SUPERINTENDENCIA
DE BANCA, SEGUROS Y AFP

Republica del Peru

Lima, 20 de diciembre de 2021

Resolucion S.B. S.
e 3872-2oet

La Superintendenta de Banca, Segaros ¢
Administradonas Privadas de Fondos de Pensiones

CONSIDERANDO:

Que, conforme a lo establecido en los articulos 345 y 347
de la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la
Superintendencia de Banca y Seguros, Ley N° 26702 y sus normas modificatorias, en adelante la Ley
General, corresponde a la Superintendencia proteger y defender los intereses del publico en el ambito
de los sistemas financiero y de seguros, cautelando la solidez econdmica y financiera de las personas
naturales y juridicas que conforman dichos sistemas;

Que, el Reglamento de Clasificacion y Valorizacién de las
Inversiones de las Empresas de Seguros, aprobado por Resoluciéon SBS N° 7034-2012 y sus normas
modificatorias, en adelante el Reglamento, establece, entre otros aspectos, disposiciones referidas al
reconocimiento inicial y posterior de las inversiones en inmuebles y los créditos inmobiliarios;

Que, el Reglamento sefiala que las empresas de seguros
pueden aplicar el modelo de valor razonable como modelo de medicidn posterior de sus inversiones
en inmuebles, siempre que cuenten con la autorizacién de la Superintendencia;

Que, bajo el modelo de valor razonable, el referido
Reglamento dispone que los inmuebles que generen rentas o flujos periddicos deben ser valorizados
con la metodologia de flujos de caja descontados, mientras que los inmuebles que no generen rentas
o flujos periodicos deben valorizarse mediante tasacion;

Que, la Superintendencia ha considerado conveniente
modificar el citado Reglamento para efectuar precisiones sobre los requerimientos y los lineamientos
del modelo del valor razonable de las inversiones en inmuebles, incluyendo su tratamiento contable, a
fin de contemplar un mayor nivel de prudencia e independencia y menor volatiidad en la
determinacién del valor razonable, teniendo en cuenta ademas algunos lineamientos sefialados por la
Norma Internacional de Contabilidad N° 40 “Propiedades de inversion”;

Que, asimismo, la Superintendencia ha considerado
conveniente actualizar determinados lineamientos con relacion a los créditos inmobiliarios, sobre la
base de la regulacion vigente en materia de las inversiones de las empresas de seguros;

Que, adicionalmente, la Superintendencia ha considerado
conveniente establecer nuevos umbrales de materialidad para la identificacién de las exposiciones
indirectas via inversiones inmobiliarias, considerando un equilibrio razonable entre la materialidad
involucrada y la carga operativa del proceso de identificacion de dichas exposiciones, las cuales seran
consideradas en el computo de los limites de inversion del Reglamento de las Inversiones de las
Empresas de Seguros, aprobado por Resolucion SBS N° 1041-2016 y normas modificatorias;
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Que, a efectos de recoger las opiniones del publico en
general respecto a la propuesta de modificacion de la normativa antes sefialada, se dispuso la
prepublicacion del proyecto de resolucidn sobre la materia en el portal electrénico de la
Superintendencia, al amparo de lo dispuesto en la Trigésima Segunda Disposicion Final y
Complementaria de la Ley General y el Decreto Supremo N° 001-2009-JUS;

Contando con el visto bueno de las Superintendencias
Adjuntas de Seguros, de Riesgos, de Estudios Econémicos y de Asesoria Juridica; y,

En uso de las atribuciones conferidas por los numerales
7,9y 13 del articulo 349° de la Ley General;

RESUELVE:

Articulo Primero.- Modificar el Reglamento de
Clasificacién y Valorizacion de las Inversiones de las Empresas de Seguros, aprobado por la
Resolucion SBS N° 7034-2012 y sus modificatorias, de conformidad con lo siguiente:

1. Modificar la referencia a las ultimas dos (2) definiciones del articulo 2°, de la siguiente manera:
“Articulo 2°.- Definiciones

()

ab) Valor razonable.- Es el monto por el que puede ser intercambiado un instrumento de
inversién entre un comprador y un vendedor interesados y debidamente informados, en
condicion de independencia mutua.

ac) Valor en uso.- Es el valor actual de los flujos futuros de efectivo estimados que se espera
obtener de un activo o unidad generadora de efectivo”.

2. Sustituir el articulo 24° “Inversiones en inmuebles”, de acuerdo al siguiente texto:
“Articulo 24°.- Inversiones en inmuebles
Este tipo de inversion corresponde a inmuebles que se tienen para obtener rentas, plusvalias o
ambas, en lugar de ser destinados para el uso propio de la empresa. Se consideran inmuebles
de uso propio a aquellos cuya utilizacién se destina para la produccion o el suministro de bienes
0 servicios de la empresa, o para sus fines administrativos.”

3. Sustituir el articulo 27° “Valorizaciéon de las inversiones en inmuebles — Modelo del valor
razonable”, de acuerdo al siguiente texto:
“Articulo 27°.- Valorizacion de las inversiones en inmuebles - Modelo del valor razonable
Para la valorizacién de las inversiones en inmuebles bajo el modelo del valor razonable, las
empresas deben contar con la autorizacién de esta Superintendencia, conforme a lo sefialado en
el articulo 28° del presente Reglamento. La valorizacion a valor razonable se aplica a todas las
inversiones en inmuebles de propiedad de la empresa, independientemente de si respaldan o no
obligaciones técnicas. En aquellos temas no previstos por el presente Reglamento se deben
aplicar los lineamientos de la NIC 40 “Propiedades de inversion”.

a) Registro del valor razonable
El valor razonable a registrar para cada inmueble depende del uso asociado a dicho activo:
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1. Para los inmuebles que generan rentas o flujos periodicos a favor de la empresa con
contratos vigentes al momento de la valuacion, el valor razonable corresponde al valor
comercial de valuacion, el cual debe determinarse considerando los resultados obtenidos
mediante la aplicaciéon de al menos dos enfoques: el enfoque de ingreso, utilizando la
metodologia de flujos de caja descontados, y el enfoque de mercado, basado en valores
comparables. En la aplicacién del enfoque de ingreso se debe tomar, como base para las
proyecciones, las condiciones de los contratos vigentes, y se debe cumplir con los
lineamientos establecidos en el Anexo Il del presente Reglamento.

