Capitulo 11
DE LOS FONDOS DE INVERSION

Art. 75.- Fondos de inversion: definicion y objeto.- Fondo de inversién es el
patrimonio comun, integrado por aportes de varios inversionistas, personas
naturales o juridicas y, las asociaciones de empleados legalmente reconocidas,
para su inversion en los valores, bienes y demas activos que esta Ley permite,
correspondiendo la gestion del mismo a una compafia administradora de fondos y
fideicomisos, la que actuara por cuenta y riesgo de sus aportantes o participes.

Los aportes quedaran expresados, para el caso de los fondos administrados, en
unidades de participacion, de igual valor y caracteristicas, teniendo el caracter de
no negociables. En el caso de los fondos colectivos, los aportes se expresaran en
cuotas, que son valores negociables.

Cuando en este titulo se haga referencia a los fondos, sin precisar si se trata de
fondos administrados o colectivos, se entendera que la remision se aplica a ambos
tipos.

Art. 76.- Clases de fondos.- Los fondos de inversion, se clasifican en:

a) Fondos administrados son aquellos que admiten la incorporacién, en cualquier
momento de aportantes, asi como el retiro de uno o varios, por lo que el monto del
patrimonio y el valor de sus respectivas unidades es variable; vy,

b) Fondos colectivos son aquellos que tienen como finalidad invertir en valores de
proyectos productivos especificos. El fondo estara constituido por los aportes
hechos por los constituyentes dentro de un proceso de oferta publica, cuyas cuotas
de participacion no son rescatables, incrementandose el niumero de sus cuotas
como resultado de su suscripciobn y pago, durante su respectivo periodo de
colocacion y, reduciéndose su monto sélo con ocasién de una reduccidon parcial de
ellas, ofrecida a todos los aportantes, o en razén de su liquidacién. Estos fondos y
su administrador se someteran a las normas del fideicomiso mercantil.
Exclusivamente para este tipo de fondos, la administradora podra fungir como
emisor de procesos de titularizacion. Las cuotas de estos fondos, que deberan
someterse a calificacion de riesgo, seran libremente negociables.

Conforme a los tipos de fondos antes mencionados, se podran organizar distintas
clases de fondos para inversiones especificas, tales como educacionales, de
vivienda, de pensiones, de cesantia y otros que autorice el C.N.V.

Art. 77.- De los fondos internacionales.- (Reformado por la Disposiciéon General de
la Ley 98-12, R.O. 20-S, 7-1X-98).- Estos fondos pueden ser de tres clases:

1. Fondos administrados o colectivos constituidos en el Ecuador que recibiran
Unicamente inversiones de caracter extranjero para inversion en el mercado
ecuatoriano. Estos fondos deberéan inscribirse en el Registro del Mercado de Valores
y se someteran a las normas establecidas para los fondos de inversion,
exceptuando los requisitos de participacion maxima, debiendo cumplir con los
requisitos de registro que estén vigentes para la inversion extranjera en el pais. Los
rendimientos podran ser reembolsados en todo momento atendiendo los plazos
fijados en sus normas internas;

2. Fondos administrados o colectivos constituidos en el Ecuador, por nacionales o
extranjeros, con el fin de que dichos recursos se destinen a ser invertidos en
valores tanto en el mercado nacional como en el internacional. Estos fondos se



sujetaran a las leyes y regulaciones del Ecuador. Correspondera al C.N.V.,
mediante norma de caracter general regular los requerimientos de liquidez, riesgo
e informacién financiera de los mercados y valores en los que se invertiran los
recursos del fondo; vy,

3. Fondos constituidos en el exterior, por nacionales o extranjeros. Estos fondos
podran actuar en el mercado nacional y constituirse con dineros provenientes de
ecuatorianos o extranjeros.

Las inversiones de los fondos de inversion constituidos con aportes de residentes en
el pais en moneda extranjera, se regiran por las normas de caracter general que
para el efecto expida el Directorio del Banco Central del Ecuador.

