participes, la cual podré ser ordinaria o extraordina-
ria. Son funciones de éstas:

a)Asamblea Ordinaria, que se celebra una vez al afic dentro
de los primeros cuatro meses del ejercicio:

i. Aprobar los Estados Financieros del Fondo;

i1. Elegir y remover a los miembros del Comité de Vigilancia
v fijar su retribucién, cuando corresponda; y,

tit. Tratar cualquier otro asunto, incluso log que fueran de
competencia de la Asamblea Extraordinaria, cuando se hubie-
sen consignado en la convocatoria.

b Asamblea Extraordinaria, que se celebra cuandoloexijan
las necesidades del Fondo a solicitud del porcentaje de partici-
pes que seiiale el Reglamento Interno o la Asamblea Ordinaria:

i Aprobar las modificaciones, que proponga la sociedad
administradora, al Reglamento Interno del Fondo;

ii. Designar alos Auditores Externos del Fondo;

ui. Determinar, cuando corresponda, a propuesta de la
sociedad administradora, las condiciones de las nuevas emisio-
nes de cuotas, fijando el monto a emitir y el plazo de colocacién
de éatas;
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iv. En caso de disolucién de la sociedad administradora u
otra circunstancia grave que pueda afectar los derechos de los
participes, acordar la transferencia de la administracién a otra
sociedad administradora o la disolucién del Fondo y aprobar el
Balance Final;

v. En caso de disolucién del Fondo, establecer el procedi-
mientodeliquidacién, designar al liquidador, fijar sus atribucio-
nes y retribucién; y,

vi. Resolver los demés asuntos que la ley o el reglamento
interno establezcan.

Subeapitulo I
De las Sociedades Administradoras

Articulo 12°.- Son Sociedades Administradoras de Fondos
de Inversién, las sociedades an6nimas que tienen como objeto
social exclusivo la administracién de uno o més fondos de
inversién.

Articulo 13°.- El capital suscrito y pagado de las sociedades
administradoras es de setecientos cincuenta mil nuevos soles
(S/.760 000). Dicho capital no podrd ser menor de uno por ciento
(1%) del patrimonio que administre.

Articulo 14°.- La sociedad administradora podra adminis-
trar més de un Fondo. Los patrimonios de cada uno de los
Fondos son independientes entre sf y con respecto al de la
sociedad administradora.

La contabilidad y el registro de las operaciones de la socie-
dad administradora asi como el de cada Fondo que administre
deben llevarse separadamente. Dicha contabilidad estd sujeta
al examen y revisién de sociedades auditoras inscritas en el
Registro Unico de Sociedades de Auditoria.

Articulo 15°.- Para la administracién de cada Fondo, la
sociedad administradora debe contar con un Comité de Inver-
siones, integrado por no menos de tres (3) personas naturales.
Dicho Comité tiene a su cargo las decisiones de inversién del
Fondo. Un mismo Comité de Inversiones puede desempefiar
funciones respecto de més de un fondo mutuo o fondo de inver-
8i6n administrado por la misma sociedad encargada de su
administracién.

Articulo 16°.- No pueden ser fundadores, directores, geren-
tes, representantes de sociedades administradoras, miembros
del Comité de Vigilancia o del Comité de Inversiones cuando
corresponda: i

a) Los impedidos por las leyes;

b) Los directores, asesores, funcionarios y dem4s trabajado-
res de CONASEV, sus cényuges y sus parientes hasta el segun-
do grado de consanguinidad y primero de afinidad;

¢) Quienes hayan sido condenados por un delito;

d) Quienes hayan sido declarados en quiebra, aunque se
haya sobreseido el procedimiento; y,

e) Quienes hayan sido sancionados administrativamente

r actos de mala gestién, por la Superintendencia de Banca y
eguros, CONASEV ola Superintendenciade Administradoras
Privadas de Fondos de Pensiones, cuando hubieren desempeia-
do el cargo de directores, ferentes, o representantes de una
empresa sujeta a su control o supervisién.

