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RESUMEN

Los fondos de seguros de retiro y cesacion, y en particular el de la Marina de
Guerra del Peru, corresponden a Instituciones legalmente conformadas, quienes
deberian considerar dentro de la diversificacion de sus inversiones financieras la
opcion de inversiones en fondos mutuos (Administradas por instituciones
financieras y bancarias), producto financiero que busca mejorar la rentabilidad
frente al benchmark (depdsitos a pazos), ademas de hacer crecer el patrimonio
de los fondos; en ese sentido el presente estudio tiene por objetivo Evaluar
resultados de inversiones financieras que incidan en la rentabilidad del Fondo
con el fin de brindar seguridad y confianza en inversiones como en el caso
de los fondos mutuos. El funcionamiento, la operatividad y la legalidad de las
instituciones indicadas se desarrollan en el primer capitulo.

En el capitulo 2 se indica que, la constante rotacién de la direccién ejecutiva y/o
directorio, no permite que al inicio de su gestion dichos funcionarios se
encuentren especializados en las finanzas, y por lo tanto nace la interrogante del
problema del estudio de investigacion “las inversiones financieras son
rentables o no para el Fondo de Seguro Retiro y Cesacion de la Marina
(Depdsitos a plazos y fondos mutuos)”, el mismo que tiene como hipoétesis
general que, las inversiones conllevan a mayor rentabilidad en el Fondo y
especificamente los depdsitos a plazos y los fondos mutuos.

Seguidamente, se explica que la Metodologia corresponde a una
investigacion detipo Aplicaday Descriptiva, asi como de nivel Cuantitativo,
basado en los resultados de los valores cuotas de la poblacion de analisis (2015
— 2019), correspondiente a los fondos mutuos del mercado peruano, teniendo
como muestra de analisis los fondos mutuos mixtos, de corto y mediano plazo,
asi como de algunas inversiones especificas realizadas en este producto. La
data obtenida esta validada con la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.

Con laiinformacion de la investigacion obtenida en dicho periodo se ha preparado
cuadros estadisticos mediante el cual se ha procesado los valores cuotas de los
fondos mutuos y se ha obtenido los resultados de rentabilidades anualizadas,
siendo los de corto plazo menores al benchmark, los de mediano plazo los
superan, oscilando entre 7% al 8%, y los fondos mutuos mixtos muy variables
desde 17% de rentabilidad hasta perdida de capital (-10%). Los depdsitos a
plazos fijos (Benchmark) tienen rentabilidades entre 4% y 5%.

Finalmente, queda demostrado que las inversiones en fondos mutuos de
mediano plazo son convenientes para el Fondo de Seguro de Retiro de la Marina,
cuya politica de inversiones es conservadora.

Inversiones en fondos mutuos, Fondo de Seguros de Retiro y Cesacién de la Marina,
Benchmark, Rentabilidades anualizadas, Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.
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ABSTRACT

Retirement and cessation insurance funds, particularly those administrated by
the Peruvian Navy, correspond to legally established institutions, who should
consider within the financial diversification investments the option of investing in
mutual funds (Managed by financial institutions and banking). This financial
product seeks to improve profitability compared to the benchmark (term
deposits).

In this sense, this study aims to evaluate the results of financial investments and
their impact on the Fund's profitability to provide security and confidence in
investments, as in mutual funds. The functionality, operation, and legality of
the indicated institutions are developed in the first chapter.

Chapter 2 indicates that the constant rotation of the executive management
and/or board of directors, which generally takes place every one or two years,
does not allow said officials to specialize in finance at the beginning of their
management. Therefore, the research question is born: "Financial investments
are profitable or not for the Marine Retirement and Cessation Insurance
Fund (Time deposits and mutual funds)."

Next, it is explained that the Methodology corresponds to an Applied and
Descriptive type research, as well as a Quantitative level, based on the results of
the quota values of the population of analysis (2015 - 2019), corresponding to the
mutual funds in the Peruvian market, taking as an analysis sample the Mixed,
short and medium-term mutual funds, as well as some specific investments made
in this product. The data obtained is validated with the Superintendency of
Banking, Insurance, and AFP.

With the information from the research obtained in the mentioned period,
statistical tables have been prepared through which the quota values of the
mutual funds have been processed, and the results of annualized returns have
been obtained, the short-term ones being lower than the benchmark the medium-
term ones. The term exceeds them, ranging from 7% to 8%, and mixed mutual
funds highly variable from 17% profitability to loss of capital (-10%). Time deposits
(Benchmark) have returned between 4% and 5%.

Finally, it is demonstrated that investments in medium-term mutual funds are
convenient for the Navy Retirement Insurance Fund. This entity has a
conservative investment policy.

Investments in mutual funds, Retirement and cessation insurance funds, Benchmark, Annualized
returns, Superintendency of Banking, Insurance and AFP
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INTRODUCCION

El Fondo de Seguro, Retiro y Cesacion, tiene un funcionamiento operativo que
se asemeja a las instituciones patrocinadoras de Plan de Pensiones o similares,
su objetivo financiero principal esta en obtener una rentabilidad adecuada a
través de su gestion financiera, para poder cumplir con éxito los compromisos de
pago a futuro de beneficios acorde a los precios actuales; en nuestro caso es el
otorgamiento del beneficio (30 remuneraciones pensionables comunes-RPC
actuales y 25 RPC en el caso de las mujeres) que se hacen acreedor los
aportantes al término del ultimo afio de servicio a la Institucién, por los aportes
mensuales de 3.5% de la RPC efectuado por el trabajador y del 7.0% de la RPC
efectuado por el empleador, y si en caso falleciera un aportante, a partir del tercer
mes de aporte se le otorga 30 RPC a los deudos.

Para cumplir con el pago de beneficios a los aportantes en el marco de la
normativa del Fondo, los aportes mensuales tienen que generar en el tiempo una
tasa de rentabilidad positiva para que crezca y conserve a valor real esos
aportes, de tal forma que sean equivalentes a precios de las planillas
remunerativas de hoy, que es la referencia para el pago del beneficio.

En ese sentido, el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacién dentro de su
diversificacion de inversiones financieras permitidas, que le dan la opcion de
generar rentabilidades para el sostenimiento del Fondo, estan los fondos mutuos
gue ofrecen las financieras y la banca nacional como el Banco de Crédito, el
BBVA, Interbank, Scotiabank, Sura, etc.; y es aqui donde esta dirigido el
presente estudio como opcion de invertir en el referido producto financiero.



CAPITULO I: Fundamentos Teoricos de la Investigacion
Marco Histérico

La industria de Fondos Mutuos se inicia el 21 de marzo de 1924; con la fundacion
del Massachusetts Investors Trust (actualmente MFS Investment Management).

El portal de historia de los fondos mutuos, describe la siguiente resefia historica
“El desplome de la bolsa de 1929 obstaculizé el crecimiento de los fondos de
inversiéon. En respuesta a la caida de la bolsa, el Congreso (EE.UU.) aprobd la
Ley de Valores de 1933 y la Securities Exchange Act de 1934. Estas leyes
requieren que un fondo debe registrarse en la Securities and Exchange
Comission de EE.UU. (SEC) y proporcionar a los inversores potenciales con un
folleto que contenga las revelaciones necesarias sobre el fondo, los propios
valores, y administrador del fondo con objeto de facilitar su toma de decisiones.
La Ley de Sociedades de Inversion de 1940 establece las directrices a los que
todos los sectores de fondos registrados a dia de hoy deben cumplir.

Con renovada confianza en el mercado de valores, los fondos de inversion
comenzaron a florecer. A finales de la década de 1960, habia aproximadamente
270 fondos con $ 48 mil millones en activos. El primer fondo de indice al por
menor, primer indice de Fideicomiso de Inversion, se formé en 1976 y lo dirigia
John Bogle, quien ideé muchos de los principios clave de la industria en su tesis
de 1951 de la Universidad de Princeton. Ahora se llama el Vanguard 500 Index
Fund y es uno de los fondos mas grandes del mundo, con mas de $ 100 mil
millones en activos.

Un factor clave en el crecimiento de los fondos de inversion fue el cambio en el
Caddigo de Rentas Internas de 1975 que permite a los particulares abrir cuentas
de retiro individual (IRA). Incluso las personas ya inscritas en planes de
pensiones de las empresas podrian contribuir con una cantidad limitada (en su
momento, hasta $ 2.000 al afio).

En octubre de 2007, habia 8.015 fondos de inversion que pertenecen a la
Investment Company Institute (ICI), una asociacién nacional de empresas de
inversion en los Estados Unidos, con activos combinados de 12.356 mil millones
dolares. A principios de 2008, el valor de todo el mundo de todos los fondos de
inversion ascendié a mas de $ 26 billones de ddlares.

Los fondos mutuos pueden invertir en muchos tipos de valores. Los mas
comunes son los instrumentos de efectivo, acciones y bonos, pero hay cientos
de sub-categorias. Los fondos de acciones, por ejemplo, pueden invertir


http://www.enciclopediafinanciera.com/inversion/valores.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/inversion/valores.htm

principalmente en las acciones de una industria en particular, como la tecnologia
o los servicios publicos. Estos son conocidos como los fondos de sector. Fondos
de renta fija pueden variar en funcion del riesgo (por ejemplo, de alto rendimiento
de los bonos basura o grado de inversion de los bonos corporativos), tipo de
emisores (por ejemplo, agencias gubernamentales, corporaciones, o los
municipios), o vencimiento de los bonos (a corto o largo plazo). El Cuadro N° 01
muestra la variedad de valores en los que pueden invertir los fondo mutuos, el
nivel de renta fija o renta variable, o combinaciones de ambas; asi como, el grado
de riesgo de los valores definira la categoria del fondo mutuo, esto quiere decir,
si es un fondo mutuo de renta fija o renta variable o mixta, de corto, mediano o
largo plazo, asi como su nivel de riesgo que puede ser alto, medio o bajo.

Cuadro N° 01
TIPOS DE FONDOS MUTUOS

NIVEL DE RIESGO

PO BAJO MEDIO ALTO
BONOS DE BONOS
GOBIERNOS CORPORATIVOS BONOS BASURA
Renta . INSTRUMENTOS  DE
cio DEPOSITOS A PLAZOS MEDIANO PLAZO
J BONOS
(RF) INSTRUMENTOS DE INDUSTRIALES
CORTO PLAZO (Tecnoldgicos, Médicos,
Alimentarios, etc.)
ACCIONES
Renta COORPORATIVAS
: ACCIONES
Variable INDUSTRIALES
(RV) (Tecnoldgicos,
armamentisticos, etc.)

Fuente: Elaboracion propia

La mayoria de las carteras de los fondos mutuos de inversion se ajusta
continuamente bajo la supervisién de un gerente profesional, con las previsiones
de flujos de efectivo de entrada y salida del fondo de los inversores, asi como el
desempefio futuro de las inversiones adecuadas para el fondo y elige los que €l
o ella cree se acerquen mas a la inversion objetivo declarado del fondo. Un fondo
mutuo es administrado bajo un contrato de asesoramiento con una sociedad de
gestion, que pueden contratar o despedir a los administradores de los fondos.

Los fondos de inversion estan sujetos a un conjunto especial de regulacién,
contabilidad, y normas fiscales y no suelen pagar dividendos al contrario que la
inversion directa en bolsa.

Si bien es cierto que los fondos mutuos no garantizan una tasa de
rentabilidad, se asume que los administradores de la cartera de activos, la



manejan de la manera mas eficiente posible para lograr la mas alta tasa, de tal
forma que en este sistema se busque:

Que las empresas deficitarias (prestatarias) ganen al obtener los recursos
financieros que necesitan de parte de los inversionistas.

Que las empresas administradoras de los fondos mutuos ganen las comisiones
respectivas por invertir eficientemente los recursos de los inversionistas, y

Que los inversionistas que entregaron sus recursos en forma de dinero a los
fondos mutuos, para ser invertidos por las sociedades administradoras, también
ganen.

La historia de Fondos Mutuos nos muestra que es un tema de inversion
financiera que tuvo una transicion y que hoy en dia su eficiencia y desempefio
se basa en una serie de técnicas y normativa financiera que busca que los
participes (inversionistas) obtengan una rentabilidad, considerando los riesgos
propios de esta actividad econémica.