En todo caso, los fondos que hayan sido constituidos en el exterior y que capten
recursos de residentes en el Ecuador, deberan hacerlo por intermedio de una
administradora de fondos constituida en el Ecuador, para lo cual deberan firmar el
respectivo convenio de representacion, con responsabilidad fiduciaria, y sujetarse a
los requisitos de informacion que requiera la Superintendencia de Compaiias.

Las administradoras de fondos y fideicomisos constituidas en el Ecuador, seran las
Unicas instituciones autorizadas para manejar o representar fondos internacionales.

Art. 78.- Constitucién de los fondos y autorizacion de funcionamiento.- Los fondos
se constituiran por escritura publica que debera ser otorgada por los representantes
legales de la administradora, e inscrita en el Registro del Mercado de Valores. La
escritura publica debera contener los requisitos minimos que determine el C.N.V.

La Superintendencia de Compafias autorizard el funcionamiento de un fondo,
cualquiera que éste sea, previa verificacion de que la escritura publica de
constitucion y del reglamento interno del fondo, se ajusten a las disposiciones de
esta Ley y sus normas complementarias; que su administradora se encuentre
inscrita en el Registro del Mercado de Valores y tenga el patrimonio minimo exigido
para gestionarlo; que tratandose de un fondo colectivo se encuentren inscritas en el
registro las respectivas emisiones de cuotas y, otros antecedentes que el C.N.V.,
solicite mediante norma de caracter general.

Art. 79.- Reglamento interno del fondo.- EIl reglamento interno de un fondo debera
regular, al menos las siguientes materias:

a) La denominaciéon del fondo, en la que obligatoriamente se incluira ademas del
nombre especifico de éste, la expresion "Fondo de Inversion" y, la indicacion de si
se trata de un fondo colectivo o administrado;

b) Plazo de duracién, cuando se trate de fondos colectivos. En el caso de fondos
administrados, el plazo puede ser fijo o indefinido;

c) Politica de inversion de los recursos;

d) Remuneracion por la administracion;

e) Gastos a cargo del fondo, honorarios y comisiones de la administradora;
f) Normas para la valoracion de las unidades y cuotas;

g) Politica de reparto de los beneficios y endeudamiento cuando se trate de un
fondo colectivo;



h) Informacién que debera proporcionarse a los aportantes obligatoriamente y con
la periodicidad que determine el C.N.V.;

i) Normas sobre el cambio de administrador y liquidacion anticipada o al término
del plazo de un fondo, si se contemplare tales situaciones;

J) Normas sobre la liquidacion y entrega de rendimientos periddicos a los
inversionistas aportantes, si el fondo lo previere;

k) Normas relativas al retiro de los aportes cuando se trate de un fondo
administrado;

1) Normas sobre el derecho de rescate anticipado voluntario de las unidades de los
fondos administrados Yy los casos de excepcién en que procede tal rescate en los
fondos colectivos;

m) Indicacion del diario en que se efectuaran las publicaciones informativas para
los aportantes; vy,

n) Las demas que establezca el C.N.V., mediante norma de caracter general.

Art. 80.- Liquidacion del fondo.- Transcurridos seis meses desde la fecha de inicio
de las operaciones de un fondo, su patrimonio neto no podra representar una suma
inferior al equivalente a veinte mil UVC, ni tener menos de setenta y cinco
participes cuando se trate de un fondo administrado.

Si durante la vigencia del fondo, su patrimonio neto o el niumero de participes se
redujere a montos inferiores a los dispuestos en el inciso anterior, la
administradora debera restablecer tales montos dentro de los sesenta dias
siguientes de acaecido este hecho y, si ello no ocurre debera procederse a la
liguidacién del fondo, la que quedara a cargo de su propia administradora, o a la
fusion con otro fondo de iguales caracteristicas, previa autorizacion de la
Superintendencia de Compainiias.

Art. 81.- Colocacion y transferencia de las unidades o cuotas de los fondos.- La
venta de las unidades de participacion de los fondos administrados sera realizada a
través de la propia administradora.