Articulo 17°.- La sociedad administradora, sus directores,
gerentes, accionistas con una participacion superior al diez por
ciento (10%) del capital, los miembros del Comité de Inversio-
nes, asi como toda persona que participe en las decisiones de
inversién de los Fondos 0 que en razén de su cargo o posicién
tenga acceso a informacidén sobre las decisiones de inversi6n de
los Fondos, est4n prohibidas de:

a) Adquirir, arrendar, usufructuar, utilizar o explotar, en
forma directa o indirecta, bienes o derechos de los Fondos gque
administren, ni arrendar o ceder en cualquier forma a oneroso,

g lqg bienes o derechos de la sociedad al Fondobajo su administra-
cién;

b) Dar préstamos a dichos Fondos;

<) Recibir préstamos o garantias con cargo a los recursos de
los Fondos;

d) Efectuar cobros directa o indirectamente al Fondo, por
cualquier servicio prestado no autorizado; y,

e% Ser accionista, director, gerente o miembro del Comité de
Inversiones'de otra sociedad administradora.

Lasociedad administradora estard obligada airlemnizar a
los Fondos bajo su administracién por los perjuicios que ella o
cualquiera de sus dependientes o personas que le presten servi-
cios le causaren, como consecuencia de la ejecucién u omisién,
segun corresponda, de cualquiera de las prohibiciones conteni-
das en la presente ley, el Reglamento Interno y las normas de
cardcter general dictadas por CONASEV, tratdndose de Fondos
cuyas cuotas son colocadas por oferta piiblica. Las personas que
hubieren participado serdn solidariamente responsables del
reembolso por el dafio ocasionado.

Articulo 18°.- La sociedad administradora que administre
Fondos cuyas cuotas han sido colocadas o negociadas por oferta
privada deberan informar a CONASEV el monto de su patrimo-
nio y el de los Fondns que administre, de acuerdo a las normas
que esta entidad establezca.

Capitulo IX

Normas Complementarias a los
Fondos de Inversién Colocados
Por Oferta Piblica y a sus Sociedades

Administradoras ¢

Subcapitulo I
Oferta Piiblica de los Fondos de Inversi6n

Articulo 19°.- Los Fondos cuyos Certificados de Participa-
ci6n sean colocados o negociados mediante oferta piblica deben
cumplir con las disposiciones legales anteriores y las estableci-
das en el presente Capitulo. En caso de conflicto se aplican las
dltimas.

Sin perjuiciodelodispuesto anteriormente, el funcionamiento

las operaciones de dichos Fondos se sujetan adicionalmente a
as normas de carécter general que dicte CONASEV.

Articulo 20°.- Los Certificados de Participacién que emitan
las sociedades administradoras por cuenta de los Fondos debe-
rén inscribirse en un mecanismo centralizado de negociacién.

Articulo 21°.- Corresponde a CONASEV autorizar la orga-
nizacién y funcionamiento de los Fondos, asf como ejercer su
control y supervisién.

Articulo 22°.- Para que la sociedad administradora dé inicio
a las actividades de un Fondo, debe cumplir lo siguiente:

a) Estar inscrita en el Registro Piblico del Mercado de
Valores, sea como sociedad administradora de Fondos de Inver-
si6n o de Fondos Mutuos de Inversién en Valores; y,

b) El patrimonio neto del Fondo no podrd ser menor de
cuatrocientos mil nuevos soles (S/. 400 000).

El patrimonio del fondo al cabo de seis (6) meses de iniciar
sus actividades no deber4 ser menor a setecientos cincuenta mil
nuevos soles (S/. 750 000).

Si luego de vencido el plazo a que hace referencia el parrafo
anterior, el patrimonio neto descendiera por debajo de los
minimos indicados, a solicitud de la sociedad administradora,
CONASEYV podr4 determinar el plazo para su regularizacién,
vencido el cual, el Fondo y la sociedad administradora, en caso
no tener otro Fondo bajo administracién, entrardn en liquida-
cién con arreglo a lo normado en el Articulo 40°, salvo que se
acuerde el reemplazo de la sociedad administradora.

Articulo 23°.- A los fines de la inscripcién de cada Fondo en
el Registro Puiblico del Mercado de Valores, la sociedad presen-
tard a CONASEYV el prospecto de colocacién, el Reglamerito
Interno del Fondo y el modelo del contrato entre ella y los
participes.

La inscripcién se efectuaré en un plazo no mayor de veinte
(20)dias utiles desde la presentacién delasolicitud. Por una sola
vez, CONASEV podri formular observaciones, en cuyo caso se
suspender4 el plazo hasta que las mismas sean subsanadas,
disponiendo en tal circunstancia, CONASEV de un plazo de
cinco (5) dias ttiles para inscribir al Fondo.

