REPUBLICA DE VENEZUELA

MINISTERIO DE HACIEI\DA
COMISION NACIONAL DE VALORES

Resolucion N 135-97

Caracas, 14 de mayo de 1.997
Aiios 187°y 138
La Comisién Nacional de Valores, en uso de las atribuciones que le confieren
los articulos 3°; 17; 34, numeral 4; 36; 37, numeral 6; 41; 45 y 64 de la Ley de
Entidades de Inversion Colectiva, dicta las siguientes:

NORMAS RELATIVAS A LAS ENTIDADES DE INVERSION
COLECTIVA Y A SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

CAPITULO1
DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 1.- Las presentes normas regulan la autorizacion para hacer oferta
publica de las unidades de inversion de las entidades de inversion colectiva, su
inscripcién en el Registro Nacional de Valores, asi como su organizacion,
funcionamiento y la determinacién del precio de sus unidades de inversién, en
caso de que adopten la modalidad de capital abierto.

ARTICULO 2.- La Comisioén Nacional de Valores considerara como entidades
de inversién colectiva a las sociedades o fideicomisos que realicen las
actividades a las cuales se refieren los articulos 20, 53 y 65 de estas Normas,
siempre que hagan oferta publica de los valores emitidos por ellas.

ARTICULO 3.- Las entidades de inversion colectiva deberan constituirse
necesariamente a través de oferta publica, por consiguiente, los promotores
‘deberan obtener previamente la respectiva autorizacién de la Comisién
Nacional de Valores e inscribirse en el Registro Nacional de Valores de
conformidad con lo dispuesto en las presentes Normas.

ARTICULO 4.- Las unidades de inversion de una entidad de inversion
colectiva tendran iguales caracteristicas y conferiran iguales derechos a sus
tenedores. Sin embargo, en las entidades de inversion colectiva podran
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establecerse varias clases de unidades de inversion, siempre que haya sido
previamente autorizado por la Comision Nacional de Valores y asi se haya
explicado detalladamente en el prospecto correspondiente y esté expresamente
consagrado en el documento constitutivo o el contrato de fideicomiso.

ARTICULO 5.- Los inversionistas que quieran suscribir unidades de inversion
de una entidad de inversion colectiva, deberan pagarlas en efectivo, salvo lo
dispuesto en los articulos 39 y 40 de la Ley de Entidades de Inversion
Colectiva, que permiten realizar aportes iniciales y, excepcionalmente,
aumentos de capital, mediante aportes en especie, Unicamente para la
modalidad de las entidades de inversion colectiva inmobiliarias.

ARTICULO 6.- Las entidades de inversion colectiva de capital abierto son
aquellas cuyo capital o patrimonio-es susceptible de aumento por aportes de los
inversionistas o de nuevos inversionistas y de disminucion por recompra de las
. unidades de inversion por parte de la entidad, sin necesidad de convocar a una
asamblea de inversionistas para esos efectos.

ARTICULO 7.- Las entidades de inversion colectiva de capital cerrado son
aquellas cuyo capital o patrimonio podra aumentar o disminuir, de
conformidad con lo dispuesto en el Codigo de Comercio, en la Ley de Mercado
de Capitales y en la Ley de Fideicomiso, segin sea el caso, dejando a salvo lo
concerniente al monto del capital autorizado, en el supuesto en que la entidad
adopte la forma de sociedad andonima de capital autorizado (S.A.C.A.).

CAPITULO 11
DE LA PROMOCION, AUTORIZACION E INSCRIPCION
EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES DE LAS
ENTIDADES DE INVERSION COLECTIVA

ARTICULO 8.- Para obtener la autorizacion de la Comision Nacional de
Valores para hacer oferta pablica de unidades de inversion, los promotores
deberan suministrar la informacioén y recaudos requeridos en las presentes
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Normas, en el Formulario para hacer Oferta Pablica de Unidades de Inversion
de Entidades de Inversion Colectiva, y a elaborar el respectivo prospecto.
ARTICULO 9.- La solicitud de autorizacion a que se refiere el articulo anterior
debera contener la siguiente informacion:

1.- Nombre e identificacion completa de los promotores de la entidad, con
expresa indicacion de su participacion porcentual sobre el capital o patrimonio
de la entidad de inversion colectiva.

2.- Declaracion de los promotores en la cual se responsabilizan solidariamente
y sin limitaciones, con respecto a las obligaciones que contraigan para
constituir la sociedad, salvo su reclamo contra ésta en los casos en que haya
lugar, segun lo previsto en el articulo 245 del Cédigo de Comercio.

. 3.- Forma juridica que adoptara la entidad, asi como la denominacién social o
marca comercial que utilizara la misma, segin se trate de una sociedad
mercantil o de un fideicomiso.

4.- Informacioén acerca de la sede social de la entidad de inversion colectiva y
de su sociedad administradora, si fuere el caso.

5.- Forma en que sera administrada la entidad, asi como la identificacion y
datos de registro de la correspondiente sociedad administradora, de ser este el
caso.

6.- Indicacion de la direccion y teléfono de la sociedad administradora de la
entidad, para el caso de que la misma no sea autoadministrada.

7.- Informacién precisa y detallada acerca de la calificacion profesional y
experiencia de las personas que tendran a su cargo la administracion de la
entidad y el comité de inversion, asi como de las personas e instituciones que
se encargaran de la custodia y deposito de valores, de los traspasos de las
unidades de inversion, de la distribucion y venta de éstas, de la asesoria
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juridica y de la auditoria externa. Igualmente deberan indicar el régimen de
remuneracion de esas personas para el supuesto de que la entidad sea
autoadministrada.

8.- Indicacion en forma clara y precisa de los objetivos de la entidad de
mversion colectiva. :

9.- Indicacién en forma clara y precisa de la politica de inversion de la entidad
de inversion colectiva. A estos efectos deberan determinarse, en forma
inequivoca, las modalidades de inversion, el mecanismo a utilizar para la
seleccion de inversiones y sus limites, asi como también el posible uso de
endeudamiento, sus modalidades y limitaciones.

10.- Analisis de los riesgos inherentes a las inversiones que pretenda efectuar
la entidad en el desarrollo de la politica de inversion adoptada.

11.- Descripcion detallada de las empresas o proyectos espemﬁcos en los
cuales pretende participar la entidad, de ser este el caso.

12.- Descripcién de los mecanismos de informacion a los inversionistas, con
especial referencia a la periodicidad con la cual se enviaran a éstos los reportes
acerca de la entidad y del estado de sus inversiones.

13.- Informacion acerca de la politica de dividendos o de distribucién de los
rendimientos netos de la entidad.

14.- Cualquier otro aspecto de importancia relacionado con la entidad, asi
como la informacion adicional que pueda requerir la Comision Nacional de
Valores.

PARAGRAFO UNICO: La informaciéon prevista en este articulo debera
incluirse en el prospecto. Cualquier modificacion relativa a la misma, debera
hacerse constar en una separata, autorizada por la Comision Nacional de
Valores, la cual sera entregada por la entidad a todos los inversionistas.
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ARTICULO 10.- La solicitud de autorizacién para promover una entidad de
inversion colectiva’ debera acompaiiarse de los siguientes recaudos:

1.- Curricula vitarum y copia de los documentos que acrediten la capacidad
profesional y experiencia de los promotores de la entidad de inversion
colectiva, asi como copia certificada del documento constitutivo, cuando se
trate de personas juridicas.

2.- Proyecto del documento constitutivo y estatutos sociales, o del contrato de
fideicomiso, segun que la entidad de inversion colectiva sea una sociedad
mercantil o un fondo fiduciario.

3.- Proyecto del reglamento intetno o normas operativas de la entidad de
inversion colectiva.

4.- Copia certificada del acta constitutiva y estatutos sociales de la sociedad
administradora de entidades de inversion colectiva, y de sus modificaciones, si
fuere el caso, asi como sus respectivas publicaciones.

5.- Estados financieros de la sociedad administradora dictaminados por
contadores publicos en ejercicio independiente de la profesioén e inscritos en la
Comision Nacional de Valores, correspondientes a los tres (3) afios anteriores a
la introduccion de 1a solicitud, si fuere el caso.

6.- Proyecto del contrato de administracion a suscribirse con la sociedad
administradora de entidades de inversion colectiva, de ser este el caso.

7.- Proyecto del contrato de depdsito y custodia que deberé celebrarse entre la
entidad de inversion colectiva y una institucion autorizada al efecto, si fuere el
caso.
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8.- Proyecto del contrato a celebrarse entre la entidad de inversidn colectiva y
el agente de traspaso debidamente autorizado por la Comlslon Nacional de
Valores.

Paragrafo Primero.- El proyecto mencionado en el numeral 2 de este articulo
debera transcribirse integramente en el prospecto de la entidad de inversion
colectiva respectiva.

Paragrafo Segundo.- Los proyectos de contratos a que se refieren los numerales
6, 7y 8 de este articulo, deberan especificar pormenorizadamente los servicios
a ser prestados por las instituciones que contraten con la entidad de inversién
colectiva, asi como la remuneracion a ser percibida por éstas. Estos contratos,
asi como sus modificaciones deben ser previamente aprobados por la Comision
Nacional de Valores. iy

,ARTICULO 11.- La solicitud a que se refiere el articulo 9 de estas Normas,

debera tener la firma autégrafa de los promotores o de sus representantes
legales, segun el caso, asi como el compromiso de suministrar a la Comisién
Nacional de Valores cualquier otra informacion o recaudo que ésta considere
necesario para la debida substanciacién de la solicitud.

ARTICULO 12.- Una vez aprobado el prospecto por la Comision Nacional de
Valores, el solicitante debera imprimir un niimero suficiente de ejemplares, de
acuerdo al volumen de la oferta y presentara ante este Organismo, cinco (5) de
éstos, uno (1) de los cuales se le devolvera debidamente sellado. Los
ejemplares del prospecto deberan tenerse siempre a disposicion de los
inversionistas durante la oferta publica de sus unidades de inversion, y seran de
entrega obligatoria a los mismos. El inversionista que hubiese suscrito
unidades de inversion, sin que se le hubiese entregado el respectlvo prospecto
de emision, podra solicitar la resolucién del contrato.

ARTICULO 13.- Las entidades de inversién colectiva o su sociedad
administradora, segin sea el caso, deberan modificar el prospecto, cuando
ocurra algin cambio de importancia que afecte a la entidad, tales como las
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modificaciones del contrato con la sociedad administradora, con el instituto
que realice el servicio de depdsito y custodia, en la politica de inversiones, asi
como cualquier otro aspecto relevante para la gestion de la entidad.

La Comisién Nacional de Valores podrd autorizar la realizacion de una
separata o la elaboracion de un nuevo prospecto, segun la importancia de las
modificaciones efectuadas.

ARTICULO 14.- La autorizacién para efectuar oferta piblica de las unidades
de inversion de una entidad de inversion colectiva, conferida por la Comisién
Nacional de Valores, se inscribira en el Registro Especial de las entidades en
promocién llevado por el Registro Nacional de Valores. Esta inscripcion se
mantendra vigente hasta tanto concluya el proceso de promocion y la entidad
haya sido constituida definitivamente.

. ARTICULO 15.- Una vez otorgada la autorizacion, los promotores tendran un
plazo de tres (3) meses para hacer oferta ptblica de las unidades de inversion
de la entidad respectiva y para constituirla, contado a partir de la fecha del

_registro a que se refiere el articulo anterior, salvo que la Comision Nacional de
Valores resuelva prorrogar el lapso por tres (3) meses adicionales y por una
sola vez, cuando a su juicio los interesados justifiquen la necesidad de la
prorroga. Vencidos estos lapsos sin que se hubiese realizado la constitucion de
la entidad, la autorizacién y el consiguiente registro quedaran sin efecto y asi
lo hara constar la Comision Nacional de Valores.