La colocacidon primaria de las cuotas de los fondos colectivos se realizara a través
de oferta publica.

Ninguna administradora podra efectuar la venta de las unidades o colocacion de las
cuotas de sus fondos, sin que el respectivo fondo se haya inscrito previamente en
el Registro del Mercado de Valores.

Las transferencias de las cuotas de participacion de los fondos colectivos dentro
del mercado secundario, cuando estuvieren representadas en un titulo, se
realizaran en los mismos términos sefialados en el articulo 201 reformado (188) de
la Ley de Comparniias para las transferencias de acciones y deberan inscribirse en el
Registro que llevara la administradora o el depdsito centralizado de compensacion
y liquidacién. Cuando dichas cuotas constaren Unicamente en anotacién en cuenta
su transferencia se regira a las normas previstas en esta Ley para tales casos.

La administradora no se pronunciara sobre la procedencia de la transferencia de
cuotas y estara obligada a inscribir, sin mas tramite las que se le presenten,
siempre que se cumpla con lo dispuesto en este articulo.



La administradora responderad de los perjuicios que se deriven por el retardo
injustificado de la inscripcion.

Art. 82.- Valorizacibn de cuotas y patrimonio.- Las unidades de un fondo
administrado se valorizaran diariamente, siendo la resultante de la division del
valor vigente de su patrimonio neto, calculado de acuerdo a las normas de caracter
general que imparta el C.N.V., por el numero de unidades emitidas y pagadas al dia
de su célculo.

Para la determinacion del valor del patrimonio neto del fondo, el C.N.V., debera
tener en consideracion el valor de mercado o liquidacién de las inversiones que lo
componen, para lo cual deber&a referirse basicamente a las cotizaciones de los
valores que se transen en mercados publicos, a los precios de adquisicion de las
inversiones y a los demas valores referenciales del valor de mercado que aquél
determine.

Las inversiones ocasionales en valores que realicen los fondos colectivos deberan
valorizarse de acuerdo a las mismas normas dispuestas para las inversiones de los
fondos administrados y, las adicionales que sefale el C.N.V., en razén de las
caracteristicas especificas de sus inversiones, pudiendo eximirlas de la actualizacién
diaria por un periodo no superior a un afio, segun el tipo de inversiones que éstos
mantengan.

Art. 83.- Aportes, beneficios y retiros de aportes de fondos administrados.- La
calidad de participe de un fondo administrado, se adquiere en el momento en que
la sociedad recibe el aporte del inversionista, el cual podra efectuarse en
numerario, cheque efectivizado o transferencia.

Los aportes a un fondo administrado quedaran expresados en unidades, todas de
igual valor y caracteristicas y, cuyo nimero se determinara de acuerdo con el valor
vigente de la unidad al momento de recepcion del aporte. Se consideraran activos
de facil liquidacion para todos los efectos legales y se podran representar por
certificados nominativos o por los mecanismos e instrumentos sustitutivos que
autorice el C.N.V.

Art. 84.- De los beneficios de los fondos administrados.- El Unico beneficio que la
inversion en un fondo administrado podra reportar a los participes, sera el
incremento que se produzca en el valor de la unidad, como consecuencia de las
variaciones experimentadas por el patrimonio del fondo. EI valor que perciban los
participes en el rescate de unidades, sera el que resulte de la diferencia entre el
valor de adquisicion y el de rescate.

Art. 85.- De los rescates.- Los participes podran en cualquier tiempo, rescatar total
o0 parcialmente sus unidades del fondo administrado, de acuerdo con lo establecido
en el reglamento interno.

El participe ejercera su derecho a rescate comunicando por escrito a la sociedad
administradora, la que efectuara una liquidacion de acuerdo con el valor vigente de
la unidad a la fecha de pago.

Para estos efectos, la administradora llevara un registro, en el que se anotaran las
solicitudes de suscripcion y de rescate de unidades del fondo, en el orden y forma
que establezca la Superintendencia Compafias.