La inscripcion de que trata el presente articulo se efectuard
simultdneamente con la autorizacién de funcionamiento de la
sociedad administradora, cuando corresponda.

Articulo 24°.- Los excesos de inversién que se produzcan por
causas djenas a la sociedad administradora y que en conjunto no
superen el cinco por ciento (5%) del valor del fondo podran mante-
nerse hasta que la administradora pueda, a su juicio, obtener la
méxima recuperacién de los recursos obtenidos. Los excesos que
superen el cinco por ciento (5%) y los que se produzcan por causas
atribuibles alasociedad administradora, degeré.n eliminarseden-
trode un plazo maximo de seis (6) meses, de acuerdo a las normas
de caracter general que aprueba CONASEV. :

Articulo 25°.- El prospectode colocacién de los Fondos debe
incorporar los aspectos relevantes del Reglamento Interno, el
Contrato Modelo, asi como los beneficios que la participacién en
aquellos f)ueden implicar.

La colocacién de los Certificados de Participacién debe estar
precedida de la entrega del prospecto, el mismo que debe man-
tenerse actualizado. Asimismo, debe estar precedido de la en-
trega del reglamento interno.

Articulo 26°.- Los 8 o documentos representativos de los
activos enlosque seinviertanlosrecursos del Fondodeberdn ser
entregados por la sociedad administradora a una entidad auto-
rizada a prestar servicios de custodia.

Sin perjuicio de lo sefialado precedentemente, la sociedad
administradora podr4 llevar la custodia de los certificados de
participacién que emita.

Articulo 27°.- Las inversiones de los recursos del Fondo
podrdn efectuarse en:

a) Valores mobiliarios inscritos en el Registro Pablico del
Mercado de Valores;

b) Valores mobiliarios emitidos o garantizados por el Esta-
do, negociados en el Per o en el extranjero;

¢) Valores mobiliarios no inscritos en el Registro Publico del
Mercado Valores;

d) De'fésitos en entidades del Sistema Financiero Nacional
en moneda nacional o en moneda extranjera, asf como instru-
mentos representativos de éstos;

e) Depésitos en entidades bancarias o financieras del exte-
rior, asf como instrumentos representativos de éstos;
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f) Instrumentos financieros emitidos por Gobiernos, Bancos
Centrales, y otras personas juridicas de derecho pﬁbfieq o de
derecho privado extranjeras;

g) Certificados de Participacién de Fondos Mutuos de Inver-
si6n en Valores;

h) Inmuebles ubicados en el Per, y derechos sobre ellos;

i) Instrumentos derivados;

,'L) ?;:ro:ciones de Reporte; y,

) valores, activos u operaciones que determine CO-
NASEV mediante normas de caricter general. 5

Las inversiones en los activos a que se refiere los incisos ¢),
e), f) e i) estardn sujetos a las normas de cardcter general que
dicte CONASEV.

Articulo 28°.-Ni persona natural ojuridica podré ser
participe, directa o mamente, de m4s del veinticinco por
ciento (256%) del patrimonio neto de un Fondo, salvo que se trate
de participes fundadores, durantelos seis (6) primeros meses de
operaciones, debiendo disminuir progresivamente las
gorrﬁapondientes participaciones de acuerdo a unplandeventa

e ellas.

Cuando el exceso se produzca por causas no imputables al
participe, su regularizacién en cuanto a condiciones y plazos
serd normada por CONASEV.

culo 29°.- Las inversiones de los Fondos deben sujetarse
a los criterios de diversificacién que se establezca en el respec-
tivo Reglamento Interno y, adicionalmente, a los siguientes:

a) La inversién en valores emitidos o garantizados por una
misma ona jurfdica no podré exceder del veinticinco por
ciento (26%) del activo total del Fondo;

b) La inversién, directa o indirecta, en un bien o en derechos
sobre el mismo, no podr4 exceder del cincuenta por ciento (50%)
del activo total del Fondo.