En el caso de inmuebles cedidos bajo un contrato de arrendamiento, usufructo o de
derecho de superficie, con opcion de compra a favor del arrendatario, el valor razonable
se debe obtener conforme lo sefialado en el parrafo anterior y, de ser el caso, dicho valor
debe ser ajustado para que no exceda al valor presente de los flujos futuros del contrato
respectivo, hasta el periodo de activacién de la opcion de compra, mas el valor presente
del precio de ejercicio de dicha opcién; ambos, descontados con la misma tasa de
descuento utilizada en la valorizacion del inmueble.

2. En el caso de los inmuebles que no generan rentas o flujos periddicos a la fecha de
valuacién (no tienen contrato vigente), el valor razonable corresponde al valor comercial
de valuacion, el cual debe determinarse considerando los resultados obtenidos mediante
la aplicacién de al menos dos enfoques: el enfoque de costo (valor de reposicion) y el
enfoque de mercado (basado en valores comparables). De este grupo de inmuebles,
Unicamente y de manera excepcional para aquellos inmuebles cuyos contratos de
generacién de rentas o flujos periddicos dejaron de tener vigencia dentro de los Ultimos
doce (12) meses a la fecha de valuacion, se puede aplicar el enfoque del ingreso como
enfoque adicional a los enfoques de costo y de mercado. El enfoque del ingreso se aplica
en funcién de proyecciones basadas en informacion de contratos recientes o de
informaciéon de mercado que se encuentre disponible (rentas promedio de inmuebles
similares, considerando tipo de inmueble y factores como la dimensién, ubicacion,
antigliedad y estado de conservacion), debidamente sustentados y siguiendo los
lineamientos del Anexo Il de este Reglamento.

Las valorizaciones deben ser efectuadas por peritos o entidades valuadoras que cumplan con
los requisitos sefialados en el articulo 28-A° del presente Reglamento, asi como con las
politicas y procedimientos descritos en el articulo 28° del presente Reglamento.

En los informes de valuacién o tasacion elaborados por los peritos o entidades valuadoras se
debe incluir el sustento de los criterios aplicados por estos para la determinacién del valor
razonable (valor final), en base a la consideracion y representatividad de los resultados
obtenidos bajo cada enfoque de valorizacion aplicado. Asimismo, sobre la base de lo
declarado por la empresa para la contratacion de los servicios de valuacion o tasacion, se
debe sefalar en la introduccién de cada informe si la valorizacion esta relacionada a un
inmueble generador de rentas o no y, de ser el caso, si se ha aplicado la excepcién
determinada en el numeral 2 del presente literal.

Actualizacion del valor razonable

La empresa debe actualizar semestralmente el valor razonable de los inmuebles que generen
rentas o flujos periddicos con contratos vigentes a la fecha de valuacién. En el caso de los
inmuebles que no generan dichas rentas a la fecha de valuacion, la actualizacion debe
efectuarse, como minimo, con periodicidad anual. La actualizacién debe ser efectuada por un
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perito o entidad valuadora en los términos sefialados en el literal anterior del presente
articulo.

Sin perjuicio de lo sefialado en el parrafo anterior, si como parte del monitoreo de la empresa
sobre el valor razonable de sus inversiones en inmuebles se estima que el valor de un
inmueble ha caido en un veinte por ciento (20%) o mas con respecto al Ultimo valor
registrado, o ante la activacion de una sefial de alerta descrita en las politicas de la empresa,
la empresa debe requerir la actualizacién de la valuacién o tasacion de dicha inversion en el
mas breve plazo.

Reconocimiento de fluctuaciones del valor razonable
La pérdida o ganancia originada por la fluctuacién del valor razonable de una inversién en
inmuebles se reconoce en los resultados del ejercicio.”

Sustituir el articulo 28° “Autorizacion para la aplicacion del modelo de valor razonable”, de

acuerdo con el siguiente texto:

“Articulo 28°.- Autorizacion para la aplicacion del modelo de valor razonable

A efectos de la aplicacién del modelo de valor razonable como modelo de medicién posterior de
sus inversiones en inmuebles, la empresa debe presentar una solicitud de autorizacién suscrita
por su Gerente General y una copia de los siguientes documentos:

1.

Politicas y procedimientos para la valorizacion de inversiones en inmuebles a valor razonable,
que incluyan los lineamientos para cumplir los requerimientos establecidos en el presente
capitulo, asi como para monitorear la valorizacién a valor razonable. Las politicas y
procedimientos deben considerar al menos los siguientes aspectos:

a. Los procedimientos y las fuentes de informacién para la valorizacién de los inmuebles,
asi como para la identificacion y monitoreo de sefiales de alerta indicados en el siguiente
literal.

b. Los indicadores para la identificacion y el monitoreo de sefiales de alerta de los valores
del mercado inmobiliario (independientes a las valuaciones o tasaciones que se realicen),
aplicables a sus propias inversiones.

c. Los lineamientos y los procedimientos a seguir para la actualizacién de las valuaciones o
tasaciones.

d. La referencia a las politicas y procedimientos de la empresa para la seleccion y
monitoreo de contrapartes en inversiones en inmuebles que generen rentas o flujos
periddicos.

e. Los criterios, condiciones y procedimientos a seguir frente a retrasos (efectivos o
previstos) en los pagos de las contrapartes del tipo de inversiones indicado en el literal
anterior; asi como para evaluar y aprobar modificaciones en los contratos respectivos.

f. Ladescripcion de la dindmica contable aplicable a inversiones en inmuebles.