Art. 86.- Inscripcién y colocacion de cuotas de fondos colectivos.- Las cuotas de
fondos colectivos seran valores de oferta publica y sus emisiones se inscribiran en



el Registro del Mercado de Valores. EI C.N.V., establecerd mediante norma de
caracter general, la informaciéon y antecedentes que debera presentar al efecto.

El plazo para la colocaciéon y suscripcion de las cuotas que emita un fondo colectivo
no podra exceder de un afio desde su inscripcion en el Registro del Mercado de
Valores.

Previo a su colocacién las cuotas de un fondo colectivo deberan registrarse en una
bolsa de valores del pais, manteniéndose vigente dicho registro, hasta el término
de su liquidacion, con el objeto de asegurar a los titulares de las mismas un
adecuado y permanente mercado secundario.

Art. 87.- Inversiones de los fondos.- Sin perjuicio que el C.N.V., establezca
mediante norma de caracter general los requerimientos de liquidez, riesgo e
informacién financiera de los mercados y valores en los que se invertiran los
recursos de los fondos, las administradoras los invertiran, conforme a los objetivos
fijados en sus reglamentos internos y podran componerse de los siguientes valores
y activos:

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

b) Valores crediticios o contentivos de obligaciones numerarias a cargo del Estado o
del Banco Central del Ecuador;

c) Depédsitos a la vista o a plazo fijo en instituciones del sistema financiero
controladas por la Superintendencia de Bancos y demés valores crediticios o
contentivos de obligaciones numerarias a cargo de, avalados por o garantizados por
ellas, inscritos en el Registro del Mercado de Valores;

d) Valores emitidos por compariias extranjeras y transados en las bolsas de valores
de terceros paises 0 que se encuentren registrados por la autoridad reguladora
competente del pais de origen; vy,

e) Otros valores o contratos que autorice el C.N.V., en razén de su negociacion en
mercados publicos e informados.

Los recursos de los fondos colectivos se podran también invertir en:

1. Acciones y obligaciones de compafias constituidas en el Ecuador y, no inscritas
en el Registro del Mercado de Valores;

2. Acciones y obligaciones negociables de compafias extranjeras, que no coticen en
bolsa u otros mercados publicos;

3. Bienes raices, ubicados en territorio nacional o extranjero y, cuya renta para el
fondo provenga de su explotacion como negocio inmobiliario; vy,

4. Acciones de compafiias que desarrollen proyectos productivos especificos.

El C.N.V. podra requerir a los fondos, mediante norma de caracter general, la
utilizacion en su denominacion de términos especificos que permitan identificar el
objeto principal del fondo, en relacién al tipo de inversiones que pretenda realizar.

Art. 88.- Limites a la inversion de los fondos.- La inversion en instrumentos o
valores emitidos, aceptados, avalados o garantizados por una misma entidad, no
podra exceder del veinte por ciento del activo total de un fondo y la inversion en



instrumentos o valores emitidos, aceptados, avalados o garantizados por empresas
vinculadas no podra exceder del treinta por ciento del patrimonio de cada fondo.

La inversion en el conjunto de instrumentos emitidos, aceptados, avalados o
garantizados por comparfiias o empresas vinculadas a la administradora, no podra
exceder del quince por ciento del patrimonio del fondo, excepto las inversiones en
fondos colectivos, que podran llegar hasta un treinta por ciento del patrimonio del
fondo.

Se exceptuan de estos limites las inversiones en valores emitidos por el Banco
Central del Ecuador y el Ministerio de Finanzas.

Las disposiciones de los incisos primero Yy segundo de este articulo, no se
aplicaran para el caso de que las inversiones del fondo tengan por finalidad invertir
en bienes inmuebles situados en el pais o acciones de comparfias que desarrollen
proyectos productivos especificos.

Nota:

El Art. 16 lit. d) del Estatuto del Régimen Juridico y Administrativo de la Funcién
Ejecutiva cambié la denominacion del Ministerio de Finanzas y Crédito Publico por la
de Ministerio de Economia y Finanzas.

Art. 89.- De las inversiones en acciones.- En el caso de inversiones en acciones de
sociedades anénimas inscritas en el Registro del Mercado de Valores, el fondo no
podra poseer mas del quince por ciento de las acciones suscritas y pagadas por una
misma sociedad; y, el conjunto de inversiones en valores emitidos o garantizados
por una misma sociedad de este tipo, no podra exceder del quince por ciento del
activo total de dicha emisora.

Tratandose de inversiones en acciones de sociedades de capital no inscritas, el
fondo colectivo no podra poseer mas del treinta por ciento de las acciones suscritas
y pagadas de dicha sociedad; salvo que se trate de sociedades que tengan como
inversion principal, de acuerdo a lo que determine la Superintendencia de
Compafias, uno o mas bienes inmuebles o proyectos productivos especificos. El
conjunto de inversiones en valores emitidos o garantizados por una misma sociedad
no inscrita en el Registro del Mercado de Valores, no podra ser superior al treinta
por ciento del activo total de dicha emisora.

Art. 90.- De los limites para inversion de los fondos que administre una misma
administradora.- En caso de que una sociedad administre mas de un fondo las
inversiones de éstos, en conjunto, no podran exceder de los limites sefialados en
los articulos 88 y 89 de esta Ley. Asi mismo, en caso de que dos o mas
administradoras pertenezcan a un mismo grupo de empresas vinculadas, las
inversiones de los fondos administrados por éstas, en conjunto, no podran exceder
los limites sefialados en dichos articulos.

Art. 91.- De la regularizacién de inversiones no autorizadas.- Si a consecuencia de
liguidaciones, repartos de capital o por causa justificada, a juicio de Ila
Superintendencia de Compafiias, un fondo colectivo recibiere en pago o mantuviere
valores o bienes cuya inversion no se ajuste a lo establecido en esta Ley o en sus
normas complementarias, la administradora comunicara esta situacion, dentro de
los dos dias habiles siguientes de que hubiere ocurrido, a fin de que la
Superintendencia de Comparnias determine si el procedimiento, de evaluacién, es el
adecuado. En todo caso, estos bienes deberan ser enajenados dentro de los
sesenta dias contados desde su adquisicion, salvo que por resolucion
fundamentada, la Superintendencia de Compafias, prorrogue hasta por treinta
dias, por una sola vez.



Para el caso de los fondos administrados, si como producto de las operaciones de
un fondo administrado, se excedieren los limites previstos en esta Ley Yy sus
normas complementarias, la administradora debera informar por escrito a la
Superintendencia de Compafiias dentro de los dos dias héabiles siguientes vy,
dispondra de un plazo de quince dias para regularizar su situacién. En caso de
existir motivo justificado para dicho incumplimiento, la Superintendencia de
Compainias podra prorrogarlo hasta por un plazo maximo de cuarenta y cinco dias.

Art. 92.- Gravamenes y restricciones.- Los bienes y valores que integren el activo
del fondo deben ser libres de todo gravamen o limitacion de dominio, salvo que se
trate de bienes y valores de fondos colectivos que tengan por objeto garantizar
obligaciones propias del fondo.

Los pasivos exigibles que mantenga un fondo administrado, seran de aquéllos que
autorice la Superintendencia de Compafias, en razén de los compromisos
adquiridos con proveedores de servicios a cargo del fondo, los propios de las
operaciones con los valores en que éste invierte y las obligaciones por
remuneraciones de su administradora.

La cuantia y tipo de pasivos exigibles que pueda asumir un fondo colectivo deberan
establecerse en su reglamento interno.