Mediante Decreto Supremo refrendado por el Ministro de
Economfa y Finanzas se podrd modificar los criterios de diver-
sificacién y porcentajes establecidos en el presente articulo.
Asimismo, en funcidn a los tipos de Fondos, se podr4 establecer
nuevos criterios de diversificacién,

Articulo 30°.- La sociedad administradora de un Fondo
podrd emitir obligaciones y recibir préstamos con cargo a los
recursos de éste, siempr;ﬂue medie autorizacién expresa del
Comité de Vigilancia, fa
blea de Participes. En este caso no podré dar en garantia los
activos o recursos del Fondo.

Si la emisién de obligaciones es realizada mediante oferta
puiblica y supera el patrimonio del Fondo, deberé constituir
garantias especificas de acuerdo a lo establecido en el Articulo
90°dela Ley del Mercadode Valores. Si dicha emisién serealiza
mediante oferta privada, deberd sujetarse a lo dispuesto en el
Artfculo 227° de la Ley General de gociedades.

Articulo 31°.- En las inversiones que las sociedades admi-
g@;tmgoras efectiien con los recursos de los Fondos est4n prohi-
idas de:

a) Otorgar garant{as, excepto aquellas que se generen pro-
ducto de la negociacién con activos derivados o se trate de
préstamos recibidos de empresas bancarias y financieras para
satisfacer sus necesidades temporales de liquidez;

b) Realizar operaciones activas de crédito o anticipos, salve
que medie autorizacién expresa de su Comité de Vigilancia o se
trate de valores emitidos o garantizados por empresas banca-
rias o financieras, o por el Estado; y,

c) Invertir en acciones de sociedades administradoras de
Fondos Mutuos y/o Fondos de Inversi6n, administradoras pri-
vadas de fondos de pensiones, sociedades agentes de bolsa,
sociedades intermediarias y otros Fondos administrados por la

' misma sociedad administradora.

Articulo 32°.- Los bienes y derechos que integren los acti-
vos de los Fondos no podrén estar afectos a gravimenes, medi-
das cautelares o prohibiciones de cualquier naturaleza, salvo
que se trate de garantfas otorgadas que surjan de las operacio-
nes propias de los Fondos.

1odo caso, dichos gravdmenes 2{ prohibiciones asi como
los pasivos exigibles que mantenga el fondo, no podrén exceder
del cincuenta por ciento (50%) de su patrimonio.

Articulo 33°.- El Comité de Vigilancia estar integrado por
no menos de tres (3) ni m4s de seis (6) personas.

No pueden formar parte de dicho érgano los accionistas,
directores y gerentes de la sociedad administradora, sus conyu-
ges y parientes hasta el segundo grado de cons: inidad y
PJrimero de afinidad, asf como las personasvinculadas a ellos.

'n mismo Comité de vigilancia puede desempefar funciones
" respecto de m4s de un fondo mutuo o de inversién administrado
por la misma sociedad encargada de su administracién.

Articulo 34°.- Corresponde al Comité de Vigilancia:

a) Vigilar que la sociedad administradora cumpla, respecto
del Fondo, conlodispuestoenlaley, el Reglamentog.ntemo ylos
términos de la colocacién;

b} Verificar que la informacién proporcionada a los partici-
pes sea veraz y oportuna;

c) Designar a los auditores externos y verificar las acciones
ng\:idas respecto a sus observaciones y recomendaciones, de
ser el caso;

tado para este efecto por la Asam- -

d) Convocar a Asamblea General, para dar cuenta de su
gesti6n y cuando, en ejercicio de sus funciones, lo considere
necesario; y,

e) Las deméds que se establezca en el Reglamento Interno o
le delegue 1a Asamblea General.

Articulo 35°.- El Comité de Vigilancia deberd desempefiar
sus funciones con diligencia, lealtad e imparcialidad, ow;gundo
siemgr: prioridad absoluta al interés del participe del Fondo.
Sus funciones son indelegables.

Subcapitulo IT
De las Sociedades Administradoras

Articulo 36°.- Las Sociedades Administradoras de Fondos
de Inversién a ser colocados por oferta piblica deben inscribirse
en el Registro Piiblico del Mercado de Valores.

Mediante norma de cardcter general, CONASEV establece-
ré los requisitos para la autorizaci6n de organizacién, funciona-
miento y adecuacién de las que hayan venido administrando
ﬁnicatzinente Fondos de Inversién colocados mediante oferta

rivada.
£ Articulo 37°.- Las sociedades administradoras estén bajo
el control y supervisién de CONASEV y deberédn presentar a
dicha instituci6n la informacién sobre ellas y los Fondos bajo su
administracién, que CONASEV establezca mediante normas
de cardcter general.