La industria de Fondos Mutuos no fue desapercibida en el Peru se inicié en 1995,
también bajo una serie de normativa técnica financiera y legal siendo el ente
regulador la CONASEV.

Es necesario indicar que las inversiones en fondos mutuos son diversas, y por lo
tanto el riesgo también. Hay fondos mutuos de renta fija, de renta variable, mixta,
y de otras combinaciones.

Existe un marco normativo para los Fondos Mutuos en el Perd, que tiene como
base la Ley N° 30708 “Ley Que Promueve el Desarrollo del Mercado de
Capitales” aprobado con fecha 19 de diciembre de 2017, y el Decreto Legislativo
N° 862 “Texto Unico Ordenado de la Ley de Fondos de Inversion y sus
Sociedades Administradoras”.

El Decreto Legislativo en su primer Articulo sobre Normas Generales indica lo
siguiente: “Articulo 1.- Fondo de Inversion es un patrimonio autbnomo integrado
por aportes de personas naturales y juridicas para su inversion en instrumentos,
operaciones financieras y demas activos, bajo la gestion de una sociedad
administradora constituida para tal fin, por cuenta y riesgo de los participes del
Fondo. La denominacion “Sociedad Administradora de Fondos de Inversién” es
exclusiva de aquellas sociedades administradoras que cuenten con autorizacion
de funcionamiento de la SMV. Las Sociedades Administradoras de Fondos
Mutuos de Inversién en Valores a las que se refiere la Ley del Mercado de
Valores pueden también gestionar Fondos de Inversion. En adelante toda
mencion a “Fondo” debe entenderse referida a Fondo de Inversién”
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La referida norma sefiala que, la Superintendencia de Mercado de Valores es la
gue supervisa el funcionamiento y la operativa de los Administradoras de fondos,
por lo tanto, son instituciones que estan en el marco de la ley peruana, que dan
la confianza necesaria para invertir en instrumentos financieros a traves de ellos,
y los fondos mutuos estan insertos en ellos. En ese sentido, estas instituciones
como tal, no son instrumentos de analisis en la presente investigacion.

Respecto al Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra es
una institucion que esta regida por los decretos supremos que la crean (Decreto
Supremo N° 041 DE/CCFFAA), estructural y organizacionalmente depende de la
Marina de Guerra-Ministerio de Defensa; no son parte de las administradoras de
fondos de pensiones, aungue su funcionamiento se parece en parte.

Marco Teorico
Patrocinador de Plan de Pension (Administrador del Fondo)

De acuerdo al Libro Mercado e Instituciones Financieras (2001) de Jeff.
Maduro, se entiende que el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacién de la Marina
de Guerra del Perd se encuentra enmarcado dentro de las instituciones,
denominado Patrocinador de Plan de Pension, al igual que las Administradoras
de Fondos de Pensiones (AFP), en el libro indica que “Un patrocinador de plan
puede hacer algo de lo siguiente con los activos de pensién bajo su control: (1)
usar personal propio para administrar por el mismo, todos los activos de
pensiones, (2) distribuir todos los activos de pensiones a una 0 mas empresas
de administracion de dinero para que lo administre o (3) combinar las alternativas
(1) y (2). En el caso de un plan de pensiones de contribucion, el patrocinador del
plan permite con facilidad a los participes, que seleccione la manera de asignar
sus contribuciones entre fondos manejados por un grupo de fondos.”

En este sentido, no cabe duda que el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de
la Marina de Guerra del Peru se encuentra en el rubro de Patrocinador de Plan
de Pension, en el item numero (3) porque dentro de su operativa financiera ha
realizado y realiza inversiones directas como depositos a plazos, bonos,
acciones, operaciones de reportes, etc., y también asigna recursos econémicos
a productos financieros como administradoras de fondos y Fondos de Inversion
(Fondos Mutuos), este Ultimo es materia de nuestra investigacion, que
detallaremos mas adelante.

Respecto a las instituciones patrocinadoras de Plan de Pensiones o similares,
su objetivo financiero principal esta en obtener una rentabilidad adecuada, esto
quiere decir, ademas de ser una tasa de interés positiva debe incluir como
minimo la inflaciébn, como producto de su gestion financiera. En ese sentido, hay
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que tener en cuenta lo que dice Jeff. Maduro en la pagina 224 de su libro
mencionado “4. La ley de Fisher establece que la tasa de interés nominal
observable esta compuesta de dos variables no observables: la tasa de interés
real y la prima por la inflacién esperada.” Esta afirmacién légica, indica de
antemano que la rentabilidad (el interés ganado) no solo tiene que ser positivo,
si no también tiene que mejorar el costo de vida (la inflacion), para que las
capacidades de los fondos administrados no pierdan valor adquisitivo en el
tiempo, de tal manera que los beneficios que se entreguen en el futuro sean
satisfactorios y no paupérrimos (escaso), ya que la distribucion de los beneficios
estard en funcion de los percibos y de los intereses que se haya generado en el
tiempo.

Fondo de Inversién

Joaquin Lopez pascual, Altima Sebastidn Gonzales (1998); en su libro
Gestion Bancaria — Los Nuevos Retos en un Entorno Global, en la pagina 143
indica que “El fondo de inversion es un producto de indudable interés para el
inversor particular que puede responder a sus expectativas y a sus necesidades
financieras y que, si bien va a estar dirigido en principio al pequefio inversor,
puede ir orientado a patrimonios mayores”

Estos fondos de inversion, son el origen de los fondos mutuos con algunas
caracteristicas diferentes, por ejemplo, estos ultimos son de participacion abierta
y son productos financieros que se comercializan dentro del mercado de
capitales a través de bancos y/o administradoras de fondos quienes ofrecen sus
mejores oficios técnicos financieros a fin de rentabilizar los excedentes
financieros que les entrega las personas naturales o juridicas. Los fondos mutuos
buscan obtener las mejores rentabilidades para que puedan ser reconocidas
dentro de la competencia que tienen el mercado financiero, con el fin de ganar
mas clientes, pero como dicen los autores del libro en mencién en la pagina 211
“‘En principio, el problema es el de siempre, buscar el equilibrio
rentabilidad/riesgo” esto se refiere a que tienen que enfrentar un mercado
financiero activo (compra venta de instrumentos financieros) y buscar la mejor
rentabilidad con los minimos riesgos a través de su gestion financiera, por lo
tanto la rentabilidad no es fija, en algunos casos puede ser negativo.

Generalidades de las Inversiones de los Fondos Mutuos

El sefior Luis Costa Velarde representante bursatil de la Empresa “Equilibrium
Peru Clasificadora de Riesgo S.A” con sedes ademés en Chile y Estados Unidos,
en su Articulo Fondos Mutuos Oct. 2004 dice que “Un Fondo Mutuo de Inversion
en Valores es un patrimonio comdn constituido por aportes voluntarios de
personas naturales o juridicas denominados participes. Este patrimonio se divide
en cuotas iguales, cuyo valor cambia diariamente en funcion al comportamiento
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del mercado; por lo tanto, la rentabilidad de un fondo mutuo se ve reflejada en la
variacion del valor de esa cuota.

Asi, las Inversiones en Fondos Mutuos se constituyen en un mecanismo que
permite a los inversionistas alcanzar, no siempre, rendimientos mayores a
otras alternativas tradicionales, como las cuentas de ahorro, depdésitos a plazo
entre otros, con la gran diferencia que éstos Fondos Mutuos son reflejo de una
inversion, sobre la cual también se esta expuesto a obtener algin rendimiento
nulo o incluso negativo.

Es importante entender que el invertir en fondos mutuos no asegura de ninguna
forma un rendimiento positivo, sino mas bien un rendimiento que acompafia
a las condiciones crediticias y de mercado que afectan a las inversiones (renta
fija o renta variable) que ha realizado un fondo mutuo por cuenta de los
participes. Es decir, si las inversiones con que cuenta un fondo son afectadas (a
manera de ejemplo) por un retroceso en su clasificacion de riesgo o por una
variable de riesgo de mercado (especialmente tasa de interés), se veran
reflejadas en el valor cuota del fondo de forma negativa.

De igual forma, si la cartera del fondo mutuo tiene mejores clasificaciones de
riesgo para sus inversiones (lo que asegura un flujo de ingresos por concepto de
cupones, redenciones o dividendos) y un contexto de tasas de interés bajas (lo
gue asegura una mayor valorizacion de sus inversiones) el valor cuota del fondo
se vera afectado de forma positiva.”

Las Inversiones en Fondos Mutuos corresponde a una alternativa de ahorro e
inversién donde el dinero que suscriben distintas personas (naturales o juridicas)
se junta a través de una Sociedad Administradora de Fondos Mutuos quien lo
invierte buscando hacerlo crecer, pudiendo el cliente elegir el fondo mutuo que
se adecuUe mejor a sus objetivos, entonces se puede deducir que hay categorias
de fondos mutuos que difieren por el grado de riesgo que estos asumen, como
la liquidez, tiempo, si es renta fija, renta variable, Soles, Délares o la combinacién
de ellos, tal como se detalla en lo siguiente:

Cuadro N° 02
FACTORES QUE INCIDEN EN LOS TIPOS
DE FONDOS MUTUOQOS

INSTRUMENTOS RIESGO
PREPONDERANTES BAJO MEDIO ALTO
DEPOSITO A PLAZO X

BONOS X
ACCIONES X

Fuente: Elaboracién Propia
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El Banco Interbank (24 abril 2019. Interfondos.com. Tipos de Fondos Mutuos.
https://www.interfondos.com.pe/fondo/if-oportunidad-soles-fmiv) en su portal
electronico indica que, Existen varios tipos de Fondos Mutuos. Cada uno de ellos
esta diseflado para diferentes perfiles de clientes respecto al nivel de tolerancia
al riesgo y horizonte de inversion; Asi tenemos, los Fondos Mutuos sin acciones,
llamados fondos mutuos de Instrumentos de Deuda. Son ideales para personas
que toleran poco o muy poco riesgo con su dinero. Pero a la vez buscan
rentabilizar m&s que las opciones de ahorro tradicional. Por otro lado, hay
Fondos Mutuos Mixtos y Variables que invierten en acciones, es decir,
instrumentos que ofrecen rendimientos que suben y bajan a diario; estas
variaciones pueden ser muy al alza como muy a la baja, por lo que estos fondos
son adecuados solo para personas que toleran mucho riesgo y desean disponer
de su inversion no antes de 1 afio, por lo menos.

Las Inversiones en Fondos Mutuos, presentan caracteristicas que favorecen a
los participes conforme se indica a continuacion:

Rentabilidad. Los fondos mutuos ofrecen una rentabilidad generalmente (no
siempre) mas atractiva que la de los productos tradicionales de ahorro (depdésitos
a plazos).

Disponibilidad. Répida disponibilidad del dinero, algunos con plazos minimos
de permanencia de 1 a 30 dias dependiendo del Fondo Mutuo elegido.

Accesibilidad. Las personas naturales o juridicas pueden iniciar la inversion en
fondos mutuos con cantidades relativamente pequefias (S/.500 o $200 mas
menos) y realizar suscripciones posteriores.

Diversificacion. Los fondos mutuos permiten invertir en una variedad de
instrumentos financieros distribuidos por: tipo de activo, industria, grupo
econdémico, moneda, region; brindandote una adecuada combinacion de
rentabilidad y riesgo

Asesoria. Es administrado por un equipo de asesores profesionales expertos en
inversiones.

Administracion Profesional. Sin tener conocimientos técnicos se accede al
Mercado de Capitales local e internacional de manera rapida y sencilla ya que
los profesionales expertos en inversiones realizardn seguimiento constante de
las condiciones del mercado y las oportunidades de inversion que se presentan.
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Simplicidad. Cualquier persona natural o juridica puede suscribirse en un fondo
mutuo con el importe minimo a invertir y con los documentos que acrediten su
titularidad.

Conveniencia. Se tiene a disposicion la amplia red de tiendas bancarias y
administradoras de fondos a nivel nacional, para realizar operaciones de
suscripcion y retiro de fondos mutuos.