ARTICULOQO 16.- Dentro de los tres (3) dias habiles siguientes a la fecha en que
se haya completado la suscripcion de la totalidad de las unidades de inversion
objeto de oferta publica y se haya enterado en caja, en dinero efectivo, la
totalidad del capital o patrimonio minimo exigido en la Ley o efectuados los
aportes segn lo dispuesto en el articulo 39 de la Ley de Entidades de Inversion
Colectiva, los promotores deberan convocar a los suscriptores para la asamblea
constitutiva. Dicha convocatoria se publicara en un diario de circulacién
nacional con quince (15) dias continuos de anticipacion, por lo menos, a la
fecha de la asamblea y especificara pormenorizadamente todas las materias a
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tratar. Igoalmente, los promotores notificaran a la Comisién Nacional de
Valores con quince (15) dias de anticipacion, por lo menos, la fecha y el lugar
de la celebracion de la asamblea constitutiva de la entidad.

ARTICULO 17.- Las asambleas constitutivas de las entidades de inversion
colectiva, ya sea que adopten la forma de sociedad mercantil o de fondo
fiduciario, se realizaran con sujecion a lo establecido en los articulos 255, 256,
257 y 258 del Codigo de Comercio y asi se hard constar en el respectivo
prospecto. Por consiguiente, en tales asambleas cada suscriptor tendra un voto,
cualquiera que sea el numero de unidades de inversiéon que haya suscrito y
bastara con la concurrencia de la mitad de los suscriptores y el consentimiento
de la mayoria absoluta de los presentes, quienes representaran a los ausentes a
todos los fines de la constitucion de la entidad.

Para variar las bases sociales o las estipulaciones del contrato de fideicomiso
, transcritas en el prospecto, se requerira la mayoria establecida en el articulo
280 del Cddigo de Comercio. En este caso, los suscriptores disidentes tendran
derecho a separarse de la entidad manifestandolo en la misma asamblea y la
‘entidad no quedara constituida sino cuando éstos hayan sido reemplazados. A
los efectos del reemplazo de los suscriptores disidentes, los promotores
deberan solicitar autorizacion de la Comision Nacional de Valores, la cual
podra otorgarles un plazo no mayor de treinta (30) dias continuos a partir del
otorgamiento de la autorizacion. A estos fines podra utilizarse el prospecto
original con una separata en la cual se informe pormenorizadamente acerca de
la situaciéon. Una vez colocadas las unidades de inversion que hubieren
quedado sin suscribir, los promotores deberan convocar de nuevo a la asamblea
constitutiva de la entidad, conforme a lo establecido en este articulo.

Cumplidas las formalidades prescritas en este articulo se procedera, acto
continuo, al otorgamiento de la escritura constitutiva de la sociedad o a la
aprobacion del texto del contrato de fideicomiso, lo cual se hara con el
concurso de los asistentes a la asamblea, quienes representaran a este fin a los
suscriptores no presentes.
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ARTICULOQO 18.- Una vez realizada la asamblea constitutiva de 1a entidad, el
promotor autorizado por dicha asamblea procedera a solicitar la inscripcion del
documento constititivo y estatutos o del contrato de fideicomiso en el Registro-
Mercantil. Posteriormente solicitara a la Comisiéon Nacional de Valores la
inscripcidn definitiva de las unidades de inversion en el Registro Nacional de
Valores. Una vez verificado el cumplimiento de los requisitos respectivos y
que sea acompafiada la copia certificada de la inscripcion en el Registro
Mercantil, la Comision Nacional de Valores procedera a ordenar las
correspondientes inscripciones y notificard lo conducente a la entidad o a su
sociedad administradora. Las entidades de inversion colectiva de capital
cerrado dispondran de un plazo de diez (10) dias hébiles a partir de la
notificacion para inscribir las unidades de inversion en al menos una bolsa de
valores del pais.

ARTICULO 19.- Los aumentos del capital o del patrimonio de las entidades de
inversion colectiva deberan efectuarse a través de oferta publica, para lo cual
se requerira la previa autorizacion de la Comisién Nacional de Valores. A los
fines de obtener dicha autorizacion, los administradores de la entidad deberan
presentar la correspondiente solicitud y la hoja substitutiva de la primera
pagina del prospecto, siempre y cuando dicho incremento no esté asociado a
los cambios de importancia a que se refiere el articulo 13 de estas Normas.

CAPITULO III
DE LOS FONDOS MUTUALES DE INVERSION

ARTICULO "20.- Son fondos mutuales de inversion aquellas entidades de
inversion colectiva que tengan por objeto la inversion en valores, cuya oferta
publica sea autorizada con arreglo al principio de distribucion de riesgos, sin
que dichas inversiones representen una participacion mayoritaria en el capital
social de la sociedad en la cual se invierte, ni permitan su control econdmico,
operativo o financiero.

ARTICULO 21.- Se considera que una sociedad o un fideicomiso tiene por
objeto la inversion en titulos valores y otros instrumentos financieros con
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arreglo al principio de distribucion de riesgos, cuando su objeto principal lo
constituye la adquisicion, tenencia, disfrute, enajenacion y administracién en
general de titulos ‘valores e instrumentos financieros, para compensar los
riesgos y los tipos de rendimiento de sus inversiones.

ARTICULO 22.- Los fondos mutuales de inversiéon podran ser de capital
abierto o de capital cerrado.

SECCION 1
DE LOS FONDOS MUTUALES DE INVERSION DE CAPITAL
ABIERTO

ARTICULO 23.- Los fondos mutuales de inversion de capital abierto deberan
incluir en su denominacion social, cuando se trate de sociedades mercantiles, ¢
en su marca comergial, cuando se constituyan como fideicomisos, la mencién
"FONDO MUTUAL DE INVERSION DE CAPITAL ABIERTO", escrita con
todas sus letras.

ARTICULO 24.- Los fondos mutuales de inversion de capital abierto deberan
constituirse con un numero minimo de doscientas (200) personas y con un
capital o patrimonio, no menor de cincuenta mil (50.000) unidades tributarias.
Si en algiin momento después de la constitucién, se produjera la disminucion
del mimero minimo de personas que deben integrar el fondo o la disminucién
del capital o patrimonio minimo requerido debido a las recompras de las
unidades dé inversion de los inversionistas o a la desvalorizaciéon de las
inversiones, el fondo o la sociedad administradora comunicara este hecho a la
Comision Nacional de Valores, con sus debidas explicaciones, dentro de los
cinco (5) primeros dias habiles bursatiles siguientes a aquel en que se produjo
el descenso.

La Comision Nacional de Valores, siempre que las circunstancias que
produjeron el descenso asi lo ameriten, podra conceder un plazo de hasta un
(1) afio, prorrogable por periodos iguales, para que el fondo mutual de
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abierto o cerrado. Los titulos valores que se negocien en mercados financieros
extranjeros seran evaluados en bolivares a su valor de mercado, aplicandose, a
estos efectos, la tasa de cambio a la vista que reporte el Banco Central de
Venezuela para la fecha de la fijacion o la paridad que corresponda cuando no
hubiese tasa de cambio fija. En todo caso, en el valor del activo neto que se
reporta en los estados financieros, se indicard el porcentaje de los activos,
evaluado conforme a la ultima operacion realizada en las bolsas de valores y el
porcentaje de ellos que ha sido evaluado por la sociedad administradora y la
base de evaluacion.

ARTICULO 28.- El valor de la unidad de inversion debera ser publicado por la
sociedad administradora o la junta directiva, segun sea el caso, todos los dias
en un diario de amplia circulacion nacional. En el supuesto de que el valor
publicado esté errado por cualquier causa, regira para las solicitudes de compra
y recompra, el valor calculado por el fondo mutual o la sociedad
. administradora, el cual se publicara el dia habil siguiente a aquel en que fue
publicado el valor errado, haciéndose la observacion del caso.

ARTICULO 29.- El fondo mutual de inversion de capital abierto o la sociedad
administradora, segiun sea el caso, debera aceptar o rechazar la solicitud de
suscripcion recibida del inversionista, junto con los recaudos exigidos en el
prospecto, dentro de un plazo de tres (3) dias habiles bursatiles siguientes a la
fecha de su recepcion. Vencido este plazo sin que exista un pronunciamiento
expreso al respecto, se entendera aceptada la solicitud de suscripcion y el
fondo mutual o la sociedad administradora debera proceder a expedir los
certificados que correspondan al monto de lo pagado por el inversionista.

ARTICULO 30.- Una vez aceptada la solicitud de suscripcion, el valor de
compra de las unidades de inversion (VUI) de los fondos mutuales de inversion
de capital abierto, sera el valor de dicha unidad, calculado para el dia siguiente
en el cual se hicieron disponibles para el fondo los aportes del inversionista,
ain cuando dicha disponibilidad se hubiese efectuado con anterioridad a la
aceptacion de la solicitud. '
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ARTICULO 31.- Los aportes de los inversionistas para la suscripcion de las
unidades de inversion de los fondos mutuales de capital abierto podra incluir
una comisiéon de compra, la cual no excedera del ocho por ciento (8%) del
monto total de la misma. El monto de las comisiones por suscripcion debera
especificarse en forma tabular en el prospecto de emision aprobado por la
Comision Nacional de Valores.

ARTICULO 32.- Los inversionistas tienen derecho de solicitar que los fondos
mutuales de inversion de capital abierto recompren sus unidades de inversion,
en cuyo caso el precio de recompra de las mismas sera equivalente al valor
calculado en la forma indicada en las presentes Normas, y conforme a los
precios correspondientes al cierre del dia bursatil siguiente a la presentacion de
la solicitud.

En caso de que el inversionista no remita junto con la solicitud de recompra los
recaudos que el fondo mutual de inversion de capital abierto requiera para
llevar a cabo la misma, el precio de recompra se calculard conforme a los
precios correspondientes al cierre del dia bursatil siguiente a aquél en que la
sociedad administradora o el fondo, hayan recibido todos los recaudos
exigidos.

ARTICULO 33.- El pago de las recompras debera hacerse en dinero efectivo, a
la brevedad posible y dentro de un plazo no mayor de quince (15) dias, contado
a partir de la fecha de recibo de todos los recaudos exigidos en estas Normas.
Sin embargo, 1la Comision Nacional de Valores podra autorizar el pago de las
recompras en titulos valores propiedad del fondo mutual de inversion de capital
abierto, siempre y cuando los titulos valores que se den en pago a cada
inversionista constituyan una muestra representativa de la totalidad de la
cartera de inversiones del fondo.

ARTICULO 34.- El pago correspondiente al ejercicio del derecho de recompra,
sOlo podra ser suspendido en circunstancias excepcionales tales como:
imposibilidad de determinacion razonable del valor de las unidades de
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inversion; situaciones de iliquidez del mercado que dificulten la realizacion de
los activos del fondo mutual de inversion de capital abierto; existencia de
solicitudes de recompra por un monto superior al diez por ciento (10%) del
valor de los activos del fondo.

El fondo mutual de inversiéon de capital abierto o la sociedad administradora,
seglin sea el caso, debera informar inmediatamente a la Comision Nacional de
Valores, acerca de estas circunstancias excepcionales, a los fines de decidir
sobre la procedencia o no de la suspension, la cual en ningun caso podra
exceder de treinta (30) dias continuos.

ARTICULO 35.- Sin perjuicio de las medidas de intervencion, suspension y
liquidacion que pueda adoptar la Comisién Nacional de Valores, cuando se
presenten circunstancias que hagan extremadamente dificil el pago del monto
total de lo debido por concepto de solicitudes de recompras pendientes, las
mismas seran canceladas a prorrata.

ARTICULO 36.- La Comisiéon Nacional de Valores podra en circunstancias
excepcionales, y por causas debidamente justificadas autorizar, asimismo, la
suspension de la tramitacion de nuevas solicitudes de suscripcion.

SECCION 11
DE LOS FONDOS MUTUALES DE INVERSION DE CAPITAL
CERRADO

ARTICULO 37.- Los fondos mutuales de inversion de capital cerrado deberan
incluir en su denominacidn social, cuando se trate de sociedades mercantiles, o
en su marca comercial, cuando se constituyan como un fideicomiso, la
mencion "FONDO MUTUAL DE INVERSION DE CAPITAL CERRADO",
escrita con todas sus letras.