Articulo 38°.- CONASEYV puede, de oficio o a solicitud de la
Asamblea General o Comité de Vigilancia, nombrar uno o mas
interventores para las sociedades administradoras, en los si-
guientes supuestos:

a) Cuando uno o més Fondos administrados confronten una
situacién que, a juicio de CONASEV pueda acarrear perjuicio
para sus participes; y,

b) Cuando la sociedad administradora incurra en infraccio-
nes Igravet; a la ley y normas de caracter general dictadas por
CONASEV.

Los interventores deben adoptar las medidas necesarias
para obtener la recuperacién de los Fondos, y, de ser el caso, su
reorganizacién y transferencia a otra sociedad administradora.
Corresponde 8 CONASEV autorizar dicha transferencia con
sujecién a las normas de cardcter general que dicte.

Articulo 39°.- Corresponde a CONASEV establecer me-
diante normas de cardcter general las facultades de los inter-
ventores y modalidades de laintervencién, pudiendo suspender
las facultades del Directorio y Gerentes, cuando la situacién lo
amerite,

Articulo 40°.. Cuando la sociedad administradora, i se
en proceso de disoluci6én y liquidacién, corresponde a CONA-
SEV, dentro del plazo de veinte (20) dias utiles de producida la
causal o acuerdo o disolucién, designar a la o las personas que
desempefiardn la funcién de liquidador del o de los Fondos y de
la sociedad administradora. Los gastos por dichas funciones, en
ambos casos, seran por cuenta de la sociedad administradora.

Excepcionalmente, CONASEV podr4 autorizar a la socie-
dad administradora para que practique la liquidacién de los
Fondos bajo su administracién o designe a sus liquidadores.

DISPOSICIONES FINALES

Primera.- Son de aplicacién supletoria a la presente ley.

a) La Ley del Mercado de Valores; :

b) La Ley General de Sociedades;

¢) El Cédigo de Comercio y la Ley de s - Valores;

d) Los Usos bursstiles y mercantiles;

e) LaLey General de Instituciones Bancarias, Financierasy

de Seilzx;os;
f) Cédigos Civil y Procesal Civil; y,
g) El Cédigo Penal.

Segunda.- Los montos que se indican en la presente ley son
de valor constante y se actualizan anualmente, al cierre de cada
ejercicio en funcién al Indice de Precios al por Mayor para Lima
Metropolitana que publica periédicamente el 1. Se conside-
racomo base del referido indice, el niimerc arrojado para el mes
de enero de 1996.

Tercera.- La presente ley entrard en vigencia 45 dias ttiles
posteriores a la fecha de su publicacién en el Diario Oficial.

POR TANTO: ,

Mando se publique y cumpla, dando cuenta al Congreso de
1a Repiiblica. '

Dadoen la Casade Gobierno, en Lima, a los veintivin dias del
mes de octubre de mil novecientos noventa y seis. ’

ALBERTO FUJIMORI FUJIMORI
Presidente Constitucional de la Republica

ALBERTO PANDOLFI ARBULU
Presidente del Consejo de Ministros

JORGE CAMET DICKMANN
Ministro de Economia y Finanzas




Lima, martes 22 de octubre de 1996

E!l Decreto Legislativo N° 755, vigente desde el 1 de enero de
1992, permitis la modernizacién del mercado de valores peruano,
constituyéndose en una de las principales reformas en materia
econdmica emprendidas por el Gobierno.

El referido Decreto Legistativo introdujo una serie de innova-
ciones, tales como la regulacisn de los fondos mutuos, clasifica-
doras de riesgo e instituciones de compensacion y liquidacion.
Asimismo se instauré las bases para el sano crecimiento del
mercado de valores, a través de mayores exigencias patrimonia-
les, de la profesionalizacién de los intermediarios, y de normas
para asegurar una mayor transparencia en el mercado.

Elmarco legislativo descrito, acomparado de las transforma-
ciones econémicas de los tiltimos anios y la mayor confianza de los
inversionistas nacionales y extranjeros, permite contar en la
actualidad con un mercado de valores mds dindmico y en creci-
muento, loquecontribuye a aumentar las fuentes de financiamiento
para las empresas y las posibilidades de inversién.