También se puede ver los saldos, movimientos, estados de cuenta y realizar
operaciones a través de la Banca por Internet.

Informacién constante. Estan enviando estados de cuenta mensuales a
domicilio, asi como también boletines e informacion periddica sobre las
inversiones.

Costos. Los fondos mutuos no cobran ITF, portes ni mantenimiento, y los costos
de administracién son cargados a los resultados por lo que la rentabilidad del
valor cuota es neta.

Las inversiones en Fondos Mutuos no estan exentas del riesgo, es un tema
importante que hay que considerar en estas inversiones, todos los fondos
mutuos tienen un riesgo asociado de no ganar o afectar capital, sin embargo,
uno puede elegir el nivel de riesgo que desea asumir.

Interbank, indica que “Existen varios tipos de Fondos Mutuos. Cada tipo de
Fondos Mutuos esta disefiado para diferentes perfiles de clientes respecto al
nivel de tolerancia al riesgo y horizonte de inversién.” y da el siguiente ejemplo
“La mayoria de peruanos elige los Fondos Mutuos sin acciones, llamados fondos
mutuos de Instrumentos de Deuda. Son ideales para personas que toleran poco
0 muy poco riesgo con su dinero. Pero a la vez suelen rentabilizar mas que las
opciones de ahorro tradicional. Por otro lado, hay Fondos Mutuos Mixtos y
Variables que invierten en acciones, es decir, instrumentos que ofrecen
rendimientos que suben y bajan a diario; estas variaciones pueden ser muy al
alza como muy a la baja, por lo que estos fondos son adecuados sélo para
personas que toleran mucho riesgo y desean disponer de su inversion no antes
de 1 afo, por lo menos.”

Tipos de Fondos Mutuos
A continuacién, procederemos a realizar la descripcion de los fondos.

Tradicionalmente, los fondos se suelen agrupar en fondos de renta fija, renta
variable y renta mixta; todos ellos pueden, a su vez, subdividirse en funcion de
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la moneda en que son manejados o del plazo de sus inversiones. Ademas,
existen también los fondos internacionales y los fondos estructurados.

Fondos de Renta Fija

Los fondos de renta fija se clasifican en cuatro grupos, de acuerdo con el plazo
de sus inversiones y la moneda en que operan. En el mercado financiero peruano
existen mas o menos 8 fondos mutuos de corto plazo o monetarios, que tienen
un horizonte de inversidbn menor a un afio, y mas o menos 13 fondos mutuos de
renta fija, que son, por el contrario, los que mantienen titulos de inversién con un
horizonte de mediano o largo plazo (més de un afo).

Corto Plazo Soles (Monetarios soles)

Los fondos de corto plazo soles usan como benchmark las tasas pasivas en
moneda nacional del Banco Central de Reserva del Peru o de los tres principales
bancos del pais. A diciembre de 2007, ningun fondo cobraba comision de
suscripcion y solo cobraban la de rescate cuando el retiro se realizaba antes del
plazo minimo de permanencia, que varia entre 4y 7 dias. Cabe sefialar que solo
el fondo BBVA Tesoreria Soles carece de plazo minimo de permanencia. La
comision unificada que se cobra, en la actualidad, varia entre 0,38% y 1% anual,
con un rango autorizado de 3% para BCP Corto Plazo Soles, BBVA Tesoreria
Soles y Scotia Fondo Cash Soles, respectivamente.

Corto Plazo Dolares (Monetario dolares)

En el mercado financiero peruano, existen fondos mutuos de corto plazo
manejados en délares, de ellos, algunos utilizan como referencia el promedio
aritmético simple de las tasas pasivas del BCRP y de los principales bancos
como benchmark. Ninguno cobra, por el momento, comision de suscripcion;
tampoco la de rescate, si la operacion ocurre después del plazo minimo de
permanencia, que fluctia entre 3 y 7 dias dependiendo del tipo de fondo. La
comision unificada que podrian cobrar oscila entre 1,20% (Interfondo Cash US$)
y 5% (BCP Corto Plazo Ddélares); mientras que la comision de intermediacion,
entre 0,35% y 3%, en el mercado local, y 5%, en mercados extranjeros.

Renta Fija Soles

Dentro de los fondos mutuos de renta fija en soles, se tiene al BBVA Soles, BCP
Conservador Soles, ING Renta soles y Scotia Fondo Premium soles. Utilizan
como benchmark las tasas pasivas, aunque cada uno con especificaciones
distintas. Por ejemplo, escogen a las de los 3 0 4 principales bancos por activos
0 por pasivos. Interfondo Soles, por su parte, toma como referencia la tasa de
interés interbancaria publicada por el BCRP. En cuanto a los gastos a cargo del
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inversionista, en la actualidad, ninguno cobra comision de suscripcion y solo
cobran comision de rescate, si el retiro se efectlia durante el periodo minimo de
permanencia, que varia entre 7 y 31 dias. En el caso de la comision unificada,
se puede observar que se han fijado parametros menores que los de los fondos
de renta mixta. Las comisiones varian entre 0% y 3%; aunque, normalmente,
cobran por debajo de los limites establecidos. Las comisiones de intermediacion
mas bajas son las cobradas por BBVA Soles y BCP Conservador Soles (hasta
0,5% del monto transado); mientras que la mas alta es la del Scotia Fondo
Premium Soles, que puede cobrar hasta 5% para inversiones locales o
extranjeras. Los rangos que cobran los otros dos fondos dependen del mercado
donde se realice la transaccién. Las comisiones suelen ser mayores cuando se
transa en mercados extranjeros.

Renta Fija Dolares

El mercado financiero peruano también cuenta con fondos de renta fija que
operan con moneda extranjera (dolares). La mayoria de los fondos utilizan como
referencia el rendimiento de los depdsitos a plazo en ddlares, pero varian segun
el bancoy el plazo del depdsito que se elija. Por ejemplo, Scotia Fondo Premium
Délares emplea la tasa de los certificados de depdsitos. Por otro lado,
Promoinvest RF Délares es el unico que utiliza como referencia la tasa de interés
pasiva en moneda extranjera (TIPMEX), publicada por la SBS. Ninguno de los
fondos cobra, por ahora, comisién de suscripcién. Solo cobran comision de
rescate cuando se desea retirar la inversion antes del plazo minimo establecido,
excepto Promoinvest RF Ddlares que no cobra. El plazo minimo de permanencia
varia entre 7 y 180 dias para los distintos fondos. El rango de lo que pueden
cobrar como comisién unificada varia entre 0% y 5%, segun el fondo; aunque la
tasa efectiva cobrada por este rubro oscila entre 0,5% y 2,8%. La tasa de la
comision de intermediacibn se mantiene también dentro del mismo rango;
aunque, en algunos casos, se distingue entre transacciones realizadas en
mercados extranjeros o en el mercado local y, de acuerdo con ello, se puede
llegar a cobrar incluso hasta el 5%.

Fondos de Renta Mixta

En el Peru, existen fondos de renta mixta, de los cuales se manejan en moneda
extranjera (délares) y en moneda nacional (soles). Los benchmark utilizados se
basan en diferentes criterios. Interfondo Mixto utiliza el indice General de la Bolsa
de Valores de Lima (IGBVL). Promoinvest usa el indice Selectivo de la Bolsa de
Valores de Lima (ISBVL). El BBVA Largo Plazo pondera el indicador segun las
proporciones de inversion en renta fija y en renta variable que contenga la cartera
por evaluar. Los otros diez fondos utilizan como indicadores un promedio
ponderado, que se calcula a partir de los rendimientos de las cuentas de ahorro
0 a plazo del BCP, o de los tres o cuatro principales bancos y algin rendimiento
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bursatil —sea el IGBVL, ISBVL o el ISP-15122— Con respecto a la comision de
suscripcion, la mayoria de las administradoras puede cobrar hasta 1%, pero no
lo suelen hacer con el fin de promocionar sus fondos. La comision de rescate
varia entre 0,5% y 3%, si se rescata antes del periodo minimo de permanencia,
que varia entre los 7 y 30 dias. Con relacién a la comision unificada, esta puede
variar entre 0% y 3% + IGV para el BBVALP, y entre 0% y 5% + IGV para el caso
de Interfondo RM Balanceadal23; aunque, en la practica, suelen cobrar menos.
Por altimo, las comisiones de intermediacion varian desde 0,50%, para el caso
de BBVA largo plazo, hasta 5%, si se trata de una transaccion en un mercado
extranjero, para el caso de Interfondos Mixto. Al revisar las comisiones cobradas
y establecidas, se observa que existe una diferencia significativa para el caso de
las dos ultimas comisiones.

Los Fondos de Renta Variable

El Pert existen muchos fondos mutuos de renta variable. Utilizan como
benchmark los indices de acciones de la BVL, especificamente el indice
Selectivo Pera 15 (ISP-15) y el IGBVL, respectivamente. Actualmente, no cobran
comisién de suscripcion, pero pueden hacerlo en el futuro hasta por el 1%, el
primero, y 5%, el segundo. Los plazos minimos de permanencia, dentro de los
cuales se cobra comision si se rescatan cuotas del fondo, son de 30 dias y 180
dias. Las comisiones de rescate son de 1% y 1,5%, respectivamente. El tope de
las comisiones unificadas de ambos fondos asciende a 3% de su patrimonio. En
cuanto a las comisiones de intermediacion, BCP Acciones cobra hasta 0,75%
del monto transado; mientras que ING Renta Acciones no puede cobrar mas de
2% por transacciones en el mercado peruano y de 4% por transacciones en
mercados internacionales.

Fondos Internacionales

También encontramos fondos mutuos Internacionales en el Perd, entre los
benchmark utilizados por estos fondos se encuentran los siguientes indices
internacionales: Global Broad Market Index de Merrill Lynch, el MSCI ACWI (All
Country World Index) de Morgan Stanley, el Morgan Stanley Capital International
World (MSCI) y el promedio de la tasa LIBOR a 3 meses. La comision unificada
puede llegar a ser de hasta 5%, para BCP Internacional, y de 2,4%, para
Interfondo Global. La comision de intermediacion tiene como limite 0,75% y 2%,
respectivamente; mientras que la comision de rescate varia entre 0,50% vy
1,50%. El plazo minimo de permanencia es de 7 dias (BCP Internacional) y 180
dias (Interfondo Global), plazo luego del cual no se cobra esta comision. La
comision de suscripcion puede llegar a ser 1%; aunque, en la actualidad, no la
estan cobrando.
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Fondos Estructurados

En el Peru, encontramos fondos mutuos estructurados, garantizan el rendimiento
minimo de la inversion a la fecha de vencimiento del fondo. Es un fondo mutuo
hecho a la medida del riesgo del inversor.

Definicion, Normatividad y Operatividad de los Fondos Mutuos

El portal de la pagina web de interfondos del Banco Interbank (24 abril 2019.
Fondos mutuos Interbank. https://interbank.pe/inversiones-seguros/fondos-
inversion-depositos/fondos-mutuos), describe en un lenguaje muy sencillo lo que
es un Fondo Mutuo a quien en adelante en este apartado lo llamaremos “El
Fondo” y a la administracion del fondo “La Administradora”. Cabe indicar que es
la forma mas precisa de detallar la teoria de la normatividad y operatividad de
los fondos mutuos, al menos a lo que al Peru se refiere y lo define asi:

Régimen Legal del Fondo

La industria de Fondos mutuos se rige en su mayoria por lo siguiente:

Un Prospecto Simplificado

El Reglamento de Participacion

Contrato de Administracion y sus Términos y Condiciones

Ley de Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores,

Ley N° 30708, Ley Que Promueve el Desarrollo del Mercado de Capitales, 19 de
diciembre de 2017

Texto Unico Ordenado de la Ley de Fondos de Inversion y sus Sociedades
Administradoras, DL. N° 862

Otras disposiciones de caracter general que dicte SMV.