Politicas y procedimientos para la seleccion de los peritos o entidades valuadoras de las
inversiones en inmuebles, que deben cumplir con los requisitos sefialados en el articulo 28-A°
del presente Reglamento. Estas deben incluir lineamientos para la alternancia periddica de
los peritos 0 entidades valuadoras, considerando que un mismo inmueble no puede ser
valuado o tasado por los mismos peritos o entidades valuadoras durante mas de cinco (5)
afios consecutivos. Una vez concluido el referido plazo maximo debe transcurrir un periodo
de por lo menos dos (2) afios para que estos peritos o entidades valuadoras puedan volver a
valorizar dicho inmueble.
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3. Politicas y procedimientos para la entrega oportuna de informacién y documentacion que
requieran los peritos 0 entidades valuadoras para realizar la valorizaciéon de sus inmuebles.
En el caso de inversiones en inmuebles donde se aplique el enfoque del ingreso como uno de
los enfoques aplicados para determinar su valor razonable, la empresa debe proveer al perito
o entidad valuadora la informacion y documentos que le permitan confirmar y emplear, en su
valuacion, datos objetivos para el desarrollo de proyecciones, estableciendo acuerdos de
confidencialidad, segun corresponda.

4. Descripcién de los lineamientos metodoldgicos minimos que deben aplicar los peritos o
entidades valuadoras para la valorizacién de las inversiones en inmuebles, considerando lo
establecido en el Anexo Il del presente Reglamento, segun sea el caso.

5. Modelos de contratos a suscribir con los peritos o entidades valuadoras, que incluyan
clausulas que faciliten la entrega de informacién de descripcion y de sustento de las
metodologias utilizadas, las valuaciones realizadas, asi como del cumplimiento de los
requisitos sefialados en el articulo 28-A° del presente Reglamento, a la empresa, a su
Sociedad de Auditoria Externa y a la Superintendencia o a la persona que esta Ultima
designe.

6. Modelo de declaracion jurada a suscribir por el perito o la entidad valuadora, respecto al
manejo de conflictos de intereses.

7. Informe legal de la empresa sobre los contratos modelo a suscribir con los peritos o entidades
valuadoras a que se refiere el numeral 5 y el modelo de declaracion jurada a que se refiere el
numeral 6.

8. Informe de la unidad de riesgos, donde se evalle la razonabilidad de las politicas,
procedimientos y lineamientos metodolégicos sefialados en los numerales 1, 2, 3 y 4 del
presente articulo.

9. Descripcion detallada de la formacién, experiencia y cargo en la empresa de los profesionales
que tienen bajo su funcién el seguimiento del mercado inmobiliario para la identificacion de
sefales de alerta. La experiencia aplicada en el analisis y monitoreo del mercado inmobiliario
del profesional que lidera esta funcion no debe ser menor de dos (2) afios. La funcién del
seguimiento del mercado inmobiliario debe ser realizada por una unidad independiente de la
unidad de inversiones de la empresa. La unidad de riesgos puede asumir esta funcién en los
términos sefalados.

10. Plan de capacitacién, con un horizonte no menor a dos (2) afios, que debe seguir la empresa
para mantener actualizada la formacion de los profesionales referidos en el numeral anterior,
en materias relacionadas con las variables o los factores que determinan la oferta, la
demanda y los valores del mercado inmobiliario.

11. Actas de las reuniones del comité de riesgos, en las que conste: i) la aprobacién de los
manuales que incorporan las politicas y procedimientos sefialados en los numerales 1, 2y 3,
asi como los lineamientos metodoldgicos minimos a que se refiere el numeral 4 de este
articulo; y, ii) la puesta en conocimiento del informe legal y el informe de la unidad de riesgos
antes indicados.
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La autorizacion del modelo de valor razonable para las inversiones en inmuebles puede incluir la
aplicacion de medidas de caracter prudencial, las cuales son evaluadas para cada caso en
particular.

La Superintendencia aprueba o deniega la autorizacion en un plazo maximo de treinta (30) dias
hébiles

La documentacién que haya servido de sustento del cumplimiento de los requisitos antes
descritos debe estar a disposicion de esta Superintendencia.

En caso se actualice o modifique alguno de los documentos que han servido de sustento del
cumplimiento de los requisitos antes citados, tales cambios deben ser puestos en conocimiento
de esta Superintendencia, mediante una carta de la empresa suscrita por su Gerente General,
dentro de los cinco (5) dias utiles de haberse aprobado, adjuntando lo siguiente:

1. Explicacion de los cambios efectuados y las razones que los sustentaron.

2. Documentos modificados y/o actualizados, tomando en consideracién lo siguiente:

a. Los cambios en los documentos 1 al 6 anteriormente sefialados, deben estar
acompafiados por la actualizacién de los informes referidos en los numerales 7 u 8
anteriormente sefialados.

b. Los cambios del profesional lider, que se describe en el numeral 9 antes sefialado, deben
ir acompafados de una copia de su curriculo (hoja de vida), donde se detalle su
experiencia y formacion sobre el mercado inmobiliario.

3. Actas del comité de riesgos donde se aprueban las modificaciones y se pone en
conocimiento la actualizacion de los informes sefialados en los numerales 7 u 8
anteriormente sefialados o del informe de riesgos a que se refiere el literal 2b) anterior.

La Superintendencia puede presentar observaciones sobre las modificaciones efectuadas dentro
de los sesenta (60) dias Utiles de haber sido puestas en su conocimiento. Si la empresa no
subsanara estas observaciones dentro del plazo que sefiale esta Superintendencia, y
considerando la gravedad o criticidad de los riesgos asociados a lo observado, esta puede dejar
sin efecto la autorizacién otorgada a la empresa para aplicar el modelo del valor razonable, y en
este Ultimo caso sefalar precisiones para que la empresa retome el modelo del costo, en la
valorizacion de sus inversiones en inmuebles.”

5. Incorporar el articulo 28-A° “Requisitos aplicables a los peritos 0 entidades valuadoras - Modelo
del valor razonable”, conforme al siguiente texto:
“Articulo 28-A°.- Requisitos aplicables a los peritos o entidades valuadoras - Modelo del
valor razonable
Los peritos o entidades valuadoras contratados por las empresas que apliquen el modelo de
valor razonable, deben cumplir, al menos, los siguientes requisitos:

1. Ser personas naturales o juridicas que posean una experiencia no menor a dos (2) afios en
la valorizacién de inmuebles de caracteristicas similares a los sujetos a valuacion. En caso
se trate de una persona juridica, el profesional a cargo de la valuacion o tasacién debe
contar con la capacidad y experiencia antes sefialada. Adicionalmente, de tratarse de un
perito valuador, este debe contar con inscripcion vigente en el Registro de Peritos
Valuadores (REPEV) que lleva esta Superintendencia.