A.- DESCRIPCION DE PRINCIPALES PROBLEMAS

Si bien los resultados de la reforma son alentadores, en base
ala experiencia de los iltimos arios es necesario mejorar determi-
nados aspectos de la ley e introducir nuevos productos y conceptos
que permitan dinamizar aiin mds el mercado y elevar sus niveles
de seguridad.

En lo que respecta al mercado primario, existe una falta de
delimitacion del concepto de oferta publica, extendiéndose inne-
cesariamente la proteccidn derivada del registro de la oferta o
instituciones o tnversionistas institucionales por su naturaleza,
se encuentran en capacidad de evaluar adecuadamente el riesgo
de sus inversiones.

Un aspecto refacionado con el anterior es la clasificacién de
riesgo. La norma vigente exige la clasificacion de los s acciona-
rios, requisito que técnicamente resulta discutible, ast como la
aprobacién de la metodologla de clasificacién por parte del
drgano contralor, lo cual puede conllevar al error conceptual de
gue dicha aprobacién representa un aval estatal. Del mismo
modo, la falta de publici de las metodologtas de clasificacion
utilizadas es un factor que requiere correccién para promover una
toma de decisiones mds informada por parte de los inversionistas.
A ello debe afadirse que la norma vigente exige elevados niveles
patrimoniales para la constitucién de clasiﬁgcadoras que no se
Justifican dada lo naturaleza de sus operaciones.

En lo relacionado con el mercado secundario, siguiendo la
tendencia internacional es necesario propender hacia una mayor
autorregulacién de las bolsas de valores que les permitan, ro
solamente mayores potestades de reglamentacion de las activida-
des de sus miembros, sino también un efectivo control del desem-
perio de éstos. Unido a ello, la experiencia de los mercados
desarrollados recomienda la desvinculacién de las funciones de
compensacién y liquidacion a dichas instituciones en biisqueda
de la especializacidn de las bolsas en lus funciones de negociacién
que le son propias y el incremento en los niveles de transparencia
en el mangjo de la informacidn.

Asimismo, la Ley vigente no establecid la participacién de las
bolsas en la solucién de conflictos ni seiialé pautas para la
promocién del arbitraje, razén por la cual las reclamaciones
tnicamente se hacen valer en la actualidad ante los érganos
Jurisdiccionales y la institucién administrativa encarg del
control del mercado, recargando innecesariamente sus labores.

Dentro del mercado secundario la Ley vigente también dispu-
80 que los emisores que cotizan sus valores en bolsa debertan
distribuir en efectivo el porcentaje de utilidades que fije CONA-
SEV, asunto que resulta discutiﬁlle. Las empresas deben tener la
libertad de establecer una politica de distribucién de dividendos,
la cual, adecuadamente informada, permita una adecuada y
transparente toma de decisiones por parte de los inversionistas.

En relacién a los agentes de intermediacién, la modificacién
del texto original de la de Mercado de Valores intréducida con
la Ley N° 26172 instaurd un régimen diferenciado de funciones y
requerimientos de capital, que no ha contribuido a darle mayor
seguridad ni eficiencia al mercado. Astmismo, la exigencia de
constitucién de diversas garantfas para el desemperio de las
funciones de intermediacién representa un costo adicional para
la intermediacicn v dificulta innecesariamente el régimen gene-
ral de garantias. :

Por otro lado, los mecanismos de inversién colectiva, como los
fondos mutuos, st bien recientemente han mostrado un creciente
dinamismo, requieren adn del perfeccionamiento del marco legal
de sus actividades. Esta forma de canalizacion del ahorro mues-
tra todavia en nuestro pais niveles de difusién poco considerables
comparados con otros mercados emergentes, situacidn que estd
vinculada a las rigideces establecidas por la legislacion en termas
como los limites de inversion y los elevados niveles minimos de
patrimonio y participes exigidos.

Asimismo, el Decreto Legisiativo N° 755 estableci6 iinicamen-
te la sancidn administrativa por el uso de informacion privilegia-
da. Dicho tratamiento requiere perfeccionarse teniendo en cuenta
las serias repercusiones de esta conducta en la transparencia del
mercado y en la confianza de los inversionistas nacionales y
extranjeros.

