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SUPERINTENDENCIA
DE BANCA, SEGUROS Y AFP





Pre publicación SBS

Lima,        de                 de  2010 

Resolución S.B.S.

Nº        -2010
El Superintendente de Banca, Seguros y 

Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones

CONSIDERANDO:

Que, los incisos a), i) y l) del Artículo 57° del Texto Único Ordenado de la Ley del Sistema Privado de Administración de Fondos de Pensiones, aprobado por el Decreto Supremo Nº 054-97-EF, en adelante el TUO de la Ley, establecen que son atribuciones y obligaciones de la Superintendencia velar por la seguridad y la adecuada rentabilidad de las inversiones que efectúen las AFP con los recursos de los Fondos que administran, fiscalizar la inversión de los recursos de los Fondos que administran y expedir resoluciones que incorporen nuevas modalidades de operaciones y servicios a la actividad de las AFP dentro de sus fines;

Que, el artículo 25° del TUO de la Ley establece que las inversiones de las AFP con los recursos de los Fondos que  administran se deberán sujetar a la política de diversificación de inversiones de cada tipo de fondo y que será responsabilidad y obligación de las AFP informar detalladamente a los afiliados las características y los riesgos de cada uno de ellos;

Que, mediante la Resolución Nº 052-98-EF/SAFP se aprobó el Título VI del Compendio de Normas de Superintendencia Reglamentarias del Sistema Privado de Administración de Fondos de Pensiones, referido a Inversiones;

Que, debido a razones coyunturales, mediante Resolución SBS N° 10285 -2008 del 10 de octubre de 2008 se modificó el artículo 77E° del mencionado Título VI, a fin de eliminar la restricción que disponía que en ningún caso, las inversiones de los recursos de las carteras administradas por una AFP resulten mayores a la participación relativa del valor de todos los Fondos administrados por ésta en relación al valor total de todos los Fondos del SPP, multiplicado por ocho décimos (0,8) sobre las acciones comunes o de inversión en circulación disponibles para la negociación o “float” de que se trate;

Que, con el objeto de evitar altos niveles de concentración, iliquidez y una posible distorsión en la valorización en el mercado de instrumentos representativos de derechos sobre participación patrimonial o títulos accionarios en los que se invierten los Fondos, se considera necesario restablecer la restricción descrita en el considerando anterior respecto de las acciones comunes o de inversión en circulación disponibles para la negociación o “float”, modificando a su vez el factor a siete décimos (0,7), a efectos de promover un mayor nivel de diversificación de las inversiones de los recursos de los Fondos, que redunde en beneficio directo de los afiliados que participan del SPP en escenarios de evaluación de mediano y largo plazo;

Estando a lo opinado por la Superintendencia Adjunta de Riesgos, la Superintendencia Adjunta de Estudios Económicos, la Superintendencia Adjunta de Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones y la Superintendencia Adjunta de Asesoría Jurídica; y,

En uso de las atribuciones conferidas por la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia de Banca y Seguros, Ley Nº 26702 y sus modificatorias, el artículo 25° del TUO de la Ley, y la Tercera Disposición Final y Transitoria del Reglamento del TUO de la Ley, aprobado mediante Decreto Supremo N° 004-98-EF
;

RESUELVE:
Artículo Primero.- Sustituir los artículos 18A°, 77E° y 77F° del Título VI del Compendio de Normas de Superintendencia Reglamentarias del Sistema Privado de Administración de Fondos de Pensiones, por los textos siguientes:

“Artículo 18Aº.- Acciones y similares. Requisitos para nuevos títulos listados en mecanismos centralizados de negociación. La AFP podrá adquirir para las Carteras Administradas instrumentos representativos de derechos sobre participación patrimonial o títulos accionarios que se listen por primera vez en un mecanismo centralizado de negociación y que no cuenten con una historia de negociación que les permita ser evaluadas con los parámetros señalados en el artículo anterior, siempre que al momento de su colocación se verifique que éstos cumplan con las siguientes condiciones que aseguren su adecuada bursatilidad, liquidez y formación de precios:

i. Que el valor de la colocación de las acciones no sea inferior a los cien millones de dólares americanos  (US$ 100 000 000) o su equivalente en nuevos soles; 
ii. Que la asignación a una AFP no resulte mayor al setenta por ciento (70%) del monto total colocado, multiplicado por la participación relativa del valor de todos los fondos administrados por cada AFP con relación al valor total de los fondos del SPP;

iii. Que la colocación emplee un procedimiento de subasta de acuerdo con los criterios establecidos en el artículo 8° del presente Título.

La AFP deberá verificar que los emisores de dichos instrumentos muestren un adecuado nivel de cumplimiento de los Principios de Buen Gobierno Corporativo.

Las acciones que se adquieran bajo los requisitos establecidos en el presente artículo, serán evaluadas bajo los alcances del artículo 18º luego de doce (12) meses de efectuada la colocación.