2. Demostrar, en el caso de la valuacidén de inmuebles que generen rentas o flujos periodicos,
que el profesional a cargo de la valuacién ha efectuado al menos diez (10) valuaciones
empleando el enfoque de ingreso, utilizando la metodologia de flujos de caja descontados.
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De ellas, al menos cinco (5) valuaciones deben haber sido realizadas en los ultimos dos (2)
afios y sobre inmuebles de caracteristicas y escalas similares. Este requisito puede ser
acreditado mediante una declaracién jurada suscrita por el perito o profesional a cargo de la
valuacion de parte de la entidad valuadora, indicando los informes de valuacién que haya
realizado utilizando el enfoque del ingreso. La documentaciéon de sustento de dichos
informes debe encontrarse a disposicion de esta Superintendencia cuando esta lo solicite.

3. Emplear las técnicas o métodos de valuacién coherentes con las metodologias econémicas
aceptadas por los participantes en el mercado para establecer precios de mercado, que
cumplan con los lineamientos establecidos en el presente Reglamento y que sean
consistentes con los estandares internacionales de valoracién de inmuebles. Se debe
maximizar, en lo posible, el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizar el
uso de datos de entrada no observables. Cuando se aplique el enfoque de mercado, se debe
utilizar valores efectivos de compraventa. En caso no se cuente con dichos valores y se
utilice valores referenciales de oferta, se debe aplicar un descuento por factor de
negociacion de al menos dos por ciento (2%), conforme los lineamientos establecidos en el
Anexo Il.

4. Declaracion jurada suscrita por el perito o profesional a cargo de la valuacion de parte de la
entidad valuadora, indicando haber recibido capacitaciones especializadas en la valorizacion
de inmuebles al menos cada dos afios en los Ultimos cuatro (4) afios. Para la valuacién de
inversiones en inmuebles que generan rentas o flujos periodicos, el perito o entidad
valuadora debe indicar haber recibido capacitacion especializada en la valuacién de este tipo
de inmuebles bajo el enfoque de ingreso, desarrollada por instituciones constituidas
formalmente, con experiencia en el dictado de estos cursos especializados. La
documentacion de sustento de dichas capacitaciones debe encontrarse a disposicion de esta
Superintendencia cuando esta lo solicite.

5. Contar con bases de datos y analisis de informacion especializada sobre el sector
inmobiliario de la localidad respectiva, asi como informacion sobre las variables e
indicadores de riesgo que afectan a dicho sector y a la valuacién de los inmuebles.

6. Contar con criterios formales para el manejo de conflictos de intereses y para la solucion de
controversias. Asimismo, deben suscribir la declaracion jurada respecto al cumplimiento de
estos criterios, siguiendo el modelo presentado por la empresa a la Superintendencia.

7. Contar con controles y/o validaciones que reduzcan el riesgo operacional en el proceso de
valorizacién de inmuebles, y brinden una mayor confianza sobre las valuaciones otorgadas.

8. Otros aspectos que la empresa considere relevantes.

La empresa debe contar con un informe sobre el grado de cumplimiento de los requisitos del
perito o entidad valuadora, de manera previa a su contratacion; siendo necesario que la Unidad
de Riesgos de la empresa se pronuncie sobre el cumplimiento de los requisitos sefialados en los
numerales 3 y 7 de este articulo. Dicho informe debe ser puesto en conocimiento del Comité de
Riesgos.”

Sustituir el articulo 29° “Medidas prudenciales”, de acuerdo con el siguiente texto:

“Articulo 29°.- Medidas prudenciales - Modelo del valor razonable

Si como parte de sus labores de supervision, la Superintendencia observa que la valuacién o
tasacion elaborada para determinar el valor razonable de una inversion inmobiliaria presenta
deficiencias significativas a nivel técnico, puede exigir a la empresa lo siguiente: i) la
actualizacién de la valuacién o tasacion; ii) el desarrollo de una nueva valuacién o tasacién
llevada a cabo por un perito o entidad valuadora distinta; y/o, iii) la consideracion de descuentos
prudenciales sobre el valor razonable del inmueble. La evaluacion técnica de las valuaciones o
tasaciones comprende a los métodos o enfoques empleados, la consistencia de la informacion y
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del analisis empleado como sustento, la disponibilidad de datos o de fuentes de informacion
confiables, la razonabilidad de los resultados obtenidos con indicadores de mercado, entre otros.”

7. Incorporar el articulo 29-A° “Inmuebles con diferentes fines o usos”, de acuerdo con el siguiente

texto:

“Articulo 29-A°.- Inmuebles con diferentes fines o usos

En el caso que un inmueble se destine para diferentes fines 0 usos, la empresa debe clasificar

sus diferentes componentes en clases, independientemente de la participacion de cada

componente sobre el total del inmueble. A continuacion se indican las clases de inmuebles y sus

modelos de valorizacién:

a) De uso propio: debe valorizarse segun el modelo del costo, de acuerdo a lo dispuesto en el
Plan de Cuentas para las empresas del sistema asegurador.

b) Inversidn en inmuebles: debe valorizarse siguiendo lo dispuesto en el articulo 26° 0 27° de
este Reglamento, segun corresponda.

Las areas comunes que corresponden a cada componente, deben ser clasificadas y valorizadas
dentro de la clase respectiva’.

8. Incorporar el articulo 29-B° “Expedientes de inversiones en inmuebles’, de acuerdo con el
siguiente texto:
“Articulo 29-B°.- Expedientes de inversiones en inmuebles
Las empresas deben mantener un expediente de sustento por todas y cada una de sus
inversiones en inmuebles, sean estas valorizadas utilizando el modelo del costo o el modelo del
valor razonable. Dicho expediente debe contener, al menos, la siguiente informacion:

1. Descripcion del inmueble: caracteristicas, tipo(s) de uso(s) y condiciones para la generacion
de flujos de ser el caso.

2. Partida registral. En el caso de inmuebles que hayan sufrido alguna modificacion durante el
ultimo afo, la partida registral del inmueble debe estar actualizada. Para los inmuebles que
no presenten modificaciones durante el tltimo afio, la empresa tiene la opcién de actualizar
dicha partida registral o de contar con una declaracién jurada, suscrita por el Gerente
General o por quien este delegue de manera formal, indicando que no hubo cambios en la
informacion registral del inmueble durante el ultimo afio. Esta declaracion jurada puede ser
suscrita de manera individual o para un grupo de inmuebles, siempre que se consigne la
informacién necesaria para la identificacion de cada uno de ellos, incluyendo el (los)
codigo(s) de inversion y el (los) nimero(s) respectivo(s) de partida(s) registral(es). Sin
perjuicio de lo sefalado, la Superintendencia puede requerir la presentacién de la partida
registral actualizada, en caso lo considere necesario.

3. Certificado de Cargas y Gravamenes del Registro de Predios actualizado por lo menos
anualmente.

4. Documentacion de inversiones en mejoras asociadas al inmueble, que se hayan registrado
como parte de dicho activo, realizadas luego de su adquisicién. De ser el caso, informacion y
documentacion sobre los desembolsos en proyectos inmobiliarios asociados al inmueble.

5. En el caso de inmuebles que generan rentas o flujos periodicos: contratos vigentes
generadores de los flujos de caja y sustento de la evaluacion y/o monitoreo al menos
trimestral de la puntualidad de los pagos realizados por cada contraparte. Asimismo,
sustento del cumplimiento de politicas y procedimientos definidos para responder a retrasos
(efectivos o esperados) en dichos pagos. A su vez, descripcion de modificaciones realizadas
sobre los contratos originales, y sustento del cumplimiento de politicas y procedimientos
definidos para evaluar y aprobar dichas modificaciones.
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6. Informes de valuacion o tasacion elaborados por los peritos o entidades valuadoras sobre el
inmueble respectivo, considerando los ultimos diez (10) afios, o el nimero de afios en
posesion de la empresa, el que resulte menor.

7. Informes de anélisis y/o monitoreo al menos semestral de los riesgos a los que esta expuesta
la inversion inmobiliaria, que incluya el monitoreo de sefiales de alerta de las variables del
mercado inmobiliario, asociadas a la inversién respectiva. En el expediente deben incluirse
los informes realizados considerando los ultimos diez (10) afios, o el numero de afios que el
inmueble se encuentra en posesion de la empresa, el que resulte menor.

La empresa puede documentar la evaluacion y/o el monitoreo requeridos en los numerales 5y 7
de este articulo, a nivel de cada inmueble o para un grupo de inmuebles, asi como en una
seccién interna o complementaria a sus expedientes de inversiones en inmuebles, siempre que
se exhiban los datos detallados del alcance de dicha evaluacion y/o monitoreo, incluyendo el (los)
codigo(s) de inversion respectivos.

Las politicas de actualizacion de informacion deben tomar en consideraciéon la frecuencia
establecida en el presente articulo.

Los expedientes deben encontrarse a disposicion de la Superintendencia.”

9. Incorporar el articulo 29-C° “Baja en cuenta de inversiones en inmuebles”, de acuerdo con el
siguiente texto:
“Articulo 29-C°.- Baja en cuenta de inversiones en inmuebles
En cada operacién de venta o transferencia de las inversiones en inmuebles las empresas deben
analizar si efectivamente se transfieren los riesgos y beneficios asociados a tales activos. Solo si
existe una transferencia significativa de riesgos y beneficios la empresa puede dar de baja en
cuentas las inversiones en inmuebles.”

10. Sustituir el articulo 30° “Créditos inmobiliarios”, de acuerdo con el siguiente texto:
“Articulo 30°.- Créditos inmobiliarios
Las empresas pueden otorgar y/o invertir en los siguientes créditos inmobiliarios, conforme a los
requisitos establecidos en el Reglamento de las Inversiones de las Empresas de Seguros,
aprobado por Resolucion SBS N° 1041-2016 y modificatorias:
a) Titulos de Crédito Hipotecario Negociables (TCHN).
b) Créditos inmobiliarios para la adquisicion de bienes futuros instrumentados inicialmente en
pagarés y posteriormente en un TCHN.
c) Créditos hipotecarios otorgados a sus trabajadores para la adquisicién de vivienda Unica.
d) Cuentas por cobrar originadas por operaciones de hipoteca inversa.”

11. Sustituir la novena disposicion final y complementaria, de acuerdo con el siguiente texto:
“Novena.- Aplicacién del modelo de valor razonable de las inversiones en inmuebles para
las empresas que contaban con autorizacion
Las empresas que contaban con autorizacidn para valorizar sus inversiones en inmuebles bajo el
modelo de valor razonable, antes de la entrada en vigencia de la Resolucion SBS N° 3872-2021,
deben tomar en consideracion lo siguiente:

1. Sobre los efectos contables: Deben efectuar un ajuste para reflejar la ganancia o pérdida
asociada a sus inversiones en inmuebles (cartera en stock), que se produzca como resultado
de la adecuacion a las modificaciones sefialadas en dicha Resolucion. La ganancia o pérdida
resultante por este ajuste se debe aplicar contra la cuenta de resultados acumulados. El
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referido ajuste no implica efectuar reversiones o extornos de capitalizaciones de ganancias
anteriores reconocidas por la empresa.

2. Sobre los efectos extra-contables: Deben constituir el requerimiento mensual de capital
adicional en el calculo del Fondo de Garantia, equivalente al 10% del valor de las inversiones
en inmuebles (cartera en stock).

3. Sobre el Informe de brechas de cumplimiento e impactos financieros: Deben remitir a la
Superintendencia un Informe dentro de un plazo maximo de noventa (90) dias calendario,
contados a partir de la entrada en vigencia de la Resolucién antes sefialada, en el que se
detalle los siguientes aspectos:

a) ldentificacidn y evaluacién de brechas sobre el cumplimiento de los requisitos sefialados
en el articulo 28°.

b) Analisis de impactos de los efectos contables y extra-contables, reflejados en los indices
de cobertura de obligaciones técnicas y de solvencia.

4. Sobre el plan de adecuacion operativo: En caso la empresa no se ajuste completamente a
los nuevos requerimientos establecidos en el articulo 28°, debe remitir, adicionalmente al
Informe sefialado en el numeral 3, un plan de adecuacién que corresponda a la
implementacion operativa de los requisitos sefialados en el citado articulo, y que considere
un plazo de implementacién maximo de dos (2) afios calendario, contados a partir de la
entrada en vigencia de la Resolucion antes sefialada. En dicho plan de adecuacion se deben
destacar aquellos aspectos que presentan brechas de cumplimiento, y describir las acciones
a seguir por la empresa para superar dichas brechas, incluyendo detalles sobre el area
responsable y la fecha prevista para implementar cada una de estas acciones. La empresa
debe subsanar las observaciones que efectlie esta Superintendencia sobre este plan y
obtener su aprobacidn expresa para su respectiva implementacion.

5. Sobre el plan de adecuacion financiero: En caso la empresa requiera un plazo de
adecuacion para implementar los requerimientos contables y extra-contables asociados a su
cartera en stock, contemplados en los numerales 1 y 2 precedentes, debe remitir,
adicionalmente al Informe sefialado en el numeral 3, un plan de adecuacion que detalle la
propuesta de implementacion, pudiendo considerar como fecha maxima del hito inicial de
implementacion el 01 de enero de 2024. El plazo maximo de adecuacion gradual a
considerar no puede exceder al 31 de diciembre de 2026. La empresa debe subsanar las
observaciones que efectle esta Superintendencia sobre este plan de adecuacion financiero y
obtener su aprobacidn expresa para su respectiva implementacion.

La empresa puede seguir utilizando la metodologia de valorizacién que venia aplicando antes de
la entrada en vigencia de la Resolucién previamente sefialada, hasta el vencimiento del plazo
maximo de adecuacion sefialado en el numeral 4 precedente, o hasta el mes efectivo de la
superacion total de las brechas identificadas segun el literal a) del numeral 3 precedente, lo que
ocurra primero.

Adicionalmente, se precisa que la ganancia o pérdida originada por la fluctuacién del valor
razonable de las inversiones en inmuebles adquiridas después de la entrada en vigencia de la
Resolucién SBS N° 3872-2021 (cartera nueva), se sujeta a lo sefialado en el literal ) del articulo
27° del presente Reglamento, sin aplicacién de plazos de adecuacion gradual para el
reconocimiento de dichos efectos contables. Asimismo, el requerimiento mensual de capital
adicional en el célculo del Fondo de Garantia, para el caso de la cartera nueva, debe ser
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calculado y constituido al cierre de cada mes, sin que aplique para ello un plazo de adecuacion
gradual. Se precisa que la cartera nueva bajo el tratamiento antes descrito considera incluso
aquellos inmuebles adquiridos durante el periodo de adecuacion operativo referido en el numeral
4 precedente.”

Incorporar la décimo segunda, décimo tercera y décimo cuarta disposiciones finales y
complementarias, de acuerdo con el siguiente texto:

“Décimo segunda.- Tratamiento de las nuevas autorizaciones para aplicar el modelo de
valor razonable en las inversiones en inmuebles

Las empresas que reciban la autorizacién, a partir de la entrada en vigencia de la Resolucién
SBS N° 3872-2021, para aplicar el modelo de valor razonable en sus inversiones en inmuebles,
deben registrar la ganancia o pérdida resultante de la primera aplicacion de dicho modelo en la
cuenta de resultados acumulados. Posteriormente, se aplica lo establecido en el literal c) del
articulo 27° del presente Reglamento. Se precisa que sobre estos casos no aplica un plazo de
adecuacion gradual para el calculo y constitucion del Fondo de Garantia establecido en el
Reglamento de Requerimientos Patrimoniales de las Empresas de Seguros y Reaseguros.

Décimo tercera.- Adecuacion de peritos o entidades valuadoras al requisito de alternancia
periodica

Para las empresas que contaban con autorizacion para valorizar sus inversiones en inmuebles
bajo el modelo de valor razonable, antes de la entrada en vigencia de la Resolucién SBS N°
3872-2021, la alternancia requerida en el numeral 2 del articulo 28° de este Reglamento debe
ser evaluada a partir del vencimiento del plazo maximo de adecuacién operativa sefialado en el
numeral 4 de la novena disposicion final y complementaria precedente, o a partir del mes efectivo
de la superacién total de las brechas identificadas segun el literal a) del numeral 3 de la citada
disposicién, lo que ocurra primero.

Décimo cuarta.-Valorizacion de inversiones en fondos de inversién inmobiliarios u otros
vehiculos con subyacente inmobiliario

En el caso de las inversiones inmobiliarias indirectas, a través de fondos de inversién
inmobiliarios, fideicomisos inmobiliarios y ofros vehiculos o estructuras con subyacente
inmobiliario, la empresa debe asegurarse que la metodologia de valorizacién que se aplique para
los inmuebles del vehiculo de inversion sea concordante con el modelo del costo o el modelo del
valor razonable que se establece en la NIC 40 “Propiedades de inversién” o con el modelo o
metodologia de valorizacion dispuesto por las autoridades reguladoras y/o supervisoras de los
mercados de valores y/o financieros respectivos. Dicha metodologia debe estar incorporada en el
Reglamento de Participacion o documento que sustente las caracteristicas del vehiculo de
inversion o estructura inmobiliaria, el cual debe encontrarse a disposicién de la Superintendencia.

Si el fondo de inversion inmobiliario, el fideicomiso inmobiliario o el vehiculo o estructura con
subyacente inmobiliario no cumple con las disposiciones de valorizacién antes descritas, la
empresa debe registrar como valor de su inversion al menor entre el valor de adquisicion de su
participacion y el valor reportado por el fondo, fideicomiso o vehiculo de inversion inmobiliario. En
el caso de aquellos fondos o vehiculos de inversion que hayan sido adquiridos antes de la
entrada en vigencia de la Resolucion SBS N° 3872-2021, y que no cumplen con las
disposiciones de valorizacion descritas, deben ser alertados como parte del plan de adecuacién
que se sefiala en la décimo segunda disposicion final y complementaria, y se sujetan al plazo
maximo de implementacion operativa de dos (2) afios, establecido en esa misma disposicién.”
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Articulo Segundo.- Modificar el procedimiento N° 155
“Autorizacién para la aplicacion del modelo del valor razonable para la valorizacién de inversiones en
inmuebles de las empresas de seguros” en el Texto Unico de Procedimientos Administrativos-TUPA
de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP aprobado mediante Resolucion SBS N° 1678-2018
y modificatorias, conforme al texto que se adjunta a la presente Resolucion y se publica en el portal

institucional (www.sbs.gob.pe).

Articulo Tercero.- El Anexo Il “Lineamientos a considerar en la
valuacion de inmuebles bajo el modelo del valor razonable” forma parte del Reglamento de
Clasificacién y Valorizacion de las Inversiones de las Empresas de Seguros, aprobado por la
Resolucion SBS N° 7034-2012 y sus normas modificatorias, y se publica en el Portal institucional
(www.sbs.gob.pe), conforme a lo dispuesto en el Decreto Supremo N° 001-2009-JUS.

Articulo Cuarto.- Modificar la primera disposicién final vy
complementaria del Reglamento de Gestion de Riesgo Inmobiliario en las Empresas de Seguros,
aprobado por la Resolucion SBS N° 2840-2012 y sus modificatorias, conforme al siguiente texto:

“Primera.- Medicion del valor razonable

Para efectos del presente reglamento y la elaboracién del Anexo N° ES-24 “Medicion del Riesgo
Inmobiliario”, el valor razonable de los inmuebles es calculado de conformidad con lo establecido en el
Reglamento de Clasificacion y Valorizacion de las Inversiones de las Empresas de Seguros, aprobado
por la Resolucion SBS N° 7034-3012 y normas modificatorias.

Para el resto de activos sujetos a riesgo inmobiliario, la estimacion del valor razonable se efectia
conforme a lo establecido en las secciones pertinentes del citado Reglamento y el Plan de cuentas
para las empresas del sistema asegurador.”

Articulo Quinto.- Modificar el Reglamento de Inversiones de las
Empresas de Seguros, aprobado mediante Resolucion SBS N° 1041-2016 y normas modificatorias,
de acuerdo con lo siguiente:

1. Modificar el segundo parrafo del inciso g.6) del articulo 25°, de conformidad con el siguiente texto:

“Se exceptla de la condicién sefialada en este literal, a un inmueble que cumple con los
siguientes requisitos: i) estar ubicado en una zona urbana o en una zona de expansién urbana,
segun la normativa del Ministerio de Vivienda, Construccidén y Saneamiento del Perd; y que se
encuentre acreditado como tal dentro del Plan de Desarrollo Urbano debidamente aprobado por la
Municipalidad Provincial respectiva, o acreditado por el Certificado de Zonificacién y Vias emitido
por la Municipalidad Metropolitana de Lima o por la Municipalidad Provincial respectiva; ii) contar
con un certificado de compatibilidad de uso o el permiso municipal respectivo, para desarrollar la
actividad econdmica considerada por la empresa para realizar esta inversion; iii) en caso que esté
ubicado en una zona de expansién urbana, debe contar con al menos dos (2) tasaciones, al inicio
y en cada periodo de actualizacién, que cumplan con los requisitos indicados en el inciso g.5) de
este articulo; iv) contar con un documento formal que sustente haber iniciado el tramite de
actualizacion del registro del inmueble como urbano; v) presentar a esta Superintendencia una
carta suscrita por el gerente general, dentro de los cinco (5) dias habiles de haber efectuado la
asignacion de elegibilidad correspondiente, en la que declare el cumplimiento de estos requisitos,
y donde la empresa se compromete a obtener el registro del inmueble como urbano en el plazo
mas breve posible.”
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2. Modificar el literal c) y el Ultimo péarrafo del articulo 32°, de conformidad con el siguiente texto:

“Exposiciones indirectas obtenidas
mediante la inversion en:

% de obligaciones
técnicas que
respaldan

Materialidad de la
inversion

()

¢) Inversiones inmobiliarias:

c.1) Inversiones en inmuebles sobre los
cuales la empresa celebra contratos de
arrendamiento o usufructo (o
similares).

cl) > 01% de
obligaciones técnicas

c.1) Se debe tener en
cuenta la totalidad de las
exposiciones, considerando
el método definido en el
Anexo 3 “Método para
estimar la  exposicién

indirecta en contratos de
arrendamiento 0 de
usufructo sobre inversiones
en inmuebles” del presente
Reglamento.

c.2) Inversiones inmobiliarias indirectas
(certificados de participacion de fondos
de inversion, instrumentos
representativos de activos titulizados,
instrumentos emitidos por patrimonios
en fideicomiso u otros vehiculos de > 0.25% de

c.2) c.2) Se debe tener en

inversion), cuyos activos subyacentes | obligaciones técnicas | cuenta aquellas
son, o estan respaldados por, flujos de exposiciones cuyas
rentas de inmuebles que se encuentran contrapartes poseen una
arrendados u otorgados en usufructo (o participacion ~ igual o

similares). superior al 0.50% del &rea
arrendable del conjunto
total de inmuebles que
subyace al vehiculo de
inversién. La exposicion
indirecta total a cada
contraparte corresponde al
valor en libros del vehiculo
de inversién multiplicado
por la participacion
respectiva de la contraparte
sobre dicha area
arrendable.

()

(-..)

En el caso de las exposiciones indirectas provenientes de contratos de arrendamiento o de
usufructo sobre inversiones en inmuebles (literal ¢.1) del cuadro anterior), la estimacion de dichas
exposiciones debe realizarse siguiendo el método descrito en el Anexo 3 “Método para estimar la
exposicion indirecta en contratos de arrendamiento o de usufructo sobre inversiones en
inmuebles” del presente Reglamento. En el caso de exposiciones que subyacen a inversiones
inmobiliarias indirectas (literal ¢.2) del cuadro anterior), la estimacion de dichas exposiciones debe
realizarse en funcién de la participacién de cada contraparte sobre el area arrendable del conjunto
total de inmuebles que subyacen al vehiculo de inversion. Cabe precisar que en ambos casos se
considera las exposiciones indirectas con contrapartes, siempre que las inversiones en los
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inmuebles involucrados o los instrumentos emitidos por los vehiculos de inversién inmobiliarios a
los que se hace referencia en el literal ) del cuadro precedente superen el porcentaje indicado de
las obligaciones técnicas de la empresa (0.1% o 0.25%, respectivamente). El resultado obtenido
de la suma de todas las exposiciones indirectas con una contraparte (emisor 0 grupo econémico)
que provengan de los contratos antes referidos, asi como de contratos que subyacen a otras
inversiones inmobiliarias debe ser considerado para la aplicacion de limites”

3. Modificar el segundo parrafo e incorporar un tercer parrafo dentro de la primera disposicion final y
transitoria, de conformidad con el siguiente texto:

“Los inmuebles de la empresa utilizados para uso propio y las inversiones directas en proyectos
inmobiliarios que seran destinadas para el uso propio no se consideran como elegibles para el
respaldo de reservas técnicas, pero si para el respaldo de requerimientos patrimoniales. Para
fines del Analisis de la Suficiencia de Activos, los inmuebles de uso propio pueden ser tratados
excepcionalmente conforme lo sefialado en el parrafo 4.2 del articulo 8° del Reglamento de
Constitucidén de Reservas Matematicas de Seguros de Rentas y del Andlisis de la Suficiencia de
Activos, aprobado por la Resolucién SBS N° 887-2018.

Los inmuebles de uso propio deben ser tasados anualmente por peritos inscritos en el Registro de

Peritos Valuadores (REPEV) que lleva la Superintendencia. El informe de tasacién llevado a cabo

por dichos peritos debe contener el valor comercial y el valor de realizacién automatica del

inmueble tasado. Asimismo, las empresas deben mantener un expediente a disposicion de la

Superintendencia que contenga al menos la siguiente informacion:

1. Partida registral del inmueble. En caso el inmueble haya sufrido alguna modificacién durante
el Ultimo afio, la partida registral debe estar actualizada. Si el inmueble no presentara
modificaciones durante el Ultimo afio, la empresa tiene la opcién de actualizar dicha partida
registral o de contar con una declaracién jurada, suscrita por el Gerente General o por quien
este delegue de manera formal, indicando tal condicién. Esta declaracion jurada puede ser
suscrita de manera individual o para un grupo de inmuebles, siempre que se consigne la
informacién necesaria para la identificacion de cada uno de ellos, incluyendo el (los)
codigo(s) de inversion y el (los) nimero(s) respectivo(s) de partida(s) registral(es). Sin
perjuicio de ello, la Superintendencia puede requerir la presentacion de la partida registral
actualizada, en caso lo considere necesario.

2. Certificado de Cargas y Gravamenes del Registro de Predios actualizado, por lo menos,
anualmente.

3. Documentacién de inversiones en mejoras asociadas al inmueble, que se hayan registrado
como parte del activo, realizadas luego de su adquisicion.

4. Informes de tasacion elaborados por los peritos sobre el inmueble respectivo, considerando
los ultimos diez afios o el nimero de afios que el inmueble se encuentra en posesion de la
empresa, el que resulte menor.”

Articulo Sexto.- Modificar el primer parrafo y eliminar el segundo
parrafo del Anexo 3 del Reglamento de Inversiones de las Empresas de Seguros, aprobado mediante
Resolucién SBS N° 1041-2016 y normas modificatorias, de acuerdo con lo siguiente:

“ANEXO 3
Método para estimar la exposicion indirecta en contratos de arrendamiento o de usufructo
sobre inversiones en inmuebles
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Las empresas de seguros deben seguir el método descrito en el presente Anexo para estimar su
exposicién con una contraparte mediante un contrato de arrendamiento, de usufructo u ofro que
genere rentas a favor de la empresa, sobre un inmueble de su propiedad o sobre el que posee
derechos reales.”

Articulo Séptimo.- Modificar el Reglamento de Requerimientos
Patrimoniales de las Empresas de Seguros y Reaseguros, aprobado por la Resolucién SBS N° 1124-
2006 y sus normas modificatorias, de acuerdo con lo siguiente:

1. Modificar el numeral 3.2 del articulo 3°, de acuerdo con lo siguiente:
“(...)
3.2 Fondo de garantia
Representa el respaldo patrimonial adicional que deben poseer las empresas para hacer frente a
los demas riesgos que pueden afectarlas y que no son cubiertos por el patrimonio de solvencia,
como los riesgos financieros, los riesgos operacionales, y/u otros riesgos no contemplados en el
numeral anterior. El requerimiento mensual de dicho fondo debe ser equivalente al 35% del
patrimonio de solvencia, mas el 10% del valor de las inversiones en inmuebles que se encuentren
valorizadas bajo el modelo del valor razonable. Adicionalmente, para el caso de los seguros con
componentes de ahorro o de inversidén separables segin el Reglamento de Reservas
Matematicas, no aplica el calculo del patrimonio de solvencia para dichos componentes, y el
monto mensual del fondo de garantia debe ser equivalente al 1% de las obligaciones financieras
originadas por los componentes de inversion donde el riesgo financiero es asumido
completamente por el asegurado, y al 6.75% de las obligaciones originadas por los componentes
de ahorro o de inversion donde la empresa asume completamente o parcialmente el riesgo
financiero.”

2. Modificar los comentarios/observaciones asociados al Concepto “C. Fondo de Garantia” del
Anexo ES-7A, de acuerdo con lo siguiente:
“...)
35% del Patrimonio de Solvencia + 10% del valor de las inversiones en inmuebles que se
encuentren valorizadas bajo el modelo del valor razonable / 1% de obligaciones financieras de
seguros donde el riesgo financiero es asumido completamente por los asegurados / 6.75% de las
obligaciones por los componentes de ahorro o de inversion separables segun el Reglamento de
Reservas Matematicas donde la empresa asume completamente o parcialmente el riesgo
financiero.”

Articulo Octavo.- La presente resolucion entra en vigencia a partir

del dia siguiente de su publicacion en el Diario Oficial El Peruano.

Registrese, comuniquese y publiquese.
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