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RESOLUCION ADMINISTRATIVA SPVS-P-N° 4 § 1

LaPaz, 171 MAaR 005

VISTOS:

La Resolucion Administrativa SPVS-N® 398 de fecha 23 de diciembre de 1999 ¢l
Proyecto para la DETERMINACION DEL VALOR CUOTA Y RENTABILIDAD DEL FONDO DE
CAPITALIZACION INDIVIDUAL ¥ DEL VALOR DEL PATRIMONIO DEL FONDO DE
CAPITALIZACION COLECTIVA, el informe SPVS/DIGC N® 159/2004 elaborado por el
Departamento de Inversiones y Gobiernos Corporativos de la SPVS, el informe y
SPVS/DL/I/569/2004 emitido por la Direccion Legal de la SPVS y demas
documentacion que ver hubo y convino.

CONSIDERANDO:

Que, mediante Resolucidn Administrativa SPVS N2 398 de 23 de diciembre de
1998, la SPVS aprobd la NORMA UNICA DE VALORACION PARA LAS ENTIDADES
SUPERVISADAS POR LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, VALORES Y SEGUROS en

la que se regulaba la Valoracion de los Fondos de Capitalizacion Individual \
Colectiva.

Que, mediante nota SPVS-DIGC-271/04 de 16 de septiembre de 2004, el
Departamento de Inversiones y Gobiernos Corporativos de la SPVS, remitié para
el respectivo analisis legal el Informe Técnico y el Proyecto para la DETERMINACION
DEL VALOR CUOTA Y RENTABILIDAD DEL FONDO DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL Y DEL
VALOR DEL PATRIMONIO DEL FONDO DE CAPITALIZACION COLECTIVA.

Que, analizado el Proyecto para la DETERMINACION DEL VALOR CUOTA Y
RENTABILIDAD DEL FONDO DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL Y DEL VALOR DEL
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PATRIMONIO DEL FONDO DE CAPITALIZACION COLECTIVA, la Direccién Legal de la
SPVS respondio mediante nota con cite SPVS/DL/CI/1529/2004 de 29 de oclubre
de 2004, en la que se formuld una observacion de indole legal, conforme al
analisis juridico realizado en el informe SPVS/DL/1/569/2004 de 28 de octubre de
2004.

Que, el informe SPVS/DL/I/569/2004 de 28 de octubre de 2004, emitido por la
Direccion Legal de la SPVS, senala que exceptuando lo sefalado respecto del
punto 5 del citado Proyecto no existe impedimento legal para la aprobacion,
mediante Resolucion Administrativa expresa, de la: “DETERMINACION DEL VALOR
CUOTA Y RENTABILIDAD DEL FONDO DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL ¥ DEL VALOR DEL
PATRIMONIO DEL FONDO DE CAPITALIZACION COLECTIVA", por cuanto la SPVS tiene
plenas alribuciones legales para el efecto.

Que, en fecha 21 de enero de 2005, la Direccion de Inversiones y Gobiernos
Corporativos de la SPVS remitio a la Direccion Legal una nueva version del
Proyecto para la DETERMINACION DEL VALOR CUOTA Y RENTABILIDAD DEL FONDOQ DE
CAPITALIZACION INDIVIDUAL Y DEL VALOR DEL PATRIMONICO DEL FONDO DE
CAPITALIZACION COLECTIVA, en la cual es considerada y subsanada la observacion
legal formulada mediante informe SPVS/DL/I/569/2004 de 28 de ociubre de 2004.

CONSIDERANDO:

Que, el articulo 35 de la Ley de Propiedad y Crédito Popular N? 1864 de 15 de
junio de 1998 crea la Superintendencia de Pensiones, Valores y Sequros,
fusionando la Superintendencia de Pensiones, la Superintendencia de Valores y la
Superintendencia de Seguros, como drgano autdrquico y persona juridica de
derecho publico, con autonomia de gestion técnica y administrativa y jurisdiceion
nacional, bajo la tuicion del Ministerio de Hacienda.
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Que, el articulo 37 de la Ley de Propiedad y Crédito Popular establece que la
SPVS tendrda las atribuciones establecidas para las Superintendencias de
Pensiones, de Valores y de Seguros por las leyes de Pensiones, del Mercado de
Valores, de Seguros y de Propiedad y Crédito Popular.