La AFP deberá realizar sus mejores esfuerzos a efectos de cumplir con prácticas profesionales de adecuada diligencia para evitar participar en transacciones que incluyan prácticas de negociación prohibidas, conflictos de interés, incorporen costos no competitivos y que no se adecuan a las mejores prácticas de inversiones y riesgos según las modalidades de inversión seleccionadas, de modo que no se perjudique a los fondos administrados ya sea a través de las inversiones directas o indirectas a que se refiere el presente artículo.”
 “Artículo 77E°.- Factor de liquidez de la emisión o serie. Instrumentos Representativos de Derechos sobre Participación Patrimonial o Títulos Accionarios cuya valorización se realice de acuerdo con los precios observados en los mercados secundarios. El factor de liquidez de la emisión o serie a que hace referencia el artículo 77D°, aplicable a la inversión en instrumentos representativos de derechos sobre participación patrimonial o títulos accionarios cuya valorización se realice de acuerdo con los precios observados en los mercados secundarios, será equivalente a uno (1,0), de manera que, en ningún caso, las inversiones de los recursos de las Carteras Administradas por una AFP resulten mayores a la participación relativa del valor de todos los Fondos administrados por aquella en relación al valor total de todos los Fondos del SPP, multiplicado por siete décimos (0,7) sobre las acciones comunes o de inversión en circulación disponibles para la negociación o “float” de que se trate.  
Se considerará como acciones comunes o de inversión en circulación disponibles para la negociación o “float” a las acciones que se encuentren bajo los siguientes estados: 

i. Se encuentren en poder de inversionistas con una participación menor o igual al 5% de las acciones en circulación del respectivo valor; 
ii. Se encuentren en poder de las Carteras Administradas por las AFP; 
iii. Se encuentren en poder de los Exchange Traded Fund (ETF) que repliquen índices construidos teniendo como referencia instrumentos de inversión nacionales.
Sin perjuicio de lo establecido en el Artículo 78° del presente título, los excesos que se generen sobre los límites por emisión o serie antes señalados como consecuencia de la asignación por haber participado en Ofertas Iniciales de Valores (públicas o privadas), en las cuales al momento de presentar la propuesta de compra no se conocía la cantidad de títulos a colocarse; serán considerados como no imputables.
Asimismo, cualquier exceso de inversión que se genere como producto de hechos de importancia o eventos corporativos que pudieran afectar el float de alguna acción será considerado no imputable. Asimismo, en ese escenario las AFP deberán solicitar ante la Superintendencia su acogimiento a lo dispuesto en el primer párrafo de la vigésimo sétima disposición final y transitoria del presente título.”
“Artículo 77F°.- Factor de liquidez de la emisión o serie. Instrumentos Representativos de Derechos sobre Participación Patrimonial o Títulos Accionarios cuya valorización no se realice de acuerdo con los precios observados en los mercados secundarios. El factor de liquidez de la emisión o serie a que hace referencia el artículo 77D°, aplicable a la inversión en instrumentos representativos de derechos sobre participación patrimonial o títulos accionarios cuya valorización no se realice de acuerdo con los precios observados en los mercados secundarios, será equivalente a siete décimos (0,7), de manera que, en ningún caso, las inversiones de los recursos de las Carteras Administradas por una AFP resulten mayores al quince por ciento (15%) del valor de cada emisión o serie efectivamente colocada multiplicado por su factor de liquidez.”





Artículo Segundo.- Incorporar la disposición final y transitoria vigésimo séptima al Título VI del Compendio de Normas de Superintendencia Reglamentarias del Sistema Privado de Administración de Fondos de Pensiones, de acuerdo con el texto siguiente:
“Vigésimo séptima.- Adecuación al artículo 77E°. Los excesos de inversión que se generen como consecuencia de: modificaciones al artículo 77E°; participación en Ofertas Iniciales de Valores, hechos de importancia o eventos corporativos señalados en el precitado artículo; no serán imputables a la AFP, correspondiendo a la Superintendencia determinar en cada caso el tratamiento de tales excesos de manera que no se perjudique al Fondo y a los mercados de los instrumentos de inversión. Para dicho efecto, la AFP deberán remitir a esta Superintendencia, para su aprobación, su respectivo plan de adecuación al precitado artículo.

Asimismo, tratándose de Instrumentos Representativos de Derechos sobre Participación Patrimonial o Títulos Accionarios, la determinación del cálculo de la participación relativa de los fondos que administre una AFP con relación al valor total de los fondos del SPP, podrá ser liberada cuando se trate de una nueva AFP u operadora que inicie operaciones en el SPP, de conformidad con las instrucciones que a dicho efecto imparta la Superintendencia.”

Artículo Tercero.-   Incorporar el siguiente numeral en la Sección II, Infracciones Graves del Anexo 4 de la Resolución SBS N° 816-2005, que aprueba el Reglamento de Sanciones, según el texto siguiente:
“II. INFRACCIONES GRAVES

· Incumplir con los compromisos asumidos en el Plan de Adecuación respecto de los excesos de inversión a que hace referencia la vigésimo sétima disposición final y transitoria del Título VI del Compendio de Normas de Superintendencia Reglamentarias del SPP, referido a Inversiones.”





Artículo Cuarto.- La presente resolución entrará en vigencia al día siguiente de su publicación en el Diario Oficial El Peruano.
Regístrese, comuníquese y publíquese.

     FELIPE TAM FOX

Superintendente de Banca, Seguros y 

Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones
�No hay antecedentes de ese nº de resolución SBS.
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