ARTICULO 38.- Los fondos mutuales de inversién de capital cerrado deberan
constituirse con un nimero no menor de doscientas (200) personas y con un
capital o patrimonio no menor de cien mil (100.000) unidades tributarias e
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inscribir sus unidades de inversion en una bolsa de valores del pais, la cual
debera estar indicada en el prospecto. '

ARTICULO 39.- Los fondos mutuales de inversion de capital cerrado deberan
informar a la Comision Nacional de Valores cada vez que la distribucion de
sus unidades de inversion esté repartida entre un namero inferior a doscientos
(200) inversionistas y que dicha disminucion se hubiere extendido durante un
plazo maximo de cinco (5) dias habiles bursétiles.

La informacién a que se refiere el encabezamiento de este articulo debera
enviarse a la Comision Nacional de Valores, dentro de los dos (2) dias habiles
siguientes al plazo indicado en el parrafo anterior, con el proposito de que este
Organismo autorice o no la continuacion de las operaciones del fondo mutual
de inversion de capital cerrado, siempre que las circunstancias asi lo ameriten.

. ARTICULO 40.- Los fondos mutuales de inversion de capital cerrado deberan
participar a la Comision Nacional de Valores, dentro de los cinco (5) dias
habiles bursatiles siguientes a su realizacion, los actos siguientes:

1) Reintegro, aumento o reduccion de su capital social o patrimonio;

2) La enajenacion del activo social,

3) El cambio de su objeto social u objetivos de inversion, asi como de sus
politicas de inversion;

4) La transformacion o fusion del fondo mutual de inversion;

5) La disolucioén anticipada;

6) Las reformas de los estatutos o del contrato de fideicomiso en las materias
expresadas anteriormente.

SECCION III
ESTRUCTURA DE PATRIMONIO E INVERSIONES
DE LOS FONDOS MUTUALES DE INVERSION

ARTICULO 41.- Los fondos mutuales de inversion de capital abierto y cerrado
deberan invertir exclusivamente en titulos valores cuya oferta publica haya
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sido autorizada por la Comision Nacional de Valores y estén inscritos en las
bolsas de valores; en titulos emitidos o avalados por la Republica u otras
instituciones de derecho publico y en titulos valores emitidos de conformidad
con la Ley del Banco Central de Venezuela, la Ley General de Bancos y Otras
Instituciones Financieras y la Ley del Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo.

ARTICULO 42.- Los fondos mutuales de inversion solamente podran invertir
en titulos valores inscritos en aquellas bolsas de valores extranjeras que fije la
Comision Nacional de Valores y en los porcentajes por ella establecidos.

ARTICULO 43.- Los fondos mutuales deberan diversificar sus inversiones de
forma que:

1. No posean acciones de una sociedad que en su totalidad representen mas del
diez por ciento (10%) del capital social de dicha sociedad.

2. No posean mas del quince por ciento (15%) de los instrumentos de deuda en
circulacion emitidos o avalados por una sociedad.

3. No mantengan invertidos mas del veinte por ciento (20%) de su patrimonio
en valores emitidos o garantizados por una sociedad.

4. No posean unidades de inversion emitidas por otros fondos mutuales de
mversion.

5. No posean titulos valores emitidos por la sociedad administradora del fondo
o del grupo empresarial o financiero del cual forme parte ésta, ni de ninguna
sociedad administradora de entidades de inversion colectiva.

PARAGRAFO UNICO: Se exceptian de las limitaciones contenidas en el
presente articulo los titulos valores e instrumentos emitidos o avalados por la
Reptblica y titulos valores e instrumentos emitidos de conformidad con la Ley
del Banco Central de Venezuela.
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ARTICULO 44.- La Comision Nacional de Valores podra modificar los
porcentajes sefialados en el articulo anterior, segin las condiciones del
mercado. Los fondos mutuales de inversion tendran un plazo de noventa (90)
dias para ajustarse a dichos porcentajes. En todo caso, para el supuesto de que
dichos fondos mutuales adquieran titulos valores procedentes de nuevas
emisiones, por haber ejercido los derechos de suscripcion preferente que le
otorgan los titulos valores que componen su cartera de inversiones, los cuales
deberan estar debidamente inscritos en la bolsa de valores respectiva, tendran
un lapso de noventa (90) dias para ajustar sus inversiones a los limites
sefialados en el articulo anterior. La Comisién Nacional de Valores podra
prorrogar este lapso por noventa (90) dias adicionales.

ARTICULOQ 45.- Los fondos mutuales de inversiéon deberan mantener al menos
el noventa por ciento (90%) de sus activos en los titulos valores a que se refiere
el articulo 41 de estas Normas y de acuerdo a las limitaciones contenidas en el
- articulo 43 eiusdem. El resto de sus activos podra mantenerse en efectivo, en
cuenta corriente o en instrumentos a la vista para atender a sus necesidades de
tesoreria. No obstante, con caracter circunstancial o transitorio y previa
‘autorizacion de la Comision Nacional de Valores, un treinta por ciento (30%)
del total de sus activos, como maximo, podra ser mantenido en efectivo en una
cuenta abierta en la institucion que tenga a su cargo el servicio de deposito y
custodia, por un plazo no superior a tres (3) meses.

Sin perjuicio de lo establecido en el parrafo anterior, los administradores o la
sociedad administradora de fondos mutuales de inversion dispondran de un
plazo de diez (10) dias para efectuar la inversion en titulos valores de las
aportaciones dinerarias que obtenga de los inversionistas.

ARTICULO 46.- Los fondos mutuales de inversion deberan efectuar sus
mversiones de acuerdo con sus objetivos y fines y de conformidad con su
politica de inversiones, todo lo cual debera especificarse en el Documento
Constitutivo y Estatutos y en el Prospecto de Emisién aprobado por la
Comision Nacional de Valores. |
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ARTICULO 47.- Los titulos valores de la cartera de los fondos mutuales de
inversion deberan ser adquiridos y vendidos a través de las respectivas
instituciones bursatiles, siempre que dichos titulos valores estén inscritos emr
alguna bolsa de valores. Igualmente podran adquirirse y venderse fuera de
bolsa, aquellos titulos valores que se encuentren en proceso de colocacion
primaria y aquellos que, ain estando inscritos en las bolsas de valores del pais,
no pudiesen ser objeto de negociaciones en dichas bolsas por razéon de su
escasa liquidez bursatil.

ARTICULO 48.- Los titulos valores de la cartera de inversiones de los fondos
mutuales de inversion no podran ser dados en garantia, salvo que la Comision
Nacional de Valores autorice la constitucion de garantias sobre los titulos
valores propiedad del fondo mutual de inversion, para asegurar los préstamos
contraidos para hacer frente a los recompras de las unidades de inversion que
integran su capital.

ARTICULO 49.- Los fondos mutuales de inversion no podran otorgar
préstamos.

ARTICULO 50.- La totalidad de las utilidades netas de los fondos mutuales de
inversion de capital abierto seran distribuidas a los inversionistas en efectivo o
capitalizadas y reflejadas en el valor de las unidades de inversion, durante el
ejercicio fiscal siguiente a aquel en el cual se hubiesen causado.

ARTICULO 51.- Los inversionistas de los fondos mutuales de inversion
podran solicitar la reinversion de los dividendos que les correspondan, la cual
no estara sujeta a ninguna comision ni gasto por suscripcion o aporte.

ARTICULO 52.- Los inversionistas de los fondos mutuales de inversion
participaran en los dividendos decretados, en proporcion al .numero de
unidades de inversion de su propiedad para la fecha de registro fijada a tal
efecto, con independencia de la fecha en que tales utilidades se hayan causado.

CAPITULO 1V
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DE LAS ENTIDADES DE INVERSION COLECTIVA
DE CAPITAL DE RIESGO
ARTICULO 53.- Son entidades de inversion colectiva de capital de riesgo
aquellas sociedades mercantiles o fondos fiduciarios que canalizan los aportes
de los inversionistas a fin de constituir un capital o patrimonio comun, con el
objeto exclusivo de invertir en proyectos empresariales a ser desarrollados a
mediano o largo plazo.

ARTICULO 54.- Las entidades de inversién colectiva de capital de riesgo
unicamente podran constituirse bajo la modalidad de capital cerrado.

ARTICULO 55.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo
deberan incluir en su denominacion social o en su marca comercial, segun sea
el caso, 1a mencion “ENTIDAD DE INVERSION COLECTIVA DE CAPITAL
DE RIESGO”, escrita con todas sus letras.

ARTICULO 56.- Los promotores de las entidades de inversion colectiva de
capital de riesgo podran reservarse una parte, que no exceda de un décimo de
las utilidades liquidas, durante un tiempo determinado, no mayor de la tercera
parte de la duracion de la entidad, ni de cinco (5) afios en ningun caso, cuyo
pago no tendra lugar sino después de la formacion y aprobacion de los
balances respectivos.

En todo caso, los promotores deben establecer en el respectivo prospecto, las
ventajas en provecho particular de los promotores establecida en este articulo.

Las ventajas concedidas a los promotores, aunque sean aceptadas por los
suscriptores, no tienen efecto si no han sido aprobadas en la asamblea
constitutiva de la entidad.

ARTICULO 57.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo
podran invertir en lo siguiente:
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1.- Empresas en promocién o en inicio de operaciones. Ello comprende la
participacion de ‘las entidades como promotoras de nuevas sociedades
mercantiles, la suscripcion de acciones en sociedades mercantiles en
promocion o que tengan menos de dos (2) afios de haber iniciado las
operaciones del proyecto de que se trate, asi como la participacién en
consorcios, asociaciones o agrupaciones empresariales conformados para el
desarrollo de nuevos proyectos de alto riesgo, como es el caso de la prestacion
de servicios operativos cuando los riesgos del negocio sean asumidos por el
prestador del servicio, o cuando éste asuma la obligacion de financiar los
costos operativos por su propia cuenta y a su riesgo.

2.- Proyectos empresariales industriales, agricolas o agroindustriales, en
especial los desarrollos con innovaciones tecnoldgicas.

3.- Programas de reconversion industrial, de reestructuracion de activos o
pasivos y privatizaciones.

4.- En titulos valores e instrumentos de renta fija y de corto plazo, de acuerdo
con las politicas de inversion y necesidades de liquidez de la respectiva
entidad, y dentro de los limites establecidos en el articulo 61 de estas Normas.

Paragrafo Primero.- Las inversiones a que se refiere el numeral 1 de este
articulo, en ningun caso estaran dirigidas a los sectores financiero y de seguros.

Paragrafo Segundo.- A los efectos del numeral 2 de este articulo, calificaran
como proyectos empresariales industriales aquellos que se desarrollen en los
siguientes sectores: a) Produccion industrial y de servicios técnicos en sectores
de alta tecnologia y, en particular, los de telecomunicaciones, informatica,
microelectrénica y biotecnologia; b) exploracion y explotacion de yacimientos
de hidrocarburos; transporte, embarque, almacenamiento, refinacién y
procesamiento de hidrocarburos, manufactura de crudos sintéticos,
emulsificacion de bitimenes naturales, industrializacion de corrientes de
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refineria y comercializacion al mayor de hidrocarburos; c) produccion
petroquimica y carbonifera; d) produccién de bienes de capital; e)
investigacion y desarrollo tecnoldgico; y f) otras empresas y proyectos que
incorporen innovaciones tecnologicas relevantes, a juicio de la Comision
Nacional de Valores. '

ARTICULO 58.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo
deberan mantener inversiones en al menos tres (3) empresas o proyectos de los
mencionados en los numerales 1, 2 y 3 del articulo anterior, en forma tal que
ninguna de las inversiones efectuadas en tales empresas o proyectos sea
superior al cincuenta por ciento (50%) del activo total o patrimonio de la
entidad. No obstante, la asamblea de inversionistas podra disminuir a dos (2) el
niumero de empresas o proyectos y, a su vez, aumentar el porcentaje de
inversion en una empresa o proyecto hasta un maximo del setenta y cinco por
ciento (75%) del activo total o patrimonio, en cuyo caso deberan solicitar
, autorizacion a la Comision Nacional de Valores, quien después de conocer los
fundamentos de la solicitud, impartird su aprobacion.

Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo dispondran de un
plazo de dos (2) afios, a partir de su inscripcion en el Registro Nacional de
Valores, para cumplir con lo previsto en este articulo.

Cuando una entidad de inversion colectiva de capital de riesgo deje de
mantener el nimero minimo de inversiones de conformidad con lo establecido
en el encabezamiento de este articulo, la Comision Nacional de Valores podra
otorgarle un plazo de un (1) afio para cumplir con este requisito, pudiendo ser
prorrogado por periodos iguales a juicio de la Comision Nacional de Valores.

ARTICULO 59.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo o
sus sociedades administradoras deberan informar pormenorizadamente a la
Comision Nacional de Valores acerca de su participacion en las empresas o
proyectos referidos en el articulo 57 de estas Normas, con no menos de quince
(15) dias de anticipacion, salvo que tal participacion haya sido prevista de
manera especifica en el prospecto utilizado para la promocion de la entidad.
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A los efectos de la participacion aludida en el parrafo anterior, la entidad o su
sociedad administradora deberan presentar a la Comisiéon Nacional de Valores
el estudio econémico de la empresa o proyecto de que se trate, el cual debera
ajustarse a lo previsto en el Instructivo para la Presentacion de Estudios
Econdmicos dictado por este Organismo. En todo caso, la Comision podra
requerir la informacién adicional que estime pertinente acerca de las empresas
o proyectos en los cuales participe la entidad.

ARTICULO 60.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo, de
acuerdo con sus politicas de inversion y necesidades de liquidez, podran
mvertir sus excedentes de caja en los titulos valores e instrumentos siguientes:

1) Acciones inscritas en bolsas de valores del pais e instrumentos de renta fija
de corto plazo, cuya oferta publica haya sido autorizada por la Comisién

, Nacional de Valores.

2) Titulos valores de renta fija y de corto plazo, emitidos de conformidad con

la Ley del Banco Central de Venezuela, la Ley General de Bancos y otras

Instituciones Financieras y la Ley del Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo.
3) Unidades de inversion emitidas por fondos mutuales de inversion.
4) Dep6sitos a la vista en instituciones financieras del pais.

Paragrafo Primero.- A los efectos de las presentes normas se entendera por
corto plazo aquel que no exceda de un afio.

Paragrafo Segundo.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo
podran mantener colocaciones o inversiones en moneda extranjera, cuando ello
fuese necesario de acuerdo con sus planes de inversion, siempre que el
porcentaje de dichas colocaciones o inversiones conste expresamente en el
prospecto respectivo. No obstante, la Comision Nacional de Valores podra
limitar los referidos porcentajes cuando las circunstancias asi lo exijan.
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Paragrafo Tercero.- Una entidad de inversion colectiva de capital de riesgo en
ningun caso podra invertir en unidades de inversidn emitidas por otras
entidades de inversion colectiva de capital de riesgo e inmobiliarias, ni en
titulos valores emitidos por el grupo empresarial o financiero del cual forme
parte su sociedad administradora. Tampoco podra mantener mas del diez por
ciento (10%) de los fondos disponibles en las instituciones financieras del
grupo del cual forme parte su sociedad administradora.

ARTICULO 61.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo
deberan diversificar las inversiones que mantengan en los titulos e
instrumentos a que se refiere el articulo anterior, de manera que:

1) No posean mas del quince por ciento (15%) de los titulos valores de deuda
en circulacion, emitidos o avalados por una sociedad

2) No mantengan invertido mas del veinte por ciento (20%) de su capital social
0 patrimonio en titulos valores emitidos o garantizados por una sociedad.

Paragrafo Unico.- La Comisiéon Nacional de Valores podra modificar los
porcentajes sefialados en este articulo, seglin las condiciones del mercado. En
tal supuesto, las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo tendran
un plazo de noventa (90) dias para ajustarse a los nuevos porcentajes. En todo
caso, las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo que adquieran
titulos valores procedentes de nuevas emisiones, en ejercicio de los derechos
de suscripcion preferentes que le otorguen los titulos valores que conforman su
cartera de inversiones, tendran un plazo de noventa (90) dias para ajustarse a
los limites establecidos en este articulo. Este lapso podra ser prorrogado por la
Comisién Nacional de Valores hasta por noventa (90) dias adicionales, cuando
existieren circunstancias que asi lo justifiquen.

ARTICULO 62.- Una vez transcurridos dos (2) afios a partir de la inscripcion
de las unidades de inversion de una entidad de inversion colectiva de capital de
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riesgo en el Registro Nacional de Valores, el monto de las inversiones que ésta
mantenga en los titulos valores e instrumentos mencionados en el articulo
anterior, no debera exceder del veinticinco por ciento (25%) de su activo total,
salvo en aquellos casos en que la Comision Nacional de Valores, previa
solicitud razonada de la entidad de que se trate, hubiese autorizado el
mantenimiento de un porcentaje superior, para lo cual se otorgara un plazo no
mayor de un (1) afio.

ARTICULO 63.- Los activos que conforman la cartera de inversiones de las
entidades de inversion colectiva de capital de riesgo no podran ser dados en
garantia.

ARTICULO 64.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo no
podran otorgar préstamos, abrir: créditos ni emitir papeles comerciales u
obligaciones, a menos que ello hubiese sido expresamente previsto en sus
. politicas de inversion y que hayan sido autorizadas previamente por la
Comision Nacional de Valores.

_ - CAPITULO V
DE LAS ENTIDADES DE INVERSION COLECTIVA INMOBILIARIAS

ARTICULO 65.- Son entidades de inversién colectiva inmobiliaria aquellas
sociedades mercantiles o fondos fiduciarios que canalizan los recursos
aportados por los inversionistas, con el propodsito de constituir un capital o
patrimonio comun, orientado a invertir en los proyectos del sector inmobiliario
y de bienes raices a que hace referencia el articulo 38 de la Ley de Entidades
de Inversion Colectiva.

ARTICULO 66.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliaria unicamente
podran constituirse bajo la modalidad de capital cerrado y deberan incluir en su
denominacion social o en su marca comercial, segiun sea el caso, la mencién
“ENTIDAD DE INVERSION COLECTIVA INMOBILIARIA”, escrita con
todas sus letras. ‘
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ARTICULO 67.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliarias sélo
podran invertir en los titulos o instrumentos a los cuales se refieren los
numerales 2 y 3 dél articulo 38 de la Ley de Entidades de Inversién Colectiva,
cuando la oferta publica de dichos valores haya sido autorizada por la
Comision Nacional de Valores.

ARTICULO 68.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliarias deberan
sefialar en el prospecto los criterios y bases para la fijacion de la politica de
inversion de la entidad, con indicacion expresa de lo siguiente:

1.- Crterios de diversificacion de riesgos, con especificacion de las
proporciones del activo total que se invertiran en cada modalidad de inversién
definidas en el articulo 38 de la Ley de Entidades de Inversion Colectiva.

2.- En caso de que la politica de inversion incluyera la inversion en bienes
, iInmuebles directa o indirectamente, debera indicarse lo siguiente:

a) Los tipos de inmuebles en los que se pretende invertir.
»b) Areas geograficas de inversion.

c¢) Formas de gestion de los bienes.
d) Identificacion completa del perito avaluador, con indicacion de los datos de
registro, si fuere una persona juridica.

3.- Programa y calendario de las inversiones de los recursos que se capten.

ARTICULO 69.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliaria invertiran,
al menos, el setenta y cinco por ciento (75%) de su activo en los bienes
referidos en los numerales 1,2,3,4 y 5 del articulo 38 de la Ley de Entidades de
Inversion Colectiva. El porcentaje del activo restante podran tenerlo en
efectivo, depdsitos, cuentas a la vista en una institucion financiera o invertido
en titulos valores de renta fija, asi como en titulos valores de renta fija y de
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corto plazo, emitidos de conformidad con la Ley del Banco Central de
Venezuela, la Ley General de Bancos y otras Instituciones Financieras y la Ley
del Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo, asi como en unidades de inversion
emitidas por fondos mutuales de inversion, cuya cartera esté integrada
exclusivamente por titulos valores de renta fija

Paragrafo Primero.- A los efectos del presente articulo se entendera por corto
plazo aquel que no exceda de un afio.

Paragrafo Segundo.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliaria deberan
diversificar las inversiones que mantengan en titulos valores, de manera que
cumplan con los porcentajes establecidos en los numerales 1y 2 del articulo 61
de estas Normas.

Paragrafo Tercero Las entidades de inversion colectiva inmobiliarias podran
mantener colocacignes o inversiones en moneda extranjera, cuando ello fuese
necesario de acuerdo con sus planes de inversion, siempre que el porcentaje de
dichas colocaciones o inversiones conste expresamente en el prospecto
respectivo. No obstante, la Comision Nacional de Valores podra limitar los
referidos porcentajes cuando las circunstancias asi lo exijan.

Paragrafo Cuarto.- Una entidad de inversion colectiva inmobiliaria en ningiin
caso podra invertir en unidades de inversion emitidas por otras entidades de
inversion colectiva de capital de riesgo e inmobiliarias, ni en titulos valores
emitidos por el grupo empresarial o financiero del cual forme parte su sociedad
administradora. Tampoco podra mantener mas del diez por ciento (10%) de los
fondos disponibles en las instituciones financieras del grupo del cual forme
parte su sociedad administradora.

ARTICULO 70.- A los efectos de las presentes Normas, se entenderd por
bienes inmuebles las construcciones que se destinen, de forma exclusiva- o
conjunta, a viviendas, oficinas, empresas livianas, estacionamientos 0 a usos
comerciales. También se consideraran bienes inmuebles las viviendas
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individuales, las oficinas, los locales comerciales y los estacionamientos, estén
o no ligados o vinculados a los anteriores.

.-

Igualmente se entendera por bienes inmuebles urbanos, los bienes referidos en
el encabezamiento de este articulo, ubicados dentro del perimetro de aquellos
centros, asentamientos y poblados con una poblaciéon dormitorio superior a los
cien mil (100.000) habitantes o que haya sido demostrado que poseen una
infraestructura de servicio eléctrico, agua, cloacas, drenajes y accesibilidad
vial.

ARTICULO 71.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliarias no podran
mantener mas del cuarenta por ciento (40%) de su activo social o patrimonio
mvertido en uno de los bienes a que se refiere la modalidad de inversion
contenida en el numeral 1 del articulo 38 de 1a Ley de Entidades de Inversion
Colectiva. Para el caso de tratarse de conjuntos o complejos integrados o que
conformen una unidad, el porcentaje anterior se referira al valor de la
construccién en su conjunto y no al de las distintas unidades que lo conforman.

ARTICULO 72.- Las entidades de inversidon colectiva inmobiliaria deberan
alcanzar los porcentajes y los criterios de inversion a que se refieren los
articulo 69 y 70 de estas Normas, en un plazo de dos (2) afios, contado a partir
de su inscripcion en el registro especial llevado por el Registro Nacional de
Valores de 1a Comision Nacional de Valores. No obstante, en el primer afio se
debera tener invertido un minimo del treinta y cinco por ciento (35%) del
activo de la entidad en los bienes a que se refieren los numerales 1,234y 5
del articulo 38 de la Ley de Entidades de Inversion Colectiva, a menos que este
Organismo, a solicitud del interesado, prorrogue este lapso cuando las
circunstancias asi lo justifiquen. :
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ARTICULO 73.- Los bienes inmuebles integrantes del activo de las entidades
de inversion colectiva inmobiliaria solo podran poseerse en concepto de
propietario. AsimiSmo, dichos bienes deberan adquirirse libres de los derechos
de usufructo, uso y habitacion, asi como de cualquier otro gravamen que pese
sobre los mismos, salvo que la adquisicion del inmueble se realice a crédito y
con garantia hipotecaria, segin lo establecido en las presentes Normas.

ARTICULO 74.- Los bienes inmuebles arrendados a personas de un mismo
grupo econdémico o financiero no podran representar mas del veinticinco por
ciento (25%) del activo de la entidad de inversidn colectiva inmobiliaria.