El siguiente acapite; detalla los parametros de inversion de un fondo mutuo
(objetivo de inversién, Politica de Inversiones, Indicador de comparacion de
rendimientos de El Fondo), alli se discrimina, identifica y se define los parametros
de inversion del Fondo Mutuo de acuerdo al nivel de Riesgo que le corresponde.
Cabe indicar que cada categoria de fondo mutuo tiene sus propios parametros
de inversion; en el apartado de anexos se muestran diferentes perfiles
simplificados de fondos mutuos indicando los parametros de inversion segun el
nivel de riesgo. (Anexo 1)

Todos los Fondos Mutuos tienen sus parametros de inversion, definidos por su
estructura de inversion, que pueden ser solo de renta fija o renta variables, asi
como la combinacion de estos. A continuacién, se detalla los parametros de
inversién relacionado a un Fondo Mutuo de Corto Plazo.
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Inversiones de los Fondos de Corto Plazo

Generalmente los Fondos Mutuos de Corto Plazo tienen la siguiente estructura
0 parametros de inversion (caso IF Cash soles FMIV - Interbank).

El Objetivo de Inversion

El Fondo invierte Unicamente en instrumentos representativos de deuda o
pasivos (minimo 100%); predominantemente en Soles (minimo 75%) y
mayoritariamente en el mercado local (minimo 51%).

La duracion promedio del portafolio de inversiones es mayor a noventa dias (90)
dias y hasta trescientos sesenta (360) dias.

Las inversiones en el mercado local se realizan en instrumentos de deuda y en
pasivos de entidades financieras con clasificaciones de riesgo en los mejores
niveles. Las inversiones en el mercado extranjero se realizan en instrumentos
con clasificaciones de riesgos iguales o mejores a BBB-.

Las inversiones en instrumentos derivados son realizadas Unicamente con fines
de cobertura.

El objetivo de rentabilidad del fondo es lograr un rendimiento similar o superior
al indicador de comparacion establecido.

Politica de Inversiones

Prospecto Simplificado del Fondo Mutuo IF Cash Soles FMIV
Politica de Inversiones

Instrumentos representativos de deuda o pasivos
Inversiones en moneda del valor cuota

Inversiones en el mercado local o nacional
Locales

Internacionales

- Forward

* A la moneda del valor cuota

* A monedas distintas del valor cuota
- Swap

Plazo

Largo Plazo

-BBB+ hasta BBB

-CP1
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-CP2

Entidades Financieras
-A

-B

Instrumentos emitidos por el Estado Peruano (incluye Instrumentos emitidos por
el Banco Central de Reserva del Peru y el Ministerio de Economia y Finanzas)
Instrumentos sin clasificacion

Inversiones en moneda distintas del valor cuota
Inversiones en el mercado extranjero, valido solamente para las inversiones en
instrumentos representativos de deuda o pasivos.

Clasificaciones segun equivalencias establecidas por el Reglamento.

Se podran tomar emisiones realizadas en el exterior con clasificacibn menor a
BBB- siempre y cuando el emisor del instrumento representativo de deuda sea
la empresa matriz de una empresa bancaria de acuerdo con el Reglamento.

Se podran contratar forwards sin fines de cobertura con el fin de liquidar
anticipadamente una posicion.

Indicador de comparacion de rendimientos de El Fondo

El indicador de comparacién de los rendimientos del fondo mutuo de corto plazo
(benchmark) es el promedio simple de las tasas de interés anual para los
depositos a plazo en moneda nacional de 31 a 90 dias de los cuatro primeros
bancos locales (en funcién del tamafio de sus pasivos) publicada por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP el ultimo dia de cada mes en su
pagina web (www.sbs.gob.pe).

La comparacion entre el desempefio de El Fondo y el indicador de comparacion
mencionado sera informada al participe en su estado de cuenta de acuerdo con
lo establecido en el Reglamento.

El riesgo y rendimiento de los instrumentos que forman parte de la cartera de El
Fondo, no necesariamente corresponden al riesgo y rendimiento del (de los)
instrumento(s) representado(s) por el indicador de comparacion de rendimientos
(“benchmark?”).

Benchmark = Bancol + Banco2 + Banco3 + Banco4
4
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Donde:

Banco: Tasas de interés anual para los depdésitos a plazo en moneda nacional
de 31 a 90 dias del Banco correspondiente al dltimo dia del periodo de
comparacion.

Comisiones y Gastos del Fondo
1d. Gastos a cargo del Inversionista
Comisién de Suscripcion: Actualmente, los Fondos no cobra esta comision.

Comisién de Rescate: Aplicable si el participe efectia su rescate antes de
cumplir el plazo minimo de permanencia establecido. El rango establecido para
esta comision esta comprendido entre 0.00% y 2.50% del monto rescatado.

Comision de Transferencia: Actualmente, no se cobra esta comision.

Comision de Traspaso: Se cobra comision por operacion de traspaso; cargos y
comisiones generados por las operaciones de rescate y suscripcion.

Operaciones Particulares: Los gastos derivados de las operaciones particulares
de cada participe, tales como transferencias BCR al/del exterior, operaciones
con cheque otra plaza, cheques del exterior, duplicados de documentos,
certificaciones de tenencias, entre otros que sean de interés o en beneficio
exclusivo del participe seran asumidos por éste.

Comisién de emision de certificados fisicos de participacion, tienen un costo
aproximado de US$ 60 por cada titulo fisico.

2d. Gastos a cargo de El Fondo

Comision unificada de El Fondo: Es la comision de administracion calculada
sobre el patrimonio neto de pre-cierre del Fondo, que se devenga diariamente
en funcién del factor correspondiente y es pagada una vez al mes a La
Administradora, pudiendo variar en un rango comprendido entre 0.00% y 5.00%
nominal anual mas IGV. Cualquier variacion de la comision dentro del rango
sefalado sera informada a los participes quince (15) dias utiles antes de su
aplicacion.

Comisiones propias de las operaciones de inversion: Comprenden las
comisiones que cobran los agentes de intermediacién, las Bolsas de Valores, los
organismos reguladores y las entidades de compensacion y liquidacion y en
general, todas las comisiones de intermediacién por transacciones bursatiles o
extrabursatiles, mantenimiento de cuentas, comisiones por transferencias
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interbancarias y otras de similar naturaleza. En el caso del mercado peruano no
podran exceder el 3.00% del monto negociado, mientras que para el caso de los
mercados del extranjero, no podran exceder el 5.00% del monto negociado.
Estos porcentajes incluyen los impuestos de ley de cada mercado.

Otros aspectos particulares de El Fondo
Moneda de El Fondo: Soles.
Valor inicial de colocacién: tienen limites minimos.

Inversion minima inicial: Quinientos Soles (S/. 500). Esta inversion minima inicial
también sera exigible en la suscripcion inmediatamente siguiente a un rescate
total.

Monto minimo de posteriores suscripciones y rescates: Cien Soles (S/. 100). Si
el rescate se realiza por cuotas, el monto minimo se calculara tomando en cuenta
el valor cuota que figure en el sistema al momento de realizar la operacion, salvo
que se trate de rescates totales.

Saldo minimo de permanencia: Quinientos Soles (S/. 500), salvo que dicho saldo
se vea reducido por variaciones en el valor cuota. El saldo minimo se calculara
tomando en cuenta el valor cuota que figure en el sistema al momento de realizar
una operacion de rescate, sin considerar las suscripciones del dia. Si al realizar
el calculo, el cliente no llega a cubrir el saldo minimo establecido, la solicitud de
rescate sera rechazada.

En este caso, el plazo minimo de permanencia es de siete (7) dias calendario
por cada suscripcion.

Hora de corte: Las 00:00 horas de cada dia. El valor cuota se mantendra vigente
por un plazo de 24 horas que comienza a las 0:00 horas hasta las 23:59 horas
de cada dia.

Método de asignacion del valor cuota: Los aportes por suscripcion y las
solicitudes de rescate que se produzcan en el dia (desde las 00:00 horas hasta
las 23:59 horas) se asignaran al valor cuota del dia.

A los aportes acreditados en el dia (desde las 00:00 horas hasta las 23:59 horas)
se les asignara el valor cuota del dia. En todos los casos, los aportes se
consideran realizados cuando son ciento por ciento (100%) liquidos en las
cuentas del Fondo, es decir cuando estan disponibles para inversion por parte
del Fondo.
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Los rescates efectuados en el dia (desde las 00:00 horas hasta las 23:59 horas)
se realizaran al valor cuota del dia; y el pago se efectuard al dia util siguiente de
presentada la solicitud.

Para el caso de suscripciones y rescates cuya asignacion de valor cuota
corresponda, segun las presentes reglas, a dias sabados, domingos o feriados,
su procesamiento se realizara asignandole el valor cuota del dia.

En el caso de solicitudes de traspaso, el valor cuota asignado a la operacion del
rescate y posterior suscripciéon sera determinado segun el método de asignacion
del fondo respectivo establecido en el Prospecto Simplificado correspondiente.

El nimero de decimales que se utilizara para efectuar todos los célculos
relacionados al valor cuota y al nimero de cuotas es de cuatro (04) decimales.

Medios y Hora de Atencion: De acuerdo a politica institucional.

Las solicitudes de suscripciones programadas, rescates programados,
transferencia o traspasos seran recibidas Unicamente en las oficinas de la
Administradora.

Rescates: La liquidacion del rescate se realizara al siguiente dia util de
presentada la solicitud, excepto cuando se trate de rescates significativos. Para
el caso de rescates totales, estos deben realizarse por el nimero de cuotas
vigente. Los rescates se realizaran bajo el principio de primeras entradas —
primeras salidas.

Rescates programados: Los participes podran ejercer su derecho de rescate en
una fecha determinada distinta a la fecha de presentacion de la solicitud de
rescate, indicando en forma precisa la(s) fecha(s) o plazo(s) en que debera(n)
ejecutarse. Si la fecha programada de la solicitud de rescate fuera un dia no util,
la solicitud se procesara al dia util siguiente. El valor cuota a asignar para la
liquidacion de estas operaciones sera el del dia del proceso de la solicitud del
rescate programado, segun el criterio de asignacién del fondo. La liquidacion de
los rescates se realizara al siguiente dia Gtil de procesada la solicitud del rescate
programado salvo que este rescate sea considerado un rescate significativo.
Esta solicitud estara vigente por tiempo indefinido, pudiendo ser revocada por el
participe mediante comunicacion escrita a La Administradora, con dos (2) dias
habiles de anticipacion.

Suscripcion programada: Las suscripciones programadas son una alternativa

gue pone a disposicion de los participes del fondo que tienen una cuenta activa
en el banco correspondiente. Las caracteristicas, requisitos y condiciones de las
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mismas se encuentran detalladas en el Articulo 10 del Reglamento de
Participacion.

Rescates significativos: son aquellos que superen:

En forma individual o por cliente y en un dia, un porcentaje mayor o igual al 2%
del patrimonio neto de El Fondo del dia en que se realiza el rescate en uno o
mas contratos. En estos casos, La Administradora se encuentra facultada a
liquidar dicho rescate dentro de los 7 (siete) dias Utiles posteriores a la
presentacion de la solicitud de rescate;

En forma grupal y en un dia, un porcentaje mayor o igual al 3% del patrimonio
neto de El Fondo del dia en que se realiza el rescate o en tres (3) dias
consecutivos un porcentaje mayor o igual al 5% del patrimonio neto de El Fondo
del tercer dia de rescate. En este caso, La Administradora se encuentra facultada
a liquidar dichos rescates dentro de los 7 (siete) dias utiles posteriores.

En cualquiera de las situaciones descritas, La Administradora comunicara al
participe la informacion respectiva al siguiente dia atil de haber recibida la
solicitud de rescate, a la direccion indicada en el respectivo Contrato de
Administracion.

El Fondo podra endeudarse temporalmente con la Unica finalidad de atender el
pago de rescates significativos; sin embargo, el monto del endeudamiento no
podra ser mayor al 10% del patrimonio neto de El Fondo del dia de la solicitud
del financiamiento.

Agente colocador: se determina un banco una administradora de fondos.

Politica de descuentos o devoluciones: No se otorgan descuentos en las
comisiones cobradas, ni devoluciones, ni ningun tipo de tratamiento individual
para los participes.

Monto Maximo por operacion a través del uso de medios electronicos: El monto
maximo de suscripciones por contrato y al dia a través del uso de este medio
electronico es de S/. 350,000 (trescientos cincuenta mil soles). El monto maximo
de rescates por contrato y al dia a través del uso de este medio electronico es
de S/. 35,000 (treinta y cinco mil soles).