Art. 93.- Del procedimiento de inversion.- Ademas de las normas previstas en esta
Ley para mercado primario y secundario y, las que expida el C.N.V., para el efecto,
las inversiones de los fondos deberan sujetarse a las siguientes reglas:

a) Las operaciones entre fondos de una misma sociedad administradora de fondos,
obligatoriamente deben negociarse a través de bolsa;

b) Las adquisiciones o enajenaciones de bienes inmuebles por montos iguales o
superiores al cinco por ciento del activo total del fondo, deberan sustentarse con
dos avaluos de peritos independientes no relacionados con la administradora; v,

c) Las transacciones de los demas valores y bienes del fondo deberan ajustarse a
los precios que habitualmente prevalecen en el mercado, en caso de existir una
referencia y, a falta de ésta, deberan fundamentarse en estudios de valorizacion
econdmica de esas inversiones.

Art. 94.- Asambleas y comité de vigilancia de los aportantes de los fondos
colectivos.- Los aportantes de fondos colectivos se reunirdn en asambleas
generales, de caracter ordinario o extraordinario.

Las asambleas generales ordinarias se celebraran una vez al afo, dentro del
periodo y con las formalidades que determine el C.N.V., para decidir sobre las
siguientes materias:

a) Aprobar el balance y estados financieros anuales que sobre el fondo presente la
administradora;

b) Elegir anualmente a los miembros del comité de vigilancia del fondo, asi como
aprobar su presupuesto de operacion;

c) Acordar la sustitucion de la administradora una sola vez al afio o la liquidacién
anticipada del fondo; vy,

d) Los demas asuntos que el reglamento interno del fondo establezca.



Art. 95.- De la convocatoria.- La convocatoria a asamblea general ordinaria o
extraordinaria de un fondo colectivo corresponderd a la administradora, o a su
comité de vigilancia, en su caso. La Superintendencia de Compafias y los participes
que representen por lo menos el cincuenta por ciento de las cuotas en circulacion,
pueden convocar también a una asamblea extraordinaria, cumpliendo las mismas
solemnidades establecidas en este articulo.

La convocatoria a asambleas de participes, se harda mediante un aviso publicado
con ocho dias de anticipacion en uno de los diarios de mayor circulacion en el
domicilio principal de la sociedad administradora de fondos y fideicomisos,
informando a los participes el lugar, fecha, hora y el orden del dia de la asamblea.
Para el computo de este plazo no se contard el dia de la publicacién ni el de la
celebracion de la asamblea.

La asamblea podra deliberar validamente, en primera convocatoria, con la
presencia de participes que representen mas del cincuenta por ciento de las cuotas
en circulacion y en este caso sus decisiones se tomaran por mayoria simple,
calculada en base a las cuotas en circulacién, constitutivas del quérum.

Si no hubiere quérum en la primera convocatoria, se debera realizar una nueva
convocatoria, siguiendo las mismas formalidades de la primera. En segunda
convocatoria, la asamblea se instalard con los participes presentes y las decisiones
se tomaran con el voto favorable de las dos terceras partes de las cuotas en
circulaciéon constitutivas del quérum.

En todo caso, para que la comunidad de participes pueda en primera como en
segunda convocatoria, resolver la sustitucion de su administradora, requerira del
voto favorable de titulares de mas del cincuenta por ciento de las cuotas en
circulacion.

Art. 96.- Del comité de vigilancia del fondo colectivo.- El comité de vigilancia del
fondo colectivo estara compuesto por lo menos por tres miembros, elegidos por los
aportantes, no relacionados a la administradora. No podran ser elegidos como
miembros del mencionado comité los aportantes que pertenezcan a empresas
vinculadas a la administradora.

Sera atribucion del comité de vigilancia comprobar que la administradora cumpla
en relacién al respectivo fondo lo dispuesto en esta Ley, normas complementarias
y su reglamento interno, pudiendo convocar a asamblea extraordinaria cuando lo
considere necesario.

El comité de vigilancia debera informar a la asamblea de aportantes, sobre su labor
y las conclusiones obtenidas. Sin perjuicio de ello, cuando en su labor detecte el
incumplimiento de las normas que rigen al fondo y su administradora, debera
ponerlos en conocimiento de la Superintendencia de Comparias, pudiendo
solicitarle la convocatoria a asamblea extraordinaria.