ARTICULO 75.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliaria podran
remodelar los inmuebles adquiridos para su posterior arrendamiento, siempre
que éstos no representen mas del veinte por ciento (20%) del activo de la
entidad y las obras de remodelacién se contraten con un tercero no relacionado

.con el grupo economico o financiero al cual pertenezca la sociedad

administradora o la junta administradora.

ARTICULO 76.- Las entidades de inversion colectiva inmobiliaria podran
endeudarse con garantia hipotecaria para financiar la adquisicién de inmuebles
que integren su patrimonio. Igualmente, podran financiarse para realizar las
remodelaciones a las cuales se refiere el articulo anterior. En todo caso, los
endeudamientos en ningun momento podran superar el quince por ciento
(15%) del patrimonio de la entidad, salvo que una asamblea de inversionistas
acuerde un porcentaje mayor.

ARTICULO 77.- El cobro del precio por la venta de inmuebles no podra
aplazarse mas de un (1) afio desde que se perfeccione el contrato de
compraventa, en cuyo caso debera constituirse hipoteca suficiente para
garantizar la deuda en su totalidad, incluyendo los intereses y los gastos de
redaccién o ejecucion, asi como cualquier otro gasto en que pudiere incurrir la
entidad.
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ARTICULO 78.- La adquisicion de bienes inmuebles requerird de un avaluo
previo, a menos que se trate de los aportes iniciales o de aumentos de capital
en especie, los cuales requeriran de dos (2) avallios, en cuyo caso el valor de
los aportes seré el equivalente al valor promedio de los avaluos realizados.

ARTICULO 79.- La valoracion de los bienes inmuebles que integran el
patrimonio de las entidades de inversion colectiva inmobiliaria se realizara por
peritos avaluadores independientes y suficientemente acreditados, quienes
deberan estar inscritos en el Colegio de Ingenieros de Venezuela, la
Superintendencia de Bancos, Superintendencia de Seguros o cualquier otro
Organismo Oficial que los acredite como tales.

Las peritos que pretendan valorar inmuebles deberan suministrar a la Comision
Nacional de Valores cualquier informacion relativa a su actividad avaluadora
que les sea solicitada. | '

Asimismo, el perito avaluador podra ser una persona natural o juridica y
debera seguir el Instructivo para la Elaboracion de Informes Técnicos de
Avaluos Independientes, elaborado por la Comision Nacional de Valores.

El perito avaluador no podra ser una persona que forme parte del grupo de la
sociedad administradora. Igualmente, las retribuciones anuales, obtenidas por
el perito avaluador de la sociedad administradora o de la junta directiva de la
entidad de inversion colectiva inmobiliaria no podra ser superior al veinte por
ciento (20%) de los ingresos totales devengados por los servicios de valoracion
de inmuebles.

ARTICULO 80.- Cualquier cambio del perito avaluador de los inmuebles de
las entidades de inversion colectiva inmobiliaria, debera ser comunicada a la
Comision Nacional de Valores.

CAPITULO VI
DE LA ADMINISTRACION DE LAS ENTIDADES
DE INVERSION COLECTIVA.
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ARTICULO 81.- La administraciéon del patrimonio y la representaciéon de la
entidad de inversion colectiva se realizara por intermedio de una sociedad
administradora o directamente por la entidad de inversion colectiva, de
conformidad con lo previsto en las presentes Normas y con los términos del
contrato de administracion, el cual debera ser previamente aprobado por la
asamblea de inversionistas de la entidad y la Comision Nacional de Valores.

Paragrafo Primero.- Las erogaciones totales que se realicen por cuenta de las
entidades de inversion colectiva, incluyendo las remuneraciones y reembolsos
de gastos a la sociedad administradora o la junta administradora de la entidad,
segun fuere el caso, al instituto que tenga a su cargo el servicio de depésito y
custodia, al agente de traspaso y las comisiones de corretaje, asi como las de
los directores y personas que presten sus servicios a la entidad y los gastos
generales del mismo, incluyendo gastos de publicidad, asesoria juridica y de
- auditoria, en ningiin caso podran exceder del cinco por ciento (5%) del valor
promedio del activo neto de la entidad para el cierre de los ultimos doce meses.
El porcentaje anterior podra ser modificado para el supuesto de las entidades
de inversion colectiva de capital de riesgo, previa autorizacién de la Comisién
Nacional de Valores y siempre que se haya indicado en el prospecto
respectivo.

Paragrafo Segundo.- En el caso de que se excediesen los limites de los gastos
contenidos en este articulo, se reducira por el monto del exceso la
remuneracion de la sociedad administradora o de la junta administradora de la
entidad. En ningiin caso podra estipularse alguna participacion en las utilidades
de la entidad de inversion colectiva para los integrantes de su junta
administradora o para la sociedad administradora.

ARTICULO 82.- En el caso de que la entidad de inversion colectiva sea
autoadministrada, los Directores que formen parte de dicha junta deberan
enviar a la Comision Nacional de Valores, dentro de los dos (2) dias habiles
bursatiles siguientes a la finalizacion de cada mes, una declaracién jurada
firmada por todos ellos, en la que manifiesten que las erogaciones de la entidad
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a que se refiere el articulo anterior no excedieron los limites del cinco o diez
por ciento (5% 6 10%), segiin fuese el caso, del valor promedio del activo neto
de la entidad durarite el afio.

ARTICULO 83.- El contrato entre una entidad de inversion colectiva y una
sociedad administradora de entidades de inversion colectiva debera ajustarse a
los siguientes requisitos minimos:

a) Ser aprobado por la asamblea de inversionistas de la entidad, que cuente con
la presencia o representacion y el voto favorable de inversionistas que
representen por lo menos el setenta y cinco por ciento (75%) del capital social
o patrimonio de la entidad. El mismo quérum se requerira para la
modificacidn, prérroga o resolucion del contrato.

b) Contener una estipulacion segin la cual el contrato pueda ser resuelto en
. cualquier momento por voluntad de cualquiera de las partes. Cuando fuere la
entidad de inversion colectiva quien pidiere la resolucion del contrato, dicha
decision debera ser tomada por la asamblea de inversionistas constituida con la
‘mayoria del capital social o patrimonio sefialado en el literal "a" de este
articulo.

¢) Tener una duracion maxima de dos (2) aifios, prorrogables mediante
autorizacion de la asamblea de inversionistas de 1a entidad de inversion
colectiva antes de finalizar cada periodo.

d) Contener una estipulaciéon segin la cual la terminacién del contrato por la
sociedad administradora debera ser notificada a la entidad de inversién
colectiva y a la Comision Nacional de Valores con una anticipacién de por lo
menos noventa (90) dias. Igualmente se requerira que otra Sociedad
administradora de entidades de inversion colectiva, debidamente autorizada por
la Comision Nacional de Valores, hubiese asumido las funciones de
administracion del patrimonio de la entidad de inversion colectiva y ejercer su
representacion. '
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e) Especificar detalladamente los servicios que prestara la sociedad
administradora, la forma de calculo, forma de pago y oportunidad en que la
remuneracion serd recibida por la sociedad administradora y discriminar el
monto que recibird por cada uno de los servicios a prestarse.

f) Indicar las garantias que otorgara la sociedad administradora a la entidad de
inversion colectiva para asegurar la correcta gestion de la sociedad en la
administracion de su patrimonio, las cuales seran fijadas por la Cormsmn
Nacional de Valores, atendiendo a los riesgos a cubrir.

g) Indicar en forma discriminada los gastos que corresponda sufragar a cada
una de las partes, atendiendo a las limitaciones contenidas en el articulo 82 de
estas Normas

h) Ser aprobado por la Comision Nacional de Valores.

ARTICULO 84.- A los fines de lo dispuesto en el articulo anterior las
sociedades administradoras o las juntas administradoras de entidades de
‘inversion colectiva, seglin fuere el caso, tendran a su cargo, entre otras, las
siguientes funciones que deberan quedar claramente especificadas en el
respectivo contrato de administracion, si la entidad es administrada por una
sociedad administradora:

1. Invertir los recursos de la entidad a nombre y por cuenta de ésta, segin la
politica de inversiones de la entidad.

2. Mantener una evaluacion continua de los valores representados en la cartera
de inversiones de la entidad, asi como de la situacién y evolucion del mercado
en los aspectos que sean relevantes para los objetivos de la entidad.

3. Organizar y supervisar todas las fases de las operaciones administrativas de
la entidad de inversion colectiva.
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4. Supervisar diariamente la cartera de inversion de la entidad de inversién
colectiva, asegurando que la misma responda a los objetivos y politicas de
inversion y verificando que esta tenga un adecuado nivel de diversificacion
para el caso de los fondos mutuales de inversion.

5. Asegurarse de que la entidad de inversion colectiva disponga de un flujo de
caja adecuado para responder de sus obligaciones y gastos.

6. Coordinar los servicios legales, contables y de distribucion relacionados con
las actividades de la entidad de inversion colectiva.

7. Preparar el prospecto, sus ajustes y los reportes e informes relacionados que
deba presentar la entidad de inversion colectiva a sus inversionistas y a la
Comision Nacional de Valores. -

. 8. Contratar los servicios de un agente de traspaso, si fuere el caso, supervisar
sus actividades y suministrar a la instituciéon que realice el servicio de depdsito
y custodia la documentacién correcta para el desembolso de efectivo o la
entrega o transferencia de valores.

9. Representar a la entidad de inversion colectiva por ante los Tribunales de la
Reptiblica y los Organismos de la Administraciéon Publica Nacional, Estatal o
Municipal, asi como ante cualquier otra persona natural o juridica, de acuerdo
con los términos del respectivo contrato de administracion.

10. Llevar a cabo las operaciones relativas a la recompra de las unidades de
inversion emitidas por los fondos mutuales de inversion de capital abierto, de
acuerdo a sus reglamentos internos.

11. Calcular diariamente el valor del activo neto de los fondos mutuales de
inversion de capital abierto y el valor de sus unidades de inversion, de tratarse
de este tipo de entidades.
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12. Cumplir con los demés deberes y obligaciones propias de la entidad de
inversion colectiva y con los que se determinen en el contrato de
administracion.

13. Llevar los Libros y Registros de acuerdo con los términos contemdos en
estas Normas y en el respectivo contrato de administracion.

14. Cancelar por cuenta de la entidad de inversion colectiva los gastos que a
ésta le corresponden dentro de los limites contenidos en estas Normas.

15. Asegurarse de que todas las actividades que realice la entidad de inversion
colectiva estén adecuadas a las Normas respectivas y al contrato de
administracion.

Ademas de las funciones enumeradas anteriormente, las sociedades

. administradoras de una entidad de inversion colectiva inmobiliaria deberan

ejercer las funciones adicionales siguientes:

-a) Adquisicion y venta de los bienes inmuebles que integren el patrimonio de la

entidad de inversion colectiva inmobiliaria siguiendo los lineamientos
emanados del Comité de Inversiones.

b) Contratar toda clase de servicios vinculados con los bienes inmuebles.
¢) Administrar los inmuebles.

d) Ejercer como representante de la entidad de inversion colectiva inmobiliaria
todos los derechos que la legislacion vigente conceda al propietario de los
bienes inmuebles que integran el patrimonio de la entidad de inversion
colectiva inmobiliaria.

e) Contratacion, formalizacion, modificaciéon y cancelacion de créditos con
garantia hipotecaria siguiendo los lineamientos emanados del Comité de
Inversiones.
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f) Designar el perito avaluador que realizara la valoracion de los bienes
inmuebles de la entidad de inversion colectiva inmobiliaria.

g) Conservacién y mejora de los bienes inmuebles de la entidad de inversion
colectiva inmobiliaria.

h) Custodia de los documentos publicos o privados, representativos de los
derechos sobre los bienes inmuebles de la entidad de inversion colectiva
inmobiliaria, para lo cual podra contratar los servicios de cajas de seguridad
con un agente de depdsito y custodia, sin perjuicio de la responsabilidad
directa de la sociedad administradora.

1) La comercializacion de las nuevas unidades de inversion que se emitan.

- J) Contratar con terceros, mediante el correspondiente contrato de mejora,
remodelacion, refaccion y/o mantenimiento de obra. Dicho tercero no podra ser
una persona que pertenezca al grupo de la sociedad administradora.

Paragrafo Unico.- Las sociedades administradoras o las juntas administradoras
de las entidades de inversion colectiva, segun fuese el caso, podran realizar en
general, cualquier actividad de administraciéon y disposicion de bienes y
derechos de la entidad de inversion colectiva siguiendo los lineamientos
emanados del Comité de Inversiones y dentro de los limites establecidos en las
presentes normas.

ARTICULO 85.- Con el objeto de facilitar las operaciones propias de la
entidad de inversion colectiva, la sociedad administradora de entidades de
inversién colectiva podra delegar en otras personas algunas de las funciones
indicadas en el articulo anterior, subsistiendo en todo caso su responsabilidad.

ARTICULO 86.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva podran ejercer las funciones de agente de traspaso de las unidades de
inversion representativas del capital social o del patrimonio de la entidad de
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inversion colectiva, a menos que decidan contratar los servicios de un agente
de traspaso o caja de valores, debidamente autorizado por la Comisién
Nacional de Valores, para llevar el libro de inversionistas y para emitir los
certificados de las unidades de inversion de la entidad en la forma prescrita en
las presentes normas. '

ARTICULO 87.- Los agentes de traspaso de las entidades de inversion
colectiva tendran entre sus principales funciones las siguientes:

1. Llevar un registro de los inversionistas de la entidad de inversion colectiva,
que incluya su identificacion, sus programas de inversion, pagos de dividendo
y recompras efectuadas, para el caso de tratarse de un fondo mutual de
inversion de capital abierto.

2. Disefiar y mantener los sistemas de programacion, mantenimiento y prueba,
. a los fines del control de los servicios prestados a los inversionistas.

3. Conciliar diariamente el namero de unidades de inversion en circulacion de
‘los fondos mutuales de inversion de capital abierto.

4. Mantener el control de la distribucion por pago de dividendos a los
inversionistas de los fondos mutuales de inversion de capital abierto, asi como
de las reinversiones de los dividendos en efectivo que éstos decidan realizar.

5. Gestionar y controlar todo lo relativo a los poderes para la representacion de
los inversionistas en las Asambleas de Inversionistas de las entidades de
inversion colectiva.

6. Preparar trimestralmente el listado de inversionistas de la entidad de
mversion colectiva para la remision de la informacion correspondiente a la
Comisién Nacional de Valores y gestionar el envio de dicha informacion.

7. Emitir los certificados representativos de las unidades de inversién de la
entidad de inversién colectiva y responder frente al suscriptor, conforme a la’
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Ley, de la entrega de las unidades de inversion objeto de las operaciones en
que intervenga.

8. Responder, conforme a la Ley, en todo caso, de las operaciones que realice
con unidades de inversion de entidades de inversion colectiva, afectadas de
nulidad o alteracion o que hayan sido objeto de pérdida o transferencia
indebida, cuando la sociedad administradora o la Comision Nacional de
Valores le hayan notificado la nulidad, alteracion, pérdida o transferencia
indebida de dichos titulos.

ARTICULO 88.- Los titulos valores de la cartera de las entidades de inversion
colectiva deberan ser depositados en custodia en una institucion autorizada
para tal fin por la Comision Nacional de Valores. Correspondera a la
institucion que tenga a su cargo el servicio de depdsito y custodia recibir los
valores de la entidad de inversion colectiva y conservarlos en deposito
, garantizando su custodia. Asimismo, de ser una institucion financiera regida
por la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras o la Ley de
Entidades de Ahorro y Préstamo, le correspondera recibir y custodiar los
activos liquidos de la entidad que deben estar depositados en cuenta corriente o
en deposito a la vista y hacer frente con los mismos a los pagos de la entidad.

ARTICULO 89.- Las entidades de inversion colectiva deberan celebrar un
contrato con la institucion que tenga a su cargo el servicio de deposito y
custodia de los valores de la entidad. Mediante este contrato la instituciéon se
obligara por cuenta de la entidad a ejecutar los actos siguientes:

a) Cobrar y conservar en deposito el principal y los rendimientos de los activos
de la entidad.

b) Entregar a los respectivos adquirientes o a sus apoderados, los titulos
valores o activos de la cartera de la entidad que hubiesen sido enajenados, una
vez que reciba los fondos provenientes de dichas enajenaciones, de acuerdo
con las instrucciones de la sociedad administradora o los administradores de la
entidad, segin fuere el caso.
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¢) Mantener actualizada la informacion sobre la cartera de valores de la
entidad. ’

ARTICULO 90.- La institucion que tenga a su cargo la ejecucion de las
actividades a que se refiere el articulo anterior, estara obligada a rendir cuentas
de su gestion mensualmente a la sociedad administradora o a los
administradores de la entidad, en la forma prevista en el contrato respectivo.

ARTICULO 91.- La instituciéon a que se refiere el articulo anterior no podra
resolver unilateralmente el contrato que haya celebrado con la entidad de
inversién colectiva, sin notificar su decision con noventa (90) dias de
anticipacion, por lo menos, a la entidad y a la Comision Nacional de Valores y
sin que otra institucion hubiese asumido el servicio de depoésito y custodia de
los activos de la entidad.

ARTICULO 92.- Los directores o empleados de la entidad de inversion
colectiva o de la sociedad administradora de entidades de inversién colectiva
‘debidamente autorizados al efecto, solo podran retirar fondos de la cuenta
bancaria que mantenga la entidad para sufragar aquellos gastos relacionados
con las operaciones propias de la entidad y los desembolsos necesarios para
atender a las solicitudes de recompra y al pago de dividendos y/o rendimientos
que corresponda a los inversionistas.

SECCIONI
DE LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE LAS ENTIDADES
DE INVERSION COLECTIVA

ARTICULO 93.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva son aquellas que tienen por objeto exclusivo administrar el
patrimonio de las entidades de inversion colectiva, cualesquiera sea su tipo, y
representar a los mismos de acuerdo con los términos del contrato de
administracion que celebren al efecto. '
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ARTICULO 94.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan constituirse en el pais bajo la forma de sociedad anénima;
tener un capital social no menor de veinte mil unidades tributarias (20.000
U.T.); su capital social pagado sera, por lo menos, del dos por ciento (2%) del
patrimonio de la o las entidades de inversion colectiva que administren;
deberan constituir caucion real por un monto equivalente al uno por mil del
patrimonio que administren; y su objeto social exclusivo sera la representacion
y administracion del patrimonio de las entidades de inversion colectiva, asi
como las actividades relacionadas con las operaciones propias de la entidad.

ARTICULOQO 95.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan preservar y mantener en todo momento su capital .social
pagado, en consecuencia, cuando dicho capital sea menor del dos por ciento
(2%) del patrimonio de la entidad administrada, exigido por la Ley de
Entidades de Inversion Colectiva, la sociedad administradora tendra un plazo
. de treinta (30) dias para ajustarlo al minimo establecido en la Ley.

ARTICULO 96.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
‘colectiva deberan incluir tal mencion en su denominacion social, escrita con
todas sus letras.

ARTICULO 97.- Las sociedades andénimas que se propongan actuar como
sociedades administradoras de entidades de inversion colectiva, deberan
solicitar y obtener previamente autorizacion de la Comisiéon Nacional de
Valores e inscribirse en el Registro de Sociedades Administradoras de
Entidades de Inversion Colectiva, que a tales efectos llevara el Registro
Nacional de Valores.

ARTICULO 98.- El representante legal de la sociedad administradora de
entidades de inversion colectiva debera presentar a la Comisiéon Nacional de
Valores la solicitud a que se refiere el articulo anterior, en original y tres (3)
copias, una de las cuales le sera devuelta al solicitante debidamente fechada y
sellada, como constancia de recepcion y la misma debera contener la
mformacién siguiente:
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1.- Denominacién social y datos de inscripcion en el Registro Mercantil del
Acta Constitutiva y Estatutos Sociales y de sus modificaciones, si fuere el caso.

2.- Direccion y teléfonos de las oficinas donde funcionara la sociedad
administradora. :

3.- Informacion relativa a los accionistas, de los integrantes de la junta
administradora y del personal ejecutivo de la sociedad administradora. En
forma tabular debera indicarse en detalle, la informacion acerca de los
accionistas que tengan una participacion igual o superior al 10% del capital
social e indicarse el porcentaje del capital que poseen.

4.- Descripcion de cualquier relacidn que exista entre las personas sefialadas en
el numeral anterior con cualquier otra sociedad que opere como sociedad

., administradora de entidades de inversion colectiva.

5.- Descripcion de cualquier otra caracteristica especial de la sociedad.

6.- Firma autografa del representante legal de la sociedad administradora de

entidades de inversion colectiva.

ARTICULO 99.- A los efectos previstos en el articulo anterior, la sociedad
administradora de entidades de inversion colectiva deberd presentar,
conjuntamente con la solicitud de inscripcion, los recaudos siguientes:

1.- Copia certificada del Acta Constitutiva y Estatutos Sociales y sus
modificaciones. "

2.- Estados financieros correspondientes a los ultimos tres (3) afios,
debidamente dictaminados por contadores piiblicos en ejercicio independiente
de la profesion, inscritos en el Registro de Contadores Piblicos que lleva el
Registro Nacional de Valores o el Balance de Apertura cuando se trate de
nuevas empresas.
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3.- Copia certificada del acta de asamblea inscrita en el Registro Mercantil en
la cual se hayan” designado los miembros de la junta administradora
comisarios de la sociedad administradora.

4.- Curriculum vitae y documentaciéon que acredite la capacidad técnica y
profesional de la junta administradora de la sociedad.

5.- Nomina de las personas autorizadas para firmar por la sociedad.

6.- Declaracion jurada suscrita por cada uno de los Directores de la sociedad
administradora de entidades de inversion colectiva, en la cual expresen no ser
deudores de obligaciones morosas bancarias o fiscales y que los solicitantes
autorizan la verificacion por parte de la Comision Nacional de Valores de la
exactitud y veracidad de la informacion suministrada.

ARTICULO 100.- No podran ser accionistas de las sociedades administradoras
de entidades de inversion colectiva las personas juridicas constituidas en el
exterior, cuya propiedad este representada en titulos al portador.

ARTICULO 101.- Los directores de las sociedades administradoras de
entidades de inversion colectiva deberan ser personas calificadas
profesionalmente, con experiencia relevante en el area financiera y de
inversiones.

ARTICULO 102.- No podran ser directores de las sociedades administradoras
de entidades de inversion colectiva las personas siguientes:

a) Los funcionarios o empleados publicos.

b) Las personas que se hayan acogido al beneficio del estado de atraso,
mientras el mismo no haya cesado.
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c) Las personas que hayan sido declaradas en quiebra y los fallidos no
rehabilitados.

d) Las personas que hayan sido expulsadas de una bolsa de valores o cuya
autorizacion para actuar como corredores publicos de titulos valores o asesores
de imversion haya sido revocada por infracciones a la Ley de Mercado de
Capitales o las Normas que regulan sus actividades.

e) Las personas que hayan sido condenadas por delitos o faltas contra la
propiedad, la fe publica y el fisco, o por delitos sancionados por la Ley de
Mercado de Capitales, la Ley General de Bancos y Otras Instituciones
Financieras, la Ley del Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo, la Ley. sobre
Régimen Cambiario, la Ley Organica sobre Sustancias Estupefacientes y
Psicotropicas, la Ley de Entidades de Inversion Colectiva y la Ley de Caja de
Valores.

ARTICULO 103.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva podran actuar como asesores de inversion, agentes de traspaso y
sociedad distribuidora de las entidades de inversion colectiva que administran,
siempre que sean autorizados previamente por la Comision Nacional de
Valores.

ARTICULO 104.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva no podran obtener préstamos de la entidad o entidades de inversién
colectiva que administren.