B.. DESCRIPCION DE PRINCIPALES MODIFICACIONES
i EINNOVACIONES

Para superar los problemas descritos, las principales innova-
clones que contiene el texto legal propuesto son las siguientes:

- Delimitacion de los conceptos de vferta piiblica y privada.

- Procedimuiento expeditivo de inscripeidn de ofertas piiblicas
para los emisores que cumplan con sus obligaciones de informa-
cion al mercado.

- Facilidades para la emisién de valores de corto plazo.

- Precision de que toda persona juridica puede recurrir al endeu-
damiento en e mercm{g de valores.

- Unificacién del régimen de exigencias patrimoniales a las
sociedades ugentes de bolsa.

- Flexibilizacién de los limites de inversion de los fondos mutuos,
asi{ comoampliacitn de sus posibilidades de inversién y reduccién del
patrimonio neto minimo y nimero minimo de participes.

- Facultad de las sociedades agentes de bolsa para administrar
fondos mutuos y fondos de inversién, ast como para participar en
procesos de titulyizacidn previa constituciin de subsidiarias

- Introduccién de mecanismos de autorregulacion de las
bolsas de valores.

- Promocidn de los mecanismos de solucidn arbitral para los
conflictos surgidosen las relaciones juridicas del mercado de valores.

- Unificacion del régimen de garantias de la actividad de
intermediacién bursdtil.

- Especializacion de las bolsas en las funciones de negocia-
cién, desvinculdndose de materias relotivas a la compensacion y
liquidacién, de acuerdo a estandares internacionales.

- Facultad de las bolsas de valores de acordar la redencion de
los certificados de participacién que emitan, ast como la posibi-
lidad de que dichos certificados se transfieran a terceras perso-
nas, no necesartamente sociedades agentes de holsa,

- Eliminacién de la exigencia legal de clasificar acciones.

- Reduccién de las exigencias patrimoniales o las clasificado-
ras de riesgo y obligacién de dar publicidad a las metodologias de
clasificacion.

- Obligacién para las empresas inscritas en bolsa de seralar
sus politicas de dividendos

- Fortalecimiento de las normas sebre uso de tnformacién privi-
legiada de acuerdo con précticas aceptadas internacionalmente.

‘ Adicionalmente a lo indicado, la Ley del Mercado de Valores
que se promulga contiene la regulacién de uno de los instrumen.-
tos cuya necesidad ha sido creciente en el mercado: la titulizacion.
Para el efecto se ha tenido en cuenta la experiencia en la legisla-
cidn de otros mercados, se busca que svan los participes los que
elijan la forma juridica para su utilizac.én a través de institucio-
nes como los fideicomisos de titulizacion o sociedides andnimuas
de propdsito especial. Las ventajas de este mecanismo financiero
estriban, principalmente, en que las empresas que cuenten con
activos titulizables pueden desprenderse de ellos. para aumentar
su liquidez y generando alternativas de inversién para inversio-
nistas institucionales como {as AFPs.

En el mismo objetivo de modernizacuin del Mercado de Valores
yel perfeccionamientode los mecanismos gue permitanladinamiza-
cién del proceso ahorro-tnversion, se inscribe el Decreto Legistativo
mediante el cual se crear los Fondos de [nversién vehiculos para
canalizar el ahorro hacia el financiarmuento de inversiones menos
lfguidas y de mayor plazo de maduracivn, que permitird, a su vez,
ampliar las posig,ili ades de tnversién en la economia.

Los objetivos que se persiguen con lu promulgacion de los
presentes Decretos Legislativas, son los siguientes:

1. Diwersificacién de las fuentes de financiamiento para las
empresas y ampliacién de las posibilidades de inversién para los
inversionistas institucionales,

2. Flexibilizacion de mecanismos pora fortalecer el ahorroyla
tnversion a través del mercado de valores;

3 Adecuacién de la legislacion de valores a las exigencuas del
mercado internacional en un contexto Jde globalizacién de la
economia;

4. Incrementar los niveles de confinnza v transparencia del
mercado,

5 Democratizacion del mereado dv valores (Participaciin
Ciudadanal;

6. Institucionalizar la autorregulacién y co-responsabilidad
de las bolsas en el control de sus asociados, sin perjuicio del
i control por parte de la entidad supervisora.