Que, el articulo 47 de la Ley de Pensiones establece que la SPVS tiene el objetivo
de velar por el pago de prestaciones, la captacion de cotizaciones, la seguridad,
solvencia, liquidez, rentabilidad y otras actividades relacionadas con los Fondos de
Pensiones, las Administradoras de Fondos de Pensiones y de otras entidades
previstas en esa norma legal.

Que, el inciso h) del articulo 31 de la Ley de Pensiones establece que las AFP
deberan Valorar diariamente las cuotas del Fondo de Capitalizacion Individual que
administren.

Que, el primer parrafo del articulo 251 del Decreto Supremo N2 24469 del 17 de
enero de 1997, establece que la valoracion de los Fondos sera efectuada
diariamente tomando en cuenta la totalidad de activos que los componen a precios
de mercado. La valoracion del FCI determinara el valor de la cuota de este fondo.

Que, el articulo 252 del Decreto Supremo N2 24469 del 17 de enero de 1997
menciona que el Valor del FCI sera la sumatoria de los valores individuales de
cada Titulo Valor que constituye la cartera de dicho Fondo, expresado en
bolivianos, adicionada a las tenencias monetarias en recursos de alta liquidez.

Que, el articulo 254 del Decreto Supremo N2 24469 del 17 de enero de 1997
menciona: “El Valor del FCC sera la sumatoria de los valores individuales de los
activos resultantes del proceso de Capitalizacién de conformidad a la Ley 1544
adicionados al valor de las cuotas del FCI, cuando corresponda”.

Que, el articulo 256 del Decreto Supremo N¢ 24469 del 17 de enero de 1997
establece que el valor de las Cuotas del FCI expresado por lo menos con cuatro
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decimales, sera el cociente entre el Valor del FCI, expresado en bolivianos y el
nimero de cuotas del Fondo al momento del cierre de las operaciones diarias.

Que, la Resolucion Administrativa SPVS-P N2 1299 de 18 de enero de 1999
aprueba el Manual de Cuentas del Fondo de Capitalizacion Individual y Fondo de
Capitalizacion Colectiva.

Que, la Resolucién Administrativa SPVS-P N® 109 de 7 de marzo de 2001 aprueba
las modificaciones al Manual de Cuentas del Fondo de Capitalizacién Individual,

Que, el articulo 50 de la Resolucion Administrativa SPVS-IP N® 038 de 14 enero
de 2002, establece que la rentabilidad nominal y la rentabilidad real en bolivianos
de las cuotas del FCI relevante para un periodo elegido cualquiera debera ser
calculada en conformidad a la normativa de valoracién vigente.

Que, la normativa vigente que regula el funcionamiento de la SPVS determina
como objetivo de dicha institucién velar por la seguridad, solvencia, rentabilidad,
inversiones y ofras actividades relacionadas con los sectores de Pensiones,
Valores y Seguros.

Que, mediante Resolucion Suprema 221777 de fecha 31 de mayo de 2003, se
resolvio designar como Superintendente Interino de Pensiones, Valores y Seguros
a Guillermo Aponte Reyes Ortiz.

POR TANTO:

El Superintendente de Pensiones, Valores y Seguros a.i. en uso de las facultades
y atribuciones conferidas por la Ley del Mercado de Valores N® 1834 de 31 de
marzo de 1998, Ley de Propiedad y Crédito Popular N? 1864 de 15 de junio de
1998, Ley del Bonosol N? 2427 de 28 de noviemhre de 2002 y demas
disposiciones legales en vigencia.
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RESUELVE:

ARTICULO UNICO.

Se aprueba el procedimiento “DETERMINACION DEL VALOR CUOTA v RENTABILIDAD
DEL FONDO DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL Y DEL VALOR DEL PATRIMONIO DEL FONDO

DE CAPITALIZACION COLECTIVA", que en anexo forma parte integrante e indisoluble
de la presente Resolucién Administrativa

Registrese, hagase saber y archivese.
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DETERMINACION DEL VALOR CUOTA Y RENTARBILIDAD
DEL FONDO DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL
Y DEL VALOR DEL PATRIMONIO DEL FONDO CAPITALIZACION COLECTIVA

ANEXO A LA RESOLUCION ADMINISTRATIVA - SPVS- IP-N", 1 8 1

FECHA 11 MAR 2005

1. DETERMINACION DEL VALOR CUOTA DEL FONDO DE
CAPITALIZACION INDIVIDUAL.

1.1. Valor del Patrimonio del Fondo de Capitalizacion Individual.

El Valor del Patrimonio del Fondo se determinard con buase en la siguiente fGrmula de
aplicacion general:

VPECI, = ACT, — PAS,
Donde:

FPIECL = Valor del Patrimonio del Fondo en la fecha ¢ de edleulo.