ARTICULO 105.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva requeriran la previa autorizacion de la Comision Nacional de Valores
para realizar los actos siguientes:

a.- Disolucion anticipada de la sociedad.

b.- Fusion con otras sociedades.
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c.- Venta del activo social.
d.- Reintegro o reduccion del capital social.
e.- Cambio del objeto social.

f.- Reforma de los estatutos en las materias expresadas en los literales
anteriores.

SECCION II
DE LA INFORMACION FINANCIERA DE LAS SOCIEDADES
ADMINISTRADORAS DE ENTIDADES DE INVERSION COLECTIVA

ARTICULO 106.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan consignar en el Registro Nacional de Valores, la informacién
. a que se refieren las Normas Relativas a la Informacion Periddica u Ocasional
que deben Suministrar las Personas Sometidas al Control de la Comisién
Nacional de Valores, tanto respecto de la propia sociedad como de las
~entidades de inversion colectiva que administren, dentro de los plazos
establecidos en dichas Normas.

ARTICULO 107 Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan informar inmediatamente a la Comision Nacional de Valores

cualquier acontecimiento que afecte o pudiere afectar la administracion y
representacion de las entidades de inversion colectiva que administre, tales
como pérdida total o parcial de su capital social pagado, cambios en la
composiciéon de su junta administradora o personal ejecutivo y cualesquiera
otros hechos de naturaleza similar.

ARTICULO 108.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deben consignar ante el Registro Nacional de Valores, dentro de los
siete (7) dias continuos a la celebracion de las Asambleas de Inversmmstas
copias certificadas de las Actas correspondientes.
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ARTICULO 109.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan remitir a la Comision Nacional de Valores, cuando ésta lo
requiera, todos lo$§ datos necesarios para imponerse del estado, desarrollo y
solvencia de la administracion de la entidad de inversion colectiva; de los
ingresos producidos y de las inversiones y gastos realizados; de las
suscripciones contratadas y las recompras solicitadas y/o pagadas; si se trata de
fondos de inversion de capital abierto: del registro de sus inversionistas; del
numero de unidades de inversion que éstos hayan suscrito, y en general, de la
forma en que cumple con sus obligaciones legales, reglamentarias y
estatutarias.

ARTICULO 110.- Las sociedades administradoras de las entidades de
inversion colectiva deberan enviar trimestralmente a cada inversionista de las
entidades de inversion colectiva que administren, un estado de cuenta
particular contentivo de la siguiente informacion:

- Descripeion y cuantia de las operaciones en su cuenta.

- Saldo de su cuenta para la conformidad del inversionista.

ARTICULO 111.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan enviar, anualmente, a cada inversionista de las entidades de

inversion colectiva que administren, la informaci6n siguiente:

a.- Extracto del informe de la junta directiva de la entidad de inversion
colectiva a sus inversionistas.

b.- Estado de activos y pasivos de la entidad de inversién colectiva.
c.- Estado de operaciones de la entidad de inversion colectiva.
d.- Estado de cambios en el activo neto, de ser este €l caso.

e.- Estado de 1a cartera de inversiones.
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Dicha informacion debera ser remitida dentro de los treinta (30) dias continuos
siguientes a la celebracion de la respectiva asamblea ordinaria de inversionistas
de la entidad de inversion colectiva.

Los estados financieros a que se contraen los literales b), c), d), y e) de este
articulo, deberan estar aprobados por la asamblea de inversionistas de la
entidad de inversion colectiva, certificados por los Comisarios, y debidamente
dictaminados por contadores publicos en ejercicio independiente de la
profesion, inscritos en el Registro Nacional de Valores.

ARTICULO 112.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberdn elaborar sus estados financieros de conformidad con lo
dispuesto en las Normas para la Elaboracion de los Estados Financieros de las
Entidades Sometidas al Control de la Comisidén Nacional de Valores.

. En todo caso, deberan detallar de manera clara y precisa en los estados
financieros correspondientes, los ingresos que perciben por concepto de

remuneraciones de todas y cada una de las entidades de inversion colectiva que
administren.

ARTICULO 113.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan mantener sus libros, registros y documentos en su sede social
y a la disposicion de los funcionarios de la Comision Nacional de Valores, a
los fines de inspeccion.

ARTICULO 114.- Las sociedades administradoras de entidades de inversion
colectiva deberan estar en capacidad de demostrar, en cualquier momento, la
idoneidad de los sistemas de control de la cartera de inversiones del fondo que
administren. Dichos sistemas tendran las funciones principales de registrar las
transacciones y mantener una relacion actualizada de los titulos valores que
conforman la cartera del fondo. Los sistemas deberan, como minimo, cumplir
con las funciones siguientes:

1.- Control de 6rdenes abiertas.
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2.- Control de cartera de inversiones, compuesto a su vez por todas las
transacciones y actualizacion y mantenimiento del archivo maestro de valores.

3.- Control de ubicacion de titulos valores.
4.- Control de intereses y dividendos.

5.- Control de cuentas por cobrar.

6.- Control de cuentas por pagar.

7.- Estadisticas de operaciones .
CAPITULO VII
DISTRIBUCION Y VENTA DE LAS UNIDADES DE INVERSION

ARTICULO 115.- La distribucion y venta de las unidades de inversion de una
centidad de inversion colectiva de capital cerrado podra hacerse por corredores
publicos de titulos valores, o por sociedades de corretaje de titulos valores,
para cuyo fin se les aplicara la Ley de Mercado de Capitales y las Normas
Relativas a la Oferta Publica y Colocacion Primaria de Titulos Valores y a la
Publicidad de las Emisiones y las normas contenidas en este Capitulo, en
cuanto les fueren aplicables.

ARTICULO 116.- La distribucion y venta de las unidades de inversion de una
entidad de inversion colectiva de capital abierto podra hacerse directamente
por la sociedad administradora, por corredores publicos de titulos valores,
sociedades de corretaje de titulos valores o por intermedio de una sociedad
distribuidora, quienes estaran suficientemente facultados por la sociedad
administradora o la entidad de -inversion colectiva autoadministrada, para
representarla y obligarla en todo cuanto tenga relacion con la suscripcion y
pago de las unidades de inversion de la entidad, que por su intermedio eféctaen
los inversionistas.
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ARTICULO 117.- Las sociedades distribuidoras a que se refiere el articulo
anterior no podran realizar operaciones de corretaje con titulos valores. El
objeto social exclusivo de dichas sociedades comprendera lo siguiente:

1. Direccidn, control del mercadeo y venta de las unidades de inversion de las
entidades de inversion colectiva de capital abierto.

2. Disefio y control de la distribucion del material de promocion de la entidad.

3. Publicidad.

4.Entrenamiento y motivacion de sus agentes o representantes.

5. Cobranzas.

ARTICULO 118.- Las sociedades anénimas que pretendan actuar como
sociedades distribuidoras de las unidades de inversion de una entidad de
‘inversion colectiva de capital abierto, deberan solicitar autorizacion por ante la
Comision Nacional de Valores para actuar como tales.

ARTICULO 119.- La solicitud a que se refiere el articulo anterior debera
contener lo siguiente:

1. Denominacién social y domicilio de la solicitante
2. Direccion principal de oficina y de las sucursales, si fuere el caso.

3. Constancia de domicilio en el pais de las personas que dirijan o administren
la empresa.

4. Datos de registro de su acta constitutiva y estatutos sociales, asi como de sus
modificaciones. '
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5. Constancia de que el solicitante puede satisfacer la garantia a que se contrae
el articulo 124 de las presentes Normas

6. Declaracion expresa de que la informacion suministrada es verdadera y de
que el solicitante autoriza la verificacion por parte de la Comisién Nacional de
Valores de los datos suministrados.

7. Firma autdgrafa del representante legal de la solicitante.

ARTICULO 120.- Los solicitantes deben presentar, conjuntamente con la
solicitud de inscripcion, los documentos siguientes:

1. Copia certificada del Acta Constitutiva y de los Estatutos de la sociedad.

2. Balance General y Estado de Ganancias y Pérdidas, debidamente
, dictaminados por auditores externos independientes para el dltimo ejercicio
economico.

3. Hoja explicativa de las actividades a que se dedica la sociedad, con detalle
de los ingresos provenientes de cada una de ellas durante el ltimo ejercicio
economico.

4. Informe resumido de la experiencia y capacidad administrativa de cada uno
de los socios y ejecutivos de la sociedad.

5. Nomina de las personas autorizadas para obligar a la sociedad.

6. Cualquier otro documento que, a juicio de la Comisién Nacional de Valores,
se considere necesario a los fines de la autorizacion.

ARTICULO 121.- La Comisién Nacional de Valores, cumplidos los requisitos
pertmentes autorizara a la solicitante mediante Resolucién y ordenara la
inscripcion de la sociedad en el Registro Nacional de Valores.
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ARTICULO 122.- La sociedad distribuidora debera llevar un Registro de
Operaciones de sus agentes vendedores o representantes donde anote, dia a dia,
las operaciones en las cuales ellos intervengan. El Registro de Operaciones-
debera estar a disposicion de los funcionarios de la Comision Nacional de
Valores, cuando éstos lo requieran, a los fines de su revision e inspeccion.

ARTICULO 123.- En ningin caso podran ser autorizados como agentes o
representantes de venta de una sociedad distribuidora que tenga a su cargo la
distribucién y venta de las unidades de inversion de una entidad de inversion
colectiva de capital abierto, las personas que se mencionan a continuacion:

1. Los funcionarios o empleados publicos.

2. Las personas que se hayan acogido a los beneficios del estado de atraso,
mientras el mismo no haya cesado.

3. Las personas que hayan solicitado ser declaradas en quiebra y los fallidos no
rehabilitados.

4. Las personas que hayan sido expulsadas de una bolsa de valores o cuya
autorizacion para actuar como corredores publicos de titulos valores haya sido
revocada por infracciones a la Ley de Mercado de Capitales o a las Normas
que regulan sus actividades.

5. Las personas que hayan sido condenadas por delito o falta contra la
propiedad, la fé pablica o el fisco.

ARTICULO 124.- Las sociedades distribuidoras estarAn obligadas a lo
siguiente: -

1. Constituirse y mantener un capital minimo de quinientas unidades tributarias
(500 U.T.), por cada contrato de distribucion que celebre con cada entidad de
mversion colectiva. Cuando el capital de la sociedad distribuidora alcance a
2.500 U.T., podra distribuir unidades de inversion sin limitacién alguna.
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2. Otorgar garantia real o personal hasta por la cantidad que determine la
Comisién Nacional de Valores, la cual no sera inferior a quinientas ni superior
dos mil quinientas unidades tributarias (500 6 2.500 UT), segin se trate de
sociedades distribuidoras que trabajen para una sola entidad de inversion
colectiva o en forma independiente para varias entidades, respectivamente,
para asegurar el cumplimiento de las operaciones en las cuales intervengan sus
agentes o representantes.

3. Mantener integramente en vigor la garantia a que se refiere el numeral
anterior, hasta tanto hayan transcurrido seis (6) meses, contados a partir de la
fecha de la cancelacion del Registro por parte de la Comision Nacional de
Valores. Durante este lapso dicha garantia estara afectada al pago de cualquier
responsabilidad que derive de la gestion de la sociedad y de los agentes
vendedores a su servicio.

4. Abstenerse de recibir a su nombre los fondos provenientes de la distribucion
y venta de las unidades de inversion de las entidades de inversion colectiva de
capital abierto.

ARTICULO 125.- Los agentes o representantes de una sociedad que realice la
distribucion y venta de las unidades de inversion de una entidad de inversion
colectiva de capital abierto estaran obligados a lo siguiente:

1. Suministrar a los suscriptores de unidades de inversion de la entidad de
inversion colectiva de capital abierto un comprobante que acredite la respectiva
transaccion.

2. Proponer los negocios con exactitud, precision y claridad, absteniéndose de
hacer comentarios que pudieran inducir a error a los contratantes.