Factores de riesgo de las Inversiones

El valor de los instrumentos financieros que componen la cartera de El Fondo
esta expuesto a las fluctuaciones de las condiciones del mercado y otros riesgos

23



inherentes a las inversiones que pueden ocasionar que dicho valor disminuya y
ello genere pérdidas a los participes del Fondo. Por lo tanto, el participe debe
ser consciente que el valor de la cuota del fondo puede fluctuar tanto al alza
como a la baja. Principales riesgos inherentes a la inversion en los fondos
mutuos:

Riesgo de tasa de interés: Posibilidad que disminuya el valor de las inversiones
del fondo, y por consiguiente el valor de cuota como consecuencia de aumentos
en las tasas de rendimiento de mercado, pudiendo ocasionar inclusive pérdidas.
El impacto de las variaciones en las tasas de interés de mercado dependeré de
las caracteristicas del instrumento, de su plazo, de su categoria de riesgo, entre
otras.

Riesgo de liquidez de la cartera: Dificultad para vender instrumentos
componentes de la cartera del Fondo en la oportunidad solicitada por la
Administradora, lo cual podria ocasionar problemas en el pago de los rescates o
en el precio de venta.

Riesgo cambiario: Posibilidad que disminuya el valor de las inversiones del
fondo, y por consiguiente el valor de cuota, como consecuencia de la disminucion
en el valor de la moneda en que se efectlan las inversiones del fondo respecto
de otra moneda en la cual invierte la Administradora los recursos del Fondo.

Riesgo pais: Posibles disminuciones en el valor de las inversiones del fondo, y
en el valor cuota como consecuencia de cambios en la coyuntura econémica,
financiera, juridica y politica del pais en que se invierte, pudiendo ocasionar
pérdidas de capital.

Riesgo sectorial: Posibles reducciones en el valor de las inversiones derivadas
de un comportamiento desfavorable del sector econémico y de produccion, al
cual pertenece la empresa emisora del instrumento financiero que conforma la
cartera del fondo mutuo.

Riesgo emisor: Posible disminucién en el valor de las inversiones derivado de
factores que afecten la capacidad del emisor para cumplir con sus compromisos
de pagar intereses o reembolsar del principal en las oportunidades previstas.

Riesgo de reinversion: Posibilidad de que los rendimientos de las nuevas
inversiones del fondo provenientes del efectivo que es reinvertido no sea la
misma como consecuencia de la variacion de las tasas de rendimiento de
mercado, lo que ocasionaria una disminucion de la rentabilidad del fondo.

24



Riesgo de contraparte: Posibilidad de que la contraparte de una operacion
incumpla su obligacion de entregar el dinero o los valores, o no lo entreguen
oportunamente, ocasionando pérdidas o disminucién de la rentabilidad del fondo.

Riesgo tributario: Posibilidad de disminuciones en el valor de las inversiones del
fondo proveniente de modificaciones al régimen tributario que les es aplicable.

Riesgo de excesos de inversion o inversiones no permitidas: Posibilidad que la
Administradora mantenga inversiones que no cumplen con la politica de
inversién y puedan acarrear un riesgo del portafolio distinto al adquirido.

Rentabilidad

Se conceptualiza como una medida o resultado de como unos inversionistas
colocan fondos para generar ingresos, generalmente se expresan como
porcentaje. Este indicador es el resultado (positivo o negativo) de la inversion
financiera o econdémica del capital propio o de los inversionistas. El resultado se
obtiene dividiendo el beneficio anual, una vez deducidos los intereses de las
deudas o coste del capital ajeno mas el impuesto que grava la renta de la
sociedad, por el valor de los fondos propios, multiplicado por 100.

Alberto Ibarra Mares en su tesis doctoral (2010) Analisis de las dificultades
financieras de las empresas en una economia emergente: las bases de datos y
las variables independientes en el sector hotelero de la bolsa mexicana de
valores en su apartado 6.3. Factor y Ratios de Rentabilidad, indica lo siguiente
“La Rentabilidad es la relacion que existe entre el beneficio y el capital invertido.
Es decir, es una tasa que nos indica el grado de eficiencia en la utilizacion de los
recursos que hace una empresa en un periodo de tiempo dado. El beneficio,
primer componente de la tasa de rentabilidad, lo entiende Vergés (1997) como
una “cifra-resumen” que depende de los valores que hayan tomado un cierto
namero de variables durante un periodo. Pero también para él esta cifra tiene en
si un significado propio y directo, e incluso es considerada como la variable con
mayor entidad y relevancia para evaluar sintéticamente el funcionamiento
econdémico Yy financiero de la empresa, es decir, el concepto mas aceptado del
exito empresarial”.

Con respecto al Capital Invertido, segundo componente de la rentabilidad, este
mismo autor considera que éste tiene que estar integrado por: los recursos
propios mas los recursos ajenos menos los intereses efectivamente pagados por
su utilizaciéon durante un periodo de tiempo, y cuyo fin es producir bienes o
servicios para su comercializacién.

Para Brealey y Myers (1999) la tasa de rentabilidad es la recuperacion que el
inversor exige por la aceptacion de un pago aplazado. Esta retribucion que se
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obtiene al utilizar un bien financiero o econémico en una actividad productiva
especifica, y no en otras actividades productivas, durante un tiempo determinado
(coste de oportunidad del capital o tasa minima), se trata siempre de maximizar
por parte del inversionista.

Segun Bernstein (1999: p.662), “el ratio del rendimiento sobre la inversién es una
medida fundamental de rentabilidad econGmica y esta compuesta entre la
relacion del beneficio y el tamafio del capital para generarlo. Para él, este ratio
es el mas importante para medir los resultados, pues considera que la
rentabilidad econdmica es la primera y principal finalidad de la empresa e incluso
constituye la razon de su existencia.”

Base Legal

El Decreto Legislativo N° 861 de fecha 21 octubre 1996; dispuso en su Titulo IX
de la Ley del Mercado de Valores, la normativa para el funcionamiento de los
Fondos Mutuos acorde al mercado de capitales y a los objetivos del Estado.

Con Resolucibn CONASEV (hoy SMV - Superintendencia del Mercado de
Valores) N° 0068-2010; de fecha 16/07/2010, se publica el Reglamento de
Fondos Mutuos de Inversion en Valores y sus Sociedades Administradoras
disponiendo en su Articulo 1°. - Aprobar el nuevo texto del Reglamento de
Fondos Mutuos de Inversion en Valores y sus Sociedades Administradoras a
gue se refiere el Titulo IX de la Ley del Mercado de Valores, Decreto Legislativo
N° 861.

Con Decreto Supremo N° 001-77-CCFA del 10 de enero de 1977 se creo el
Fondo de Seguro de Cesacion, para los Empleados Civiles de las Fuerzas
Armadas y del Ministerio del Interior y se actualizo el dispositivo de creacion con
Decreto Supremo N° 010-85-CCFA del 24 de Julio de 1985.

Actualmente la normativa de administracion, el financiamiento del Fondo y los
pagos de proteccion y de beneficios se encuentra normado por el Decreto
Supremo N° 41 DE/CCFFAA de fecha 25 junio 1997 (Anexo N° 02) y su
modificatoria N° 048-99-DE/CCFFAA D1/PERS del 18 agosto 1998 (Anexo 03).

La Administracion Ejecutiva esta a cargo de un Oficial Superior (Capitan de
Navio), quien tiene como linea de mando superior a la Junta de Administracion
(Directorio) conformado por ocho Oficiales Navales.

Dentro del articulo 2° del dispositivo vigentes (Decretos Supremos N° 041 y 048
DE/CCFFAA de fecha 25 junio 1997 y 18 agosto 1998) indica el financiamiento
para el pago de beneficio, que a la letra dice “El Fondo de Seguro de Retiro de
Cesacion (FOSERECE) esta constituido por el aporte del Estado y del Personal
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Civil de los Organismo del Ministerio de Defensa y del Ministerio del Interior, a
razon del 7% y 3.5% respectivamente, calculado sobre el monto de las
Remuneraciones Pensionables Comunes del Servidor; por los aportes o
donaciones que perciba; y por los intereses que obtenga de sus colocaciones
financieras”

Cuadro N° 03
FINANCIAMIENTO DEL FOSERECE

CONSTITUCION DEL FONDO
D.S. N2 041 DE/CCFFAA

Aporte Personal
35%RPC.

Aporte Estado
7.0% RP.C.

Rendimiento de
colocaciones

Financieras
{Intereses) il.P.C. = REMUNERACION PENSIONABLE COMUN

FUENTE: D.S. N° 041 DE/CCFFAA 25 junio 1997

Asimismo dentro del articulo 3° y 5° del Decretos Supremo N° 041 y su
complementaria 048 DE/CCFFAA de fecha 25 junio 1997 y 18 agosto 1998,
dispositivos actualmente vigentes, indica que el monto (pago) de beneficio del
Seguro de Retiro es el equivalente a tantas Remuneraciones Pensionables
Comunes del grado como afios de servicios reales, efectivos, reconocidos y
aportados tenga el personal civil de las Fuerzas Armadas y de la Policia
Nacional, hasta un maximo de Treinta (30) Remuneraciones Pensionables
Comunes, los mismos que tienen caracter cancelatorio y se percibira en
cualquiera de los siguientes casos:

Al cumplir Treinta afios de servicio en situacién de actividad los varones y Treinta
(25) las mujeres.

Al pasar a la situacion de retiro a su solicitud con Treinta (30) o mas afos de
aportaciones al Fondo el varon y Veinticinco (25) o mas afios la mujer.
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Al alcanzar los Treinta (30) afios de aportaciones el personal civil que se
encuentra en la situacion de Retiro, y al alcanzar Veinticinco (25) afios de
aportaciones la mujer.

Al pasar al Retiro por alcanzar el limite de edad laboral 60 afios los varones y 55
afos las mujeres.

Al pasar a la situacion de Retiro por invalidez o incapacidad.

Al fallecer el personal civil, en cuyo caso se abonard a sus beneficiarios o
herederos legales.

El personal que no llegue a cumplir como aportante 20 afios los hombres y 17
afios las mujeres, se efectia la devolucion de sus aportes, a excepcion de
fallecimiento o invalides.

Ademas, en la primera disposicidon transitoria del personal civil, dice que los
miembros del Fondo que alcancen el derecho a percibir el Seguro de Retiro,
percibiran el beneficio sobre la dUdltima escala de remuneraciones
Pensionables Comunes de su grado vigente a la fecha de obtener el
beneficio.

Investigaciones

Consultando informacién de la Universidad de Chile en la facultad de Ingenieria
Industrial, respecto a los Fondos Mutuos se encontrd el resumen de la tesis
denominada “Optimizacion de la Liquidez de Un Fondo Mutuo Del Money
Market”

El trabajo de esta tesis se enmarca dentro de la industria de fondos mutuos,
especificamente en la categoria de inversidon en instrumentos de deuda de corto
plazo con duracién menor a 90 dias. Estos fondos permiten a los usuarios recibir
una rentabilidad por solo un dia de permanencia en el fondo, haciéndolos
especialmente atractivos para las empresas que invierten su capital disponible
en ellos.

Las distintas administradoras deben cuadrar sus cajas de los fondos a modo de
que el dinero que ingresa de nuevas captaciones, mas los vencimientos de ese
dia calce con los retiros que se producen del fondo. En caso de que se produzca
un déficit, la administradora debera vender papeles en su posesion en el
mercado de remates, lo cual puede ser muy perjudicial si en ese momento las
otras administradoras no estan comprando instrumentos. Por ende, la
administradora tendra que vender el papel a un muy bajo precio, perjudicando la
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rentabilidad del fondo. Cuando todas las administradoras venden sus papeles a
muy bajos precios, las tasas en el mercado suben bruscamente.

Una forma de estar siempre calzado es que el fondo tenga una alta liquidez, lo
cual se logra con vencimientos de muy corto plazo. Ello conlleva un costo de
oportunidad al fondo ya que los papeles de corto plazo ofrecen una rentabilidad
menor que los de largo plazo.