ACT, = WValor de lTos Activas del Fondo en la fecha ¢ de galeulo.
PAS, = Pasivos del Fondo en la lecha r de cilculo,
1.2 Valor de los Activos del Fondo de Capitalizacion Individual.

El Valor de los Activos del Fondo se determinard con base en la siguiente [Grmula de
aplicacidén general:

ACT, =VCT, 4+ RAL, + O4,
Donde:

VCT,=Valor de la Cartera de Valores del Fondo en la fecha ¢ de cileulo,
incluyendo los Depdsitos a Plazo Fijo con vencimiento menor a 7 dias.
RAL;= Recursos de Alta Liquidez (cuentas corrientes, cuentas corrientes de

inversion automiitica overnight).
04= Otros Activos en la fecha 1 de cilculo, de acuerdo a lo establecido en el
Manual de Cuentas vigente autorizado por la SPVS.
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1.2.1. Valor de la Cartera de Valores

El Valor de la Cartera de Valores del Fondo de Capitalizacion Individual es:

Donde:
VCT, = Valor de la Cartera de Valores del Fondo en lu fecha f de cileulo.
¥i = Valor de cada uno de los Valores i de los que se compone la carlera en la
fecha t de cileulo, de acuerdo a lo dispuesto en la Metodologia de
Valoracién Vigente.
1.3. Pasivos del Fondo de Capitalizacién Individual.
Los Pasivos del FCI son los determinados en el Manual de Cuentas, vigente autorizado por
la Superintendencia de Pensiones, Valores y Sesuros.
1.4. Valor de las Cuotas del Fondo de Capitalizacion Individual.
Se entiende por Valor de la Cuota del FCI al cociente entre el Valor del Patrimonio del FCI,
expresado en bolivianos, y el nimero de cuotas del FCI al momento del cierre diario del
FE.

El valor de la Cuota Diaria resultard de la siguiente férmula de aplicacién general:

PR
cvorer, =0

o

Donde:

CUOFCI=Valor de 1a Cuota en la fecha ¢ de cileulo.
VPFCI = Valor del Patrimonio del FCI en la fecha / de edleulo.
NC= Namero de Cuotas vigentes en ¢l FCl en la fecha 1 de edleulo.
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El cdleulo del Valor Cuota se realizard con ocho decimales y para efectos de presentacién y
cialeulo posterior, se utilizaran cuatro decimales de acuerdo al siguiente criterio para el
redondeo:

El valor del cuarto decimal debe incrementarse, si los que sieuen igualin o exceden
el valor 500.

El valor del cuarto decimal debe mantenerse, si los que siguen son menores que ¢l
valor 500.

2. CALCULO DE LA RENTABILIDAD DE LAS CUOTAS DEL FONDO
2.1. Caileulo de In Rentabilidad Nominal de la Cuota

Se realizarin dos cdlculos: Ta rentabilidad mensualizada y en funcién a ésta se caleulari la
rentabilidad anualizada.

Cabe destacar que la rentabilidad resulta de la variucion presentada en el valor cuota
promedio durante ¢l periodo de andlisis.

Valor Cuota Promedio
L
Vf:r e E il

i=1 n
Donde:

V', =Valor cuota promedio del mes t
VC; =VC del dini del mest
m = No. de dias del mes

Rentabilidad Nominal Anualizada de la Cuota

/'1- A2 0
i“f;"&"m = '[ L_{.LEL J =t I:| 100

EN, = Rentabilidad Nominal
i
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Fe: = Valor Cuota promedio para el mes t
Vi = Valor Cuota promedio en ¢l mes t-n
n = No. de meses del periodo

t = altimo mes del periodo de cilculo
t-n = primer mes del periodo de cileulo

a) Rentabilidad Nominal Diaria del Ultimo Afo

Para el cileulo de Ia Rentabilidad Nominal Diaria del dltimo aiio, se considera la
variacion del Valor Cuota promedio de los Gltimos 30 dias anteriores a la fecha de
cileulo, ineluido ese din v el Valor Cuota promedio de los dias 395 1 365 anteriores
a la fecha de cdileulo,

h) Rentabilidad Nominal Mensual del Ultimo Afio

Para el cilculo de la Rentabilidad Nominal Mensual del dltimo afio, se considera la
variacion del Valor Cuota promedio del mes calendario correspondiente, respecto al
mismo mes del afo anterior,

¢) Rentabilidad Nominal Histériea

Para el cilculo de Ia Rentabilidad Nominal Histdrica, se considera la variacion del
Valor Cuota promedio del mes comrespondiente, respecto al primer mes de
operacion del FCI administrado por las AFP que es junio de 1997; en este sentide
considerando ¢l cileulo de t-n, el Valor Cuota promedio del mes a utilizar
corresponderd i may/1997 es decir 100.

2.2, Cileulo de Ia Rentabilidad Real de las Cuotas

Se calcula dividiendo la variacién del Valor Cuota durante el periodo elegido, por el indice
de Precios al Consumidor (IPC) del mismo periodo anterior.
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— 12/ t-n)]
e, | )
=||| = —1[*100

RR, IPC,

1Pe
Donde ;
BB = Rentabilidad real anual de la cuota al mes (
IPC = Valor mensual del Indice de Precios al Consumiidor
L = mes ol cual se le estd efectuando el cileulo
n = mes anterior al primero del periodo
t-n = nimero de meses del periodo

3. DETERMINACION DEL PATRIMONIO DEL FONDO DL

CAPITALIZACION COLECTIVA.
3.1 Valor del Patrimonio del Fondo de Capitalizacién Coleetiva.

El Valor del Patrimonio del Fondo de Capitalizacidn Colectiva se determinard con base en
la siguiente formula de aplicacion general:

VPFCC, = ACTFCC, — PASICC,
Donde:
VPFCC= Valor del patrimonio del Fondo de Capitalizacion Colectiva en la fecha 1 de
cilculo.

ACTFCC, = Activos del Fondo de Capitalizacion Colectiva en Ta fecha ¢ de cileulo.
PASFCC= Pasivos del Fondo de Capitalizacién Colectiva en la fecha ¢ de cileulo.

32 Valor de los Activos del Fondo de Capitalizacion Colectiva.

El Valor de los Activos del Fondo de Capitalizacién Colecliva se determinard con base en
la siguiente formula de aplicacién general:
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ACTFCC, = VCAFCC, +VCUO R Cl + CAFCC,
Donde:

ACTFCC=Valor de los actives del Fondo de Capitalizacion Colectiva en la fecha ¢ de
cilculo.
VCALFCC, = Valor de la Cartera de Acciones de las Empresas Capitalizadas. en el marco
de la Ley No 1544 de Capitalizacidn, en poder del Fondo de Capitalizacion
Colectiva en la fecha ¢ de cilculo,
FCUOFC = Valor total de las Cuotas del Fondo de Capitalizacion Individual adguiridas
por el Fondo de Capitalizacion Colectivaen la fecha ¢ de célculo.
CAFCC= Otros activos del Fondo de Capitalizacion Colectiva en la fecha ¢ de cileul,
de acuerdo a lo establecido en el Manual de Cuentas vigente autorizado por
L SPVS.

3.2.1. Valor de Ia Cartera de Acciones

El Valor de la Cartera de Acciones de las Empresas Capitalizadas en poder del Fondo de
Capitalizacion Colectiva es:

VCA, = E VA,
=]

Donde:

VCA=Valor de la Cartera de Acciones de las empresas capitalizadas en poder del Fondo
de Capitalizacion Colectiva en ta fecha f de cileulo.
VA, = Valor de cada una de las Acciones i de las que se compone la cartera del Fondo de
Capitalizacién Colectiva en la lecha ¢ de cilculo.

33. Valor de las Cuotas del Fondo de Capitalizacion Individual

Ll valor total de las Cuotas del Fondo de Capitalizacion Individual constituides en la
cartera del Fondo de Capitalizacion Colectiva es:

W
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VCUOFCI, =y CUOFCI,
Donde:

VCUORCI = Valor total de las Cuotas del Fondo de Capitalizacion Individual en la fecha ¢
de cilculo.

CUOFCI = Valor individual de las Cuotas del Fondo de Capitalizacién Individual en la
fecha 1 de cilculo.

34. Pasivos del Fondo de Capitalizacion Colectiva

Los Pasivos del Fondo de Capitalizacidn Colectiva son los determinados en ¢l Manual de
Cuentas vigente autorizado por la SPVS,
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