3. Acatar las disposiciones sobre propaganda y publicidad relacionadas con-la
distribucién y venta de unidades de inversion de la entidad, contenidas en las
presentes normas.
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ARTICULO 126.- Esta prohibido a los agentes o representantes de venta de
una sociedad distribuidora que tenga a su cargo la distribucién y venta de las
unidades de inversidon de una entidad de inversion colectiva de capital abierto
lo siguiente:

1. Prestar sus servicios para otra sociedad distribuidora de entidades de
inversion colectiva.

2. Ofrecer unidades de inversion de una entidad cuya oferta publica no hubiese
sido debidamente autorizada por la Comision Nacional de Valores, segun lo
dispuesto en las presentes Normas, o en exceso de los limites de la respectiva
autorizacion.

3. Indicar o sugerir en cualquier forma que la Comisiéon Nacional de Valores
. garantiza la calidad de la inversion de las unidades de inversion de la entidad.

4. Indicar o sugerir en cualquier forma que se garantizan rendimientos o
precios futuros de las unidades de inversion de la entidad.

5. Indicar o sugerir en cualquier forma que el suscriptor estd cubierto del riesgo
de pérdidas por su inversion.

ARTICULO 127.- Los agentes vendedores o representantes de venta de una
sociedad distribuidora que realice la distribucion y venta de las unidades de
inversion de una entidad de inversion colectiva de capital abierto, s6lo podran
ofrecer, aceptar o ejecutar 6rdenes que versen sobre la adquisicién o venta de
unidades de inversién de la entidad.

ARTICULO 128.- Toda propaganda o publicidad directa o indirecta, efectuada
por cualquier medio de difusion, relacionada con las entidades de inversion
colectiva y todo material divulgativo acerca de las actividades de dichas
entidades debera someterse a la aprobacion previa de la Comision Nacional de
Valores antes de su divulgacion.
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ARTICULO 129.- En la propaganda o publicidad o en el material divulgativo
relacionado con las entidades de inversién colectiva, podran utilizarse datos
historicos relacionados con el mercado bursatil y con la trayectoria de la
entidad, siempre y cuando la informacidn respectiva no se presente en forma
imprecisa o distorsionada de acuerdo con los lineamientos que a- titulo
enunciativo se indican a continuacion:

a) La serie historica de datos que pretenda utilizarse para los métodos de
valuacion y tasa de rendimiento de las unidades de inversion de la entidad
debera cubrir un periodo de tiempo no menor de tres (3) afios e incluir el efecto
producido por los gastos propios de la entidad y comisiones de suscripcion.

b) La serie historica de datos que pretenda utilizarse, debera estar directamente
relacionada con los objetivos y la politica de inversiones de la entidad, segin
. lo previsto en el altimo prospecto de emision autorizado por la Comlsmn
Nacional de Valores.

¢) En todo material de divulgacion y en toda publicidad debera indicarse que
los resultados historicos obtenidos no garantizan rendimientos futuros.

d) No se permitira propaganda o publicidad alguna que indique que los
rendimientos pasados continuaran en el futuro.

CAPITULO VIII
DE LAS UNIDADES DE INVERSION

ARTICULO 130.- Las unidades de inversion de las entidades de inversion
colectiva estaran representadas por un certificado nominativo, el cual llevard
un namero de orden y podra ser emitido o expedido mediante mecanismos de
informatica o electronicos, en -cuyo caso debera mantenerse un control
adecuado, a fin de evitar reproducciones fraudulentas. Asimismo, deberd
someterse previamente a la Comision Nacional de Valores para su aprobacion,
el modelo del certificado a ser emitido por estos medios.
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ARTICULO 131.- Los certificados representativos de las unidades de inversién
deberan reproducir el nombre de la entidad de inversion colectiva y de su
sociedad administradora, de ser este el caso, la fecha de otorgamiento del
documento constitutivo y estatutario o del contrato de fideicomiso y su
inscripcidn en el Registro Mercantil y en el Registro Nacional de Valores, asi
como la indicacién de los planes de recompra diferidos en forma destacada, de
existir los mismos.

ARTICULO 132.- Los fondos mutuales de inversion de capital abierto podran
emitir certificados por fracciones de unidades de inversion, en aquellos casos
en que el monto de la inversidon no corresponda a un miltiplo del valor del
activo neto del fondo, calculado segun el procedimiento contemplado en las
presentes normas. by

CAPITULO IX
CONFLICTOS DE INTERES

ARTICULO 133.- A los efectos de las presentes Normas, se consideraran
personas interesadas en una entidad de inversion colectiva o en una sociedad
administradora de entidades de inversion colectiva las personas siguientes:

a.- Los promotores de la entidad de inversion colectiva.

b.- La sociedad administradora de la entidad de inversion colectiva, los
miembros de la Junta Directiva, gerentes y empleados de la entidad de
inversion colectiva o de su sociedad administradora.

c.- Las personas naturales o juridicas que directa o indirectamente sean
titulares de mas del diez por ciento (10%) de las acciones de la sociedad
administradora de entidades de inversion colectiva.

d.- Los integrantes del comité de inversiones de la entidad de inversion
colectiva o de la sociedad administradora.
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e.- El contador publico que dictamine los estados financieros de la entidad de
inversion colectiva y los representantes legales o judiciales de dicha entidad de
mversion.

f.- Los comisarios de la entidad de inversion colectiva o de la sociedad
administradora.

g.- Los peritos avaluadores de las entidades de inversion colectiva inmobiliaria.

h.- Cualquier persona natural o juridica que la Comision Nacional de Valores
declare que es persona interesada, debido a sus habituales relaciones
negociales con la entidad de inversion colectiva o con la sociedad
administradora que lo administra. -

. PARAGRAFO UNICO: Se entiende que una persona indirectamente es titular
del diez por ciento (10%) de las acciones de la sociedad administradora de
entidades de inversion colectiva o de las unidades de inversion de las entidades
de inversion colectiva, cuando la misma posea mas del cincuenta por ciento
(50%) del capital social de una persona juridica que a su vez sea titular del diez
por ciento (10%) de dichas acciones.

ARTICULO 134.- Las personas a las que se refiere el articulo anterior no
podran adquirir o gravar en forma alguna los activos de la entidad de inversion
colectiva, asi como tampoco podran enajenarle a dicha entidad de inversion sus
propios activos o proyectos, a menos que se trate de unidades de inversion
emitidas por el propio fondo mutual de inversion de capital abierto.

ARTICULO 135- Las personas interesadas en una entidad de inversion
colectiva no podran realizar ninguna operacion o transaccién con la entidad,
salvo que se trate de una operacion directamente relacionada con las funciones
propias de la entidad.
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ARTICULO 136.- Las personas interesadas no podran realizar operaciones
concurrentes o simultaneas con titulos valores que un fondo mutual de
inversién posea en cartera o que pretenda adquirir, asi como tampoco podran
obstruir o competir, en forma alguna, con las operaciones propias del fondo en
las bolsas de valores.

ARTICULO 137.- Las personas interesadas no podran enajenar bienes
inmuebles a una entidad de inversién colectiva inmobiliaria, asi como tampoco
podrian adquirir bienes inmuebles de dichas entidades, a menos que se trate de
los aportes en especie sefialados en los articulo 39 y 40 de la Ley de Entidades
de Inversion Colectiva.

ARTICULO 138.- Las personas interesadas no podran realizar los actos
siguientes: :

., a.- Adquirir, arrendar, usufructuar, utilizar o explotar en forma directa o
indirecta, bienes o derechos de las entidades de inversion colectiva, ni arrendar
o ceder en cualquier forma a titulo oneroso sus bienes y derechos a la entidad
respectiva.

b.- Dar préstamos a las entidades de inversion colectiva.

c.- Recibir préstamos o garantias con cargo a los recursos de la entidad de
mversion colectiva.

d.- Efectuar cobros directa o indirectamente a la entidad de inversién colectiva,
por cualquier servicio prestado no autorizado.

ARTICULO 139.- Las sociedades administradoras de las entidades de
mversion colectiva no podran prestar simultineamente servicio a mas de una
entidad de inversion colectiva, cuando los objetivos de inversion y los planes
de venta sean similares.
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ARTICULO 140.- Las sociedades administradoras de las entidades de
inversion colectiva no podran invertir en las entidades de inversion colectiva
que administren. Tampoco podran realizar directa o indirectamente
transacciones por cuenta propia en titulos valores u otros activos con las
entidades de inversion colectiva que administren.

ARTICULO 141.- Los miembros del comité de inversion de una entidad de
inversion colectiva no podran formar parte del comité de inversion de otra
entidad de inversion colectiva, a menos que se trate de distintos tipos de
entidad, o tratandose de entidades del mismo tipo, tengan diferentes politicas y
objetivos de inversion.

ARTICULO 142.- No podran ser miembros de las juntas directivas de las
entidades de inversion colectiva ni de sus sociedades administradoras las
personas siguientes:

a.- Los funcionarios o empleados publicos a tiempo completo.

b.- Las personas que se hayan acogido a los beneficios del estado de atraso,
mientras el mismo no haya cesado.

c.- Las personas que hayan solicitado ser declaradas en quiebra, aunque se
haya sobreseido el procedimiento y los fallidos no rehabilitados.

d.- Las personas que hayan sido expulsadas de una bolsa de valores o cuya
autorizacion para actuar como corredores publicos de titulos valores o asesores
de inversion haya sido revocada por infracciones a la Ley de Mercado de
Capitales o las Normas que regulan sus actividades.

e.- Las personas que hayan sido condenadas por delitos o faltas contra la
propiedad, la fe publica y el fisco; o por delitos castigados en la Ley del
Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo, la Ley sobre el Régimen Cambiario,
la Ley Orgénica sobre Sustancias Estupefacientes y Psicotropicas y la Ley
General de Bancos y Otras Instituciones Financieras.
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CAPITULO X
" DISPOSICIONES TRANSITORIAS

ARTICULO 143.- Los fondos mutuales de inversion deberan elaborar y
presentar sus estados financieros de conformidad con lo dispuesto en el
Capitulo XI, rotulado “Informacion Financiera”, de las Normas Relativas a la
Inscripciéon en el Registro Nacional de Valores, a la Organizacion y
Funcionamiento de los Fondos Mutuales de Inversion de Capital Variable y a
la Determinacién del Valor de Recompra de sus Acciones, publicadas en la
Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nimero 2.795, Extraordinario,
del 28 de mayo de 1.981; y en las Normas Relativas a la Informacion Periddica
u Ocasional que Deben Suministrar las Personas Sometidas al Control de la
Comisién Nacional de Valores, publicadas en la Gaceta Oficial de la Republica
de Venezuela numero 4.845, Extraordinario, del 24 de enero de 1.995, las
. cuales reformaron parcialmente el referido Capitulo XI, mientras se dicta el
Instructivo para la Elaboracion de los Estados Financieros de los Fondos
Mutuales de Inversion.

CAPITULO XI
DISPOSICIONES FINALES

ARTICULO 144.- Las entidades de inversion colectiva de capital de riesgo y
las inmobiliarias, deberan elaborar y presentar sus estados financieros de
conformidad con lo establecido en las Normas para la Elaboracion de los
Estados Financieros de las Entidades Sometidas al Control de la Comisién
Nacional de Valores y en las Normas Relativas a la Informacion Periddica u
Ocasional que Deben Suministrar las Personas Sometidas al Control de la
Comision Nacional de Valores, publicadas en las Gacetas Oficiales de la
Republica de Venezuela numeros 4.689 y 4.845, respectivamente, ambos
Extraordinarios, del 02 de febrero de 1.994 y 24 de enero de 1.995, también
respectivamente.
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ARTICULO 145.- Se derogan las Normas Relativas a la Organizaciéon y
Funcionamiento de las Sociedades Administradoras de Fondos Mutuales de
Inversion y las Normas Relativas a la Inscripcién en el Registro Nacional de
Valores, a la Organizaciéon y Funcionamiento de los Fondos Mutuales de
Inversion de Capital Variable y a la Determinacion del Valor de Recompra de
sus Acciones, publicadas en la Gaceta Oficial de la Repiiblica de Venezuela
numero 2.795, Extraordinario, del 28 de mayo de 1.981, salvo el Capitulo XI
de las ultimas Normas nombradas, rotulado “Informacion Financiera”

ARTICULO 146.- Las presentes Normas entrardn en vigencia una vez
publicadas en la Gaceta Oficial de la Repiblica de Venezuela.
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