La pregunta que pretende resolver la tesis consultada es que, si es conveniente
tener una alta liquidez y no tener problemas en la caja de la administradora, pero
con papeles que rentan poco o viceversa.

Para ello realiz6 un estudio de esta industria durante el periodo 2005-2007 y
comprobd que en los fines de mes de los ultimos 6 meses del afio las tasas del
mercado suben producto de un retiro masivo por parte de los clientes, lo cual
equivale a una caida en el nivel de patrimonio de la industria. Del estudio
mencionado se pudo construir un modelo logaritmico que determina la
rentabilidad que tendra un determinado papel en funcion de su duracion.

Posterior se hizo otro estudio sobre un grupo de fondos de la industria (65 % de
representacion) y se demostré estadisticamente que el tener un mayor volumen
de vencimientos para fin de mes implica un mejor desempefio del fondo en
términos de rentabilidad para los dltimos 6 meses del afio.

Una vez verificada la hipétesis se construyeron modelos de probabilidad para los
altimos 6 meses del afo los cuales permiten cuantificar el beneficio en términos
de rentabilidad que tendré un fondo en funcion de los vencimientos de su cartera,
posteriormente se prosiguié a la formulacion matematica del problema para
optimizarlo, en donde se recogieron los beneficios de corto plazo como también
los de largo plazo.

La resolucion permitié identificar claramente las variables criticas que debe tener
en cuenta una administradora al maximizar la rentabilidad de sus fondos, como
también los efectos que estas tienen. Se pudo cuantificar los beneficios que trae
a la administradora el anticiparse a los 6 meses criticos y empezar a acumular
vencimientos para ellos, en donde esto ultimo se pudo hacer al cambiar el mes
de inicio de la optimizacion.

La variable de mayor relevancia es el porcentaje del activo del fondo que una
administradora debe tener disponible para re invertir en cada periodo. Esta
variable representa la liquidez del fondo. Se logré cuantificar los beneficios en
términos de rentabilidad que trae al fondo un determinado nivel de liquidez.
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Con lo cual fue posible encontrar una liquidez 6ptima segun los requerimientos
de una administradora.

Consultando también, informacion de la tesis doctoral de Alberto Ibarra Mares,
respecto a la Rentabilidad, se deduce que la variable rentabilidad en un proceso
de inversion es la variable con mayor importancia, que sirve para medir el
resultado de la operacion financiera realizada por una persona 0 una empresa,
pudiendo tener esta un resultado favorable o negativa en el proceso.

Marco Conceptual

Administradoras de Fondos

Son instituciones juridicas, conformados con plataforma y personal técnico en el
manejo del mercado de capitales a quienes se les encarga un capital para que
lo administren de tal forma que sea sostenible en el tiempo (ganen intereses) con
el fin de poder cumplir con los inversionistas financieros (otorgar utilidades) o
poder cumplir con sus compromisos futuros de pago (beneficio pactado).

Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP)

Las AFP (Administradoras de Fondos de Pensiones) son instituciones
financieras privadas que tienen como unico fin la administracion de los Fondos
de Pensiones bajo la modalidad de cuentas personales. Otorgan pensiones de
jubilacion, invalidez, sobrevivencia y proporciona gastos de sepelio. Las AFP
fueron creadas en 1993 y operan dentro del Sistema Privado de Pensiones
(SPP), el cual es supervisado y fiscalizado por la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP (SBS).

Colocaciones Financieras

Las colocaciones financieras se refieren a las inversiones financieras ya
efectuadas, como los depédsitos a plazos, compra de bonos, acciones,
suscripciéon de fondos mutuos, entre otros; estas inversiones ex post, son
definidos por los contadores como colocaciones financieras.

SMV

Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), ex CONASEV es un
organismo técnico especializado adscrito al Ministerio de Economia y Finanzas
que tiene por finalidad velar por la proteccion de los inversionistas, la eficiencia
y transparencia de los mercados bajo su supervision, la correcta formacion de
precios y la difusién de toda la informacion necesaria para tales propositos. Tiene
personeria juridica de derecho publico interno y goza de autonomia funcional,
administrativa, econdmica, técnica y presupuestal

Eficiencia
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Es la utilizacién 6ptima de los recursos, para la consecucion de un objetivo, tarea
0 proyecto, por ejemplo, se da cuando con una determinada cantidad dineraria
se quiere tener un determinado margen de rentabilidad en un determinado
tiempo; también se es eficiente si la rentabilidad se obtiene antes y/o se tiene
mayor margen de rentabilidad dentro del tiempo establecido.

Fondos de Inversion

El término fondos de inversion puede referirse a Fondos de inversion libre que
son fondos de alto riesgo y/o Fondos comun de inversion o fondos mutuos para
realizar inversiones. Los fondos comunes de inversion o fondos mutuos,
corresponde a una alternativa de inversion diversificada, ya que invierten en
numerosos instrumentos, lo que reduce el riesgo.

Un fondo de inversiébn es un patrimonio constituido por las aportaciones de
diversas personas, denominadas participes del fondo, administrado por una
Sociedad gestora responsable de su gestion y administracién, y por una Entidad
Depositaria que custodia los titulos y efectivo y ejerce funciones de garantia y
vigilancia ante las inversiones, su rendimiento se hace efectivo en el momento
de venta de las participaciones, la cual puede llevarse a cabo en el momento en
que se desee.

Fondo de Seguro de Retiro y Cesacién

Es una Institucion dependiente de la Marina de Guerra, forma un beneficio
econdémico, que actualmente es solo para el Personal Civil nombrado (No
militares), su financiamiento esta constituido por el aporte del Estado 7% y del
Personal Civil 3.5%, del monto de las Remuneraciones Pensionables Comunes
(RPC) del Servidor; por donaciones que perciba; y por los intereses que obtenga
de sus colocaciones financieras; el pago de beneficio del Seguro de Retiro es el
equivalente a tantas Remuneraciones Pensionables Comunes actuales a partir
de los 25 afos las mujeres y a los 30 afios los varones o por invalides o
mortalidad. Cabe indicar que mediante Decreto Legislativo 1133 de fecha 09
diciembre 2012, se publicd en el diario oficial “El Peruano”, el Ordenamiento
definitivo del Régimen de Pensiones del Personal Militar y Policial, en el cual se
dispone que dicho personal ya no percibird el beneficio del Fondo, pero en
contrapartida se le asignara una CTS acorde a su remuneracion actual.

Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es un pasivo comerciable de cualquier tipo (deuda),
ya sea dinero en efectivo (cuenta corriente, letra de cambio); evidencia de
propiedad de alguna entidad (titulo valor, accion); o un derecho contractual a
recibir o entregar (depésito a plazo, bono) o cualquier otro documento financiero
con fuerza legal (swap, operacion de reporte)
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Inversiones Financiera

La inversion financiera consiste en la adquisicion de activos financieros
(depdsitos a plazo, bonos, acciones, fondos mutuos, etc.) con animo de
inversion; posibilita la transferencia de fondos (esquema financiacion-inversion)
y de riesgos (al comprar acciones de una empresa se asume parte del riesgo de
la compaiiia), se clasifican en renta fija y renta variable.

Junta de Administracion del Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion
Llamado también Directorio, Representa la maxima autoridad del Fondo, esta
presidida generalmente por un Oficial Almirante y 7 Oficiales Superiores, quienes
toman decisiones en la administracion del Fondo, autorizan pagos de beneficio
y velan por las politicas de inversion que se exponen en sesiones que se realiza
mensualmente y cuando sea de caracter urgente.

Personal Aportante

Es el empleado civil nombrado de las Fuerzas Armadas y del Ministerio del
Interior que es afectado porcentual y mensualmente de sus planillas de haberes
hasta los 25 afios las mujeres y 30 afios los varones, o hasta su cese a la
institucion, para que al termino de ese tiempo puedan recibir su beneficio
establecido por norma expresa.

Remuneracion Pensionable Comun (RPC)

La Remuneracién Pensionable Comun, esta compuesta por las remuneraciones
principales, que tienen caracter pensionable y que son componentes de la
remuneracion total, consignadas en las boletas de pago de remuneraciones del
personal civil nombrado.

Equivalencia de Monedas
Es el proceso para convertir una cantidad de dinero con referencia de unidad
monetaria pasada a su equivalente de moneda actual.

Stakeholders

El término agrupa a trabajadores, organizaciones sociales, accionistas y
proveedores, entre muchos otros actores clave que se ven afectados por las
decisiones de una empresa. Generar confianza con estos es fundamental para
el desarrollo de una organizacion.

En espafiol significa “participante”, “inversor”, “accionista”. y es que, desde el
punto de vista empresarial, este concepto se utiliza para referirse a los grupos
de interés de una empresa.

Operaciéon de Rescate

Es la operacién por la cual el participe solicita la liquidacion de parte o la totalidad
de sus cuotas dentro del Fondo. Esta liquidacién se realiza respetando los plazos
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establecidos en el reglamento de participacion para ese Fondo. Esta operacion
es también conocida como venta de cuotas.

Performance de Rendimientos

Es la rentabilidad histérica en cada unidad de tiempo (mensual, trimestral, anual),
que presenta un tipo de fondo mutuo; presenta el resultado de la gestion
financiera del Fondo en el tiempo.

Forward

Un forward, es como instrumento financiero derivado, es un contrato a largo
plazo entre dos partes para comprar o vender un activo a precio fijado y en una
fecha determinada.

FOSERECE
Son las siglas del Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion (FOSERECE) de la
Marina de Guerra.

Instrumentos Preponderantes

Son los instrumentos financieros de un fondo mutuo que mas tiene dentro de su
composicién de inversion, puede ser solo renta fija (depdsitos, bonos), o solo de
renta variable (acciones) o mixta, que puede concentrar mas de un instrumento
que de otro.

Titulizacion

La titulizacién, es una técnica financiera que consiste en la transferencia de
activos financieros que proporcionan derechos de crédito, como, por ejemplo,
bonos, facturas emitidas y no saldadas (factoring) o préstamos constituidos hacia
un inversor, transformando esos derechos de crédito.

Empresas Deficitarias
Son aquellas empresas que requieren recursos financieros para apalancar
generalmente nuevas inversiones dentro de la empresa.

Benchmark

Es una referencia que se usa para hacer comparaciones. En las finanzas,
cualquier indice que se tome como referencia para valorar la eficiencia en la
gestion de una cartera, es un benchmark

Rentabilidad Adecuada

En la gestion de administracion de fondos, es cuando la rentabilidad no solo tiene
que ser positiva, sino que ademas debe considerar la prima de inflacion como
minimo.
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CAPITULO IlI: EI Problema, Objetivos, Hipétesis y Variables
Planteamiento del Problema
Descripcion de la Realidad Problemética

El Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion, nacié con el nombre de “Fondo de
Indemnizacion de Retiro” hace 66 afos tal como lo indica el Decreto Supremo
S/N de fecha 8 de diciembre de 1954, cuyo alcance estaba dirigido a los Oficiales
Generales, Almirantes, Oficiales Superiores y Oficiales Subalternos (Personal
militar) de todos los Institutos Armados y Fuerzas Auxiliares (personal policial de
la Policia Nacional del Peru). Posteriormente el 10 de enero de 1977, mediante
DS. N° 177-CCFA, se dispuso que el beneficio tiene alcance también para los
empleados civiles (Personal civil) de las Fuerzas Armadas y del Ministerio del
Interior, cuyo objetivo supremo es indemnizar a dichas personas al pasar a la
situacion de retiro por limite de edad o, brindar un beneficio a sus deudos en
caso de fallecimiento, como producto de los aportes mensuales realizados al
Fondo, importe que se ha consignado en las planillas de pago de
remuneraciones mensuales del personal aportante, tomando como referencia la
Remuneracion Pensionable Comun (RPC)

El cuadro N° 01, denominado Conceptos Remunerativos Pensionables, son los
conceptos que forman la “Remuneracion Pensionable Comun” (RPC), cuya
suma (S/ 724.33) consolida parte de los conceptos remunerativos de la planilla
de haberes que percibe un empleado civil de la Institucion, este monto se toma
como referencia para la aportacion al Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion, y
para el pago del beneficio del Fondo a los beneficiarios (aportantes).

Cuadro N° 04
Conceptos Remunerativos Pensionables que forman la Remuneracién
Pensionable Comun (RPC)

CONCEPTO REMUNERATIVO MONTO T(S)L':'iL 7.0% | 3.5%
RPC REMUN.BAS.DU.105-01 50.00

RPC BONIF.ESP 037 230.00

RPC MOD.TRABAJO 0.02

RPC BONF.ESP 098-93 51.00

RPC R.REUNIF. 25.00

RPC REF.Y MOVI 0.01

RPC D.L.26504 14.58

RPC BONIF.EXCEP. 276-91 63.00

RPC ASIG.ESPEC. L. 29142 80.00

RPC BONIF. ESPEC 090-96 60.00

RPC BONIF. ESPEC 037-97 73.00

RPC BONIF. ESPEC 011-99 77.72[  724.33| 50.70| 25.35

Fuente: Boleta de Pago

34



Todos los conceptos remunerativos que forman la Remuneracion Pensionable
Comun (RPC), se consideran en las planillas de haberes de los empleados
civiles de las Fuerzas Armadas y por consiguiente de la Marina de Guerra del
Perl, no obstante, la planilla de haberes considera otros conceptos
remunerativos, conforme se puede apreciar en la planilla de haberes que se
muestra a continuacion. En la referida planilla se observar el campo de
Descuentos, donde se consigna el rubro DS 041-FSC.P.CVL.ACT. que
corresponde al 3.5% de la RPC como aporte del personal (S/ 25.35) al Fondo; y
en el campo inferior, se muestra el concepto de Aportes del Empleador
consignando el rubro DS 041-FSC.P.CVL.ACT. que corresponde al 7.0% de la
RPC (S/ 50.70) que aporta el empleador al Fondo; los aportes y el beneficio se
ilustraran posteriormente.

Cuadro N° 05
Planilla Mensual de Pago de Remuneraciones

(Soles)
MARINA DE GUERRA DEL PERU Nro. Sec: 321
Direccién General del Personal Nro. Boleta 1/1
LIQUIDACION DE PAGO DE REMUNERACIONES 147
CIp 5532709 MES/ANO  08/2016
Grado STA F.INGRESO 01/03/1990
Nombres Pedro UDE PAGO 10011 MINDEF
Apellidos  Gonzales Cubillas BANCO BANCO DE LA NACION
Situacion Plla Personal Actividad ESSALUD 6507132CHCSX112
PERCIBOS DESCUENTOS
RPC REMUN.BAS.DU.105-01 50.00 AFP HORIZONTE AP DL 25879 67.15
NB RACMTO-RM.1391-98-DE 40.30 AFP HORIZONTE PS DL 25879 11.12
NB BON.FAM. 3.00 COM. HORIZONTE MIXTA 9.02
RPC BONIF.ESP 037 230.00 DS 041-FSC.P.CVL.ACT 25.35
RPC MOD.TRABAJO 0.02 SEGURO RIMAC INTERNA 13.90
RPC BONF.ESP 098-93 51.00 COOP.ALAS PERUANAS 30.00
RPC R.REUNIF. 25.00
RPC REF.Y MOVI 0.01
NB MOVILIDAD 5.00
NB R.T. HOMOL 47.16
RPC D.L.26504 14.58
RPC BONIF.EXCEP. 276-91 63.00
RPC ASIG.ESPEC. L. 29142 80.00
NB ASIGNACION LEY 29289 70.00
NB ASIG.ESPEC. LEY 29951 350.00
RPC BONIF. ESPEC 090-96 60.00
RPC BONIF. ESPEC 037-97 73.00
RPC BONIF. ESPEC 011-99 77.72
TOTAL PERCIBOS 1,239.79 TOTAL DESCUENTOS 156.54
NETO A PAGAR 1,083.25
APORTES DEL EMPLEADOR
5661 DS 041-FSC.P.CVL.ACT 50.70
5661 ESSALUD 22482 72.53
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El Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion que fue creado bajo norma especifica
(DS. N° 041 y 048 DE/CCFFAA de fecha 25 junio 1997 y 18 agosto 1998
respectivamente), generalmente son administrados por personal militar que, por
la naturaleza de pertenecer a una institucion castrense, por disposicion de la
superioridad estos permanecen por corto tiempo en el cargo (de 1 a 2 afos); la
permanencia corta del personal militar, es propia de las Instituciones Armadas y
Policiales, lo cual, no les permite la formacién profesional especializada en
determinadas materias, en este caso en las finanzas. La funcion que realizan las
direcciones de los fondos se cifien a toma de decisiones, producto de las
recomendaciones y asesoria del personal administrativo.

Actualmente, mediante con Decreto Legislativo N° 1132 “Decreto Legislativo que
aprueba la nueva estructura de ingresos aplicables al personal militar de las
Fuerzas Armadas y policial de la Policia Nacional del Peru”, de fecha 09 de
diciembre de 2012, en su Sétima Disposicion Complementaria Final, dispone,
dejar sin efecto la obligacion de efectuar los aportes del personal militar de las
Fuerzas Armadas y policial de la Policia Nacional del Peru a sus respectivos
fondos de seguros de retiro y cesacion. No obstante, estos Fondo contindian
funcionando al mando de la misma estructura administrativa (personal militar),
pero teniendo como Unicos aportantes y beneficiarios al personal civil.

El Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Perd como
parte de este sistema de beneficio dispuesto en las Fuerzas Armadas y Policia
Nacional, en el afio 2000 se identific6 como unidad organica que depende
administrativamente de la Direccion de Economia de la Marina de Guerra a
través de su “Reglamento Organico del Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion”.
En el reglamento se establece que, dentro de su estructura organizacional, debe
ser administrado por una Direccidon Ejecutiva y contar con una Junta de
Administracién (Directorio) como 6rgano regulador del Fondo de Seguro de
Retiro y Cesacién, cargos que son desempefiados por personal militar de la
institucion.

En ese sentido, cada afio o dos, la nueva direccién ejecutiva y el directorio
(Personal militar) dispuesto por la alta superioridad militar tienen la primera gran
interrogante al momento de asumir la responsabilidad del Fondo. “;Seran
rentables y eficientes las inversiones financieras en el Fondo?”, y en este caso
respecto al presente trabajo de investigacion, especialmente en “fondos
mutuos?”.

De otro lado, a diferencia de las personas que pueden buscar la mejor opcion de
colocar sus fondos en el mercado de bancos y de Administradoras de Fondos
Privados (AFP), el personal civil aportante al Fondo de Seguro de Retiro y
Cesacion de las Fuerzas Armadas y del Ministerio del Interior, realizan aportes
mensuales obligatorios de acuerdo con el Articulo 4° del Decreto Supremo N°
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041 DE/CCFFAA de fecha 25 de junio de 1997, normativa que indica que, “Son
miembros del Fondo de Seguro de Cesacion obligatoriamente, los empleados
civiles nombrados en actividad sujetos al régimen de la Ley N° 11377 y Decreto
Legislativo 276, asi como de la ley N° 23536”, y por lo tanto, a ellos les
corresponde el otorgamiento del beneficio de 30 Remuneraciones Pensionables
Comunes (RPC) a los varones y en el caso de las mujeres 25 RPC, 0 a sus
deudos en caso de fallecimiento; entonces, nace la interrogante de los
aportantes al Fondo “; Los aportes mensuales que me viene descontando con
cargo a las planillas de remuneraciones, estaran siendo invertidas en
instrumentos y productos financieros eficientes que aseguren mi beneficio a los
30 o0 25 afos de aportante?”.

Claro esta, que los riesgos en inversiones financieras siempre existen, la
pregunta de los aportantes es logica, toda vez que en el Perd se ha vivido ciclos
econdémicos, como fendmenos hiperinflacionarios, asi como, crecimiento del PBI
en 7% anual (crisis econdmica y boom econdémico).

El siguiente cuadro N° 03, muestra una tabla de conversion monetaria para el
periodo de 1982 a 2019, publicada por el Banco Central de Reserva del Peru
que es la autoridad de la Politica Monetaria en nuestro pais, en la cual se muestra
la conversion de 3 unidades monetarias, como el Sol de Oro, Intis y Nuevo Sol
(Sol), como resultado de ciclos econémicos vividos en el Pera.

Cuadro N° 06
Equivalencia de Monedas

De A Sol de Oro Inti Sol (Nuevo Sol)
Divida el importe en Soles de Divida el importe en Soles de
Oro entre Oro entre
Sol de 1 000 000 000
1000 ; .
Oro Ejemplo: Ejemplo:
S/. 12 000 000/1000 = /. 12 000[2 12,000 000/ 000 000 000 =
S/ 0,012
Multiplique el importe en Intis por Divida el importe en Intis entre
Inti 1000 1000 000
Ejemplo: Ejemplo:
1/.12 000 * 1 000 = S/. 12 000 000 1/. 12 000 000/1 000 000 = S/ 12
Multiplique el importe en Nuevos  [Multiplique importe en Nuevos
Sol Soles por Soles por
(Nuevo 1000 000 000 1000 000
Sol) Ejemplo: Ejemplo:
S/ 500 * 1 000 000 000 = S/. 500  [S/ 500 * 1 000 000 = 1/. 500 000
000 000 000 000

Fuente: BCRP

En ese sentido, se presentan casos de aportes y beneficios como los cuadros
N° 07 y 08 que se presentan a continuacion; el primer caso corresponde al
periodo 1990 al 2019, cuyos aportes presentan un déficit por cubrir del 10.1%, lo
cual debe ser solventado con la rentabilidad que se consiga de las inversiones
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financieras (es una situacion actual); y el segundo caso corresponde al periodo
1982 al 2011 con un déficit por cubrir de 35.0%, lo cual, también debe ser
asumido con la rentabilidad de las inversiones financieras (es una situacion con
crisis econdmica). En ese sentido, cabe decir que los margenes de rentabilidad
deben ser eficientes, producto de una buena gestion de inversion que realiza la
administracion del Fondo.

Conforme se indico anteriormente, el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de
la Marina de Guerra del Peru es una dependencia naval que administra los
recursos del Fondo, financiados por la retencibn mensual que se le hace
directamente de la planilla de haberes mensuales al personal aportante solo en
actividad, a razén de 3.5% de la RPC, y del aporte del empleador a razon de
7.0% de la RPC, todo ello en el marco de la norma que lo dispone Decreto
Supremo N° 041-de/CCFFAA. Actualmente los empleados civiles hombrados
ascienden aproximadamente a 5,000 personas.

Los aportes recaudados en los primeros afios (30 afios) tienen como
referencia la RPC de esos afios para nuestro ejemplo el cuadro N° 05 Aporte y
Beneficio del Personal Civil, muestra para el afio 1990 = I/. 8,238,456 que traido
a valores actuales conforme a la Tabla de Equivalencia Monetaria del Banco
Central de Reserva del Peru significa S/ 8.24; hoy en dia las remuneraciones en
general y por tanto la RPC, por costo de vida se han incrementado, y la RPC
para el mismo ejemplo en el afio 2019 asciende a S/ 724.32. Es con este Ultimo
importe, que se toma como referencia para otorgar el beneficio al
correspondiente personal civil, que significa 30 o 25 veces el monto actual,
significando ello que, la gestién administrativa del Fondo debe rentabilizar los
aportes pasados del personal (3.5% RPC) y del empleador (7.0% RPC), para
cumplir con su mision suprema, que es el pago del beneficio en el futuro, para
ello debe tener una adecuada solvencia financiera. Con ello asegura la vision
esperada, no solo del Fondo, sino de los stakeholders (grupos de interés del
Fondo), en el sentido de ser vistos como una institucion funcionalmente
confiable, ordenada y técnica en la administracion de los recursos que se le ha
encargado al Fondo por norma expresa a lo largo de su vida Institucional, desde
hace 66 afos de creacion.

Cabe incidir que la gestion de administracion, el financiamiento (aportes) y el fin
supremo del Fondo que corresponde a los pagos de proteccidon y de beneficios
al personal civil, se encuentra normados y obligados para el personal civil
nombrado de las Fuerzas Armadas y del Ministerio del Interior, mediante Decreto
Supremo N° 041-de/CCFFAA, conforme se puede ver en el anexo 02 del
presente estudio, en ese sentido en los siguientes parrafos se precisa algunos
detalles del referido Decreto Supremo.

38



El financiamiento del Fondo, esta constituido principalmente por el aporte
mensual del Estado 7% y del Personal Civil 3.5% de la Remuneracion
Pensionable Comun (RPC); asimismo, por los intereses que generan las
aportaciones indicadas.

Los dispositivos vigentes indican que el pago de beneficio de Seguro y
Cesacion es el equivalente a tantas Remuneraciones Pensionables Comunes
(RPC) actuales, multiplicado por el nimero de afios de servicios aportados, en
los siguientes casos:

a.- Al cumplir Treinta 0 mas afos los varones y en el caso de las mujeres
Veinticinco o mas afios de servicios aportados a la Institucion.

b.- Al pasar a la situacion de Retiro por invalidez o incapacidad.

c.- Al fallecer, en cuyo caso se abonara a sus beneficiarios.

La operativa antes indicada de generacion y pago de beneficio, tiene como
referencia la RPC, el mismo que va de menor a mayor monto en el tiempo, como
respuesta al incremento de las remuneraciones (generadas en el periodo de
aporte que van de 0 a 25 o0 30 afios) y por lo tanto de los conceptos remunerativos
pensionables de referencia, en este caso de la RPC, lo cual se ha explicado en
detalle en el marco conceptual (el incremento tiene que ver con las planillas de
pagos de remuneraciones y el costo de vida) consecuentemente los primeros
afios de aporte toma como referencia la RPC de ese momento, que es menor
respecto al momento de pago de beneficio que toma como referencia la RPC
actual, el cual se efectla a partir de los 25 afios de aportantes en el caso de las
mujeres y 30 afios los varones, se ilustra en los siguientes cuadros.

El cuadro N° 07, corresponde a un aportante que recibe el beneficio en el afio
2019, se puede observar que el aporte mensual que un Beneficiario ha realizado
por 30 afios de servicios (1990-2019), corresponde a un Personal Civil de la
categoria Técnico, quien ha pasado por ciclos economicos, tal es asi, que se
puede visualizar cambios en las unidades monetarias (Intis, Nuevo Soles, Soles)
por lo tanto el aporte efectuado, tomd como referencia las RPC vigentes en cada
momento, lo que ha conllevado a que los aportes efectuados en el tiempo se
conviertan a su equivalente en moneda actual considerando las equivalencias
monetarias emitidas por el Banco Central de Reserva del Peru, llegando a
aportar en este caso S/. 21,420.70 (aporte total, personal 3.5% y del Estado 7%),
frente a un pago de beneficio de S/ 23,840.10, mostrando una diferencia de S/
2,419.40 (10.1%), importe que se cubrié con las rentabilidades de las
inversiones financieras (colocaciones en depoésitos a plazo, fondos mutuos,
otros).
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Cuadro N° 07
APORTE Y BENEFICIO PERSONAL CIVIL TECNICO

R. P. C. APORTES
Ne ANO MONEDA CORRIENTE | EN SOLES INC;iI.\/(IfTO PERSONAL | ESTADO TOTAL
NIVELSTA | ACTUALES ANUAL ANUAL

1 1990 INTIS 8,238,456.00 8.24 0.0% 3.46 6.92 10.38
2 1991 NUEVO SOL 62.13 62.13 654.1% 26.09 52.19 78.28
3 1992 NUEVO SOL 105.01 105.01 69.0% 44.10 88.21 132.31
4 1993 NUEVO SOL 144.61 144.61 37.7% 60.74 121.47 182.21
5 1994 NUEVO SOL 347.61 347.61 140.4% 146.00 291.99 437.99
6 1995 NUEVO SOL 347.61 347.61 0.0% 146.00 291.99 437.99
7 1996 NUEVO SOL 424.87 424.87 22.2% 178.45 356.89 535.34
8 1997 NUEVO SOL 461.39 461.39 8.6% 193.78 387.57 581.35
9 1998 NUEVO SOL 537.45 537.45 16.5% 225.73 451.46 677.19
10 1999 NUEVO SOL 628.68 628.68 17.0% 264.05 528.09 792.14
11 2000 NUEVO SOL 628.68 628.68 0.0% 264.05 528.09 792.14
12 2001 NUEVO SOL 628.68 628.68 0.0% 264.05 528.09 792.14
13 2002 NUEVO SOL 684.08 684.08 8.8% 287.31 574.63 861.94
14 2003 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
15 2004 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
16 2005 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
17 2006 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
18 2007 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
19 2008 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
20 2009 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
21 2010 NUEVO SOL 684.08 684.08 0.0% 287.31 574.63 861.94
22 2011 NUEVO SOL 724.32 724.32 5.9% 304.21 608.43 912.64
23 2012 NUEVO SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64
24 2013 NUEVO SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64
25 2014 NUEVO SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64
26 2015 NUEVO SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64
27 2016 NUEVO SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64
28 2017 NUEVO SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64
29 2018 NUEVO SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64
30 2019 SOL 724.32 724.32 0.0% 304.21 608.43 912.64]
7,140.23| 14,280.47| 21,420.70
PAGO DE BENEFICIO POR 30 ANOS DE SERVICIO S/ 724.32 (DIC.2019) X 30 ANOS ====> 23,840.10

DIFERENCIA QUE DEBERA CUBRIRSE CON GANANCIAS DE INTERESES =====> 10.1% 2,419.40

Fuente: Elaboracion Propia

Seguidamente se muestra el cuadro N° 08, donde se puede observar una
situacion mas critica sucedida en el periodo 1982-2011, en el que el aporte
mensual de un Beneficiario realizado por 30 afios de servicios, correspondiente
a un Personal Civil de la categoria Técnico, ha pasado por mas ciclos
economicos; tal es asi que, se puede visualizar cambios en las unidades
monetarias (Sol de oro, Intis, Nuevo Soles, Soles), por lo tanto el aporte
efectuado en ese periodo tom6é como referencia las RPC vigentes en cada
momento, lo que convertido a su equivalente actual, conforme a la tabla de
euivalencia del Banco Central de Reserva del Pert, sumé el importe de S/
14,123.10 (aporte total, personal 3.5% y del Estado 7%), el pago de beneficio en
el aflo 2011 ascendio a S/ 21,729.60, mostrando una diferencia de S/ 7,606.50
(35.0%), importe que se cubrié con las rentabilidades de las inversiones
financieras (colocaciones en depdsitos a plazo, fondos mutuos, otros), se puede
deducir que en dicho periodo, las inversiones financieras del Fondos tuvieron
gue haber sido mas eficientes, con coberturas de mayores tasas de rentabilidad.
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Cuadro N° 08
APORTE Y BENEFICIO PERSONAL CIVIL TECNICO

] R. P. C INCREMETO APORTES

Ne | ARO MONEDA | CORRIENTE | EN SOLES RP.C PERSONAL | ESTADO TOTAL

NIVELSTA | ACTUALES ANUAL ANUAL

1 1982  SOLDEORO  84,126.91 0.08  0.0% 0.04 0.07 0.11
2 1983  SOLDEORO  189,285.56 019  125.8% 0.08 0.16 0.24
3 1984  SOLDEORO  399,392.52 0.40  110.5% 0.17 0.34 0.50
4 1985  SOLDEORO  1,709,400.00 171 327.5% 0.72 1.44 2.15
5 1986 INTIS 2,772.19 0.00 -99.8% 0.00 0.00 0.00
6 1987 INTIS 5,718.50 0.01  233.3% 0.00 0.01 0.01
7 1988 INTIS 31,593.95 0.03  200.0% 0.01 0.03 0.04
8 1989 INTIS 376,653.00 038 1166.7% 0.16 0.32 0.48
9 1990 INTIS 8,238,456.00 8.24  2068.4% 3.46 6.92 10.38
10 1991  NUEVO SOL 62.13 6213 654.0% 26.09 52.19 78.28
11 1992  NUEVOSOL 105.01 105.01  69.0% 44.10 88.21 132.31
12 1993  NUEVOSOL 144.61 14461  37.7% 60.74 121.47 182.21
13 1994  NUEVO SOL 347.61 347.61  140.4% 146.00 291.99 437.99
14 1995  NUEVO SOL 347.61 34761  0.0% 146.00 291.99 437.99
15 1996  NUEVO SOL 424.87 0487 22.2% 178.45 356.89 535.34
16 1997  NUEVO SOL 461.39 46139  8.6% 193.78 387.57 581.35
17 1998  NUEVO SOL 537.45 537.45  16.5% 225.73 451.46 677.19
18 1999  NUEVO SOL 628.68 628.68  17.0% 264.05 528.09 792.14)
19 2000  NUEVOSOL 628.68 628.68  0.0% 264.05 528.09 792.14
20 2001  NUEVOSOL 628.68 628.68  0.0% 264.05 528.09 792.14
21 2002 NUEVOSOL 684.08 684.08  8.8% 287.31 574.63 861.94
2 2003  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94/
23 2004  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94
24 2005  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94
25 2006  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94
26 2007  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94/
27 2008  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94
28 2009  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94
29 2010  NUEVOSOL 684.08 684.08  0.0% 287.31 574.63 861.94
30 2011  NUEVO SOL 724.32 72432 5.9% 304.21 608.43 912.64/
4,707.70|  9,415.40] 14,123.10

PAGO DE BENEFICIO POR 30 ANOS DE SERVICIO S/ 724.32 (DIC.2011) X 30 ANOS ====> 21,729.60
DIFERENCIA QUE DEBERA CUBRIRSE CON GANANCIAS DE INTERESES =====> 35.0% 7,606.50

Fuente: Elaboracién Propia

Asimismo, el cuadro anterior, detalla el pago de beneficio que le corresponde
al Beneficiario por Ley (RPC actual S/ 724.32; por 30 afios de servicios) S/.
21,729.60

Esta realidad problemética obliga a las administradoras de fondos a
efectuar inversiones financieras en instrumentos y productos financieros
rentables y confiables, con el fin de generar ganancias (intereses), con
mayores rangos de rentabilidad como los Fondos Mutuos; inversiones
financieras que deben hacer crecer el patrimonio del Fondo con menor riesgo
financiero, para poder honrar y cumplir el pago de beneficio al personal aportante
en caso de fallecimiento o al finalizar su ciclo de servicio a la Institucién. (En este
caso las rentabilidades deben cubrir el déficit del aportante).

Se ha podido observar que casi siempre los indices de rentabilidad son positivos
en los Fondos Mutuos en que invierte el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion,
sin embargo, también hay que considerar su eficiencia respecto al
benchmarking.
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Antecedentes Tedricos

Consultando informacion en la Universidad de San Marcos (2000) se encontro la
publicacién de la Docente Gaby Cortez Cortez "REFLEXIONES SOBRE LOS
FONDOS MUTUOS DE INVERSION EN VALORES 1997-1998". Revista de la
Facultad de Ciencias Econdmicas. Afo IV, nimero 12 Junio 1999; en la cual se
afirma que “El rendimiento nominal obtenido por los fondos mutuos de renta
mixta, durante 1997 y 1998, fue escaso en el primero de estos afos, y negativo
en el dltimo. El rendimiento nominal correspondiente a los fondos mutuos de
renta fija, en 1997 y 1998, fue positivo y supero al de los depdsitos de ahorro, y
al de los depdésitos a plazo en algunos casos.

De otro lado, debe destacarse que a pesar de que 1998 fue un afio de crisis, el
namero total de fondos se incrementa, lo cual llama a la reflexion sobre las
posibles causas de tal comportamiento.

Durante 1998, y en el primer trimestre del presente afio, se produce un retiro
gradual de los participantes de los fondos mutuos, lo cual implica un retroceso
en el uso del sistema.

Las pérdidas asumidas por los inversionistas o participantes en los fondos son
asumidas de acuerdo a la normatividad vigente tan sdélo por ellos, resultando
ellos los agentes que resultan perdedores, por cuanto las empresas usaron los
fondos, y las sociedades administradoras de los fondos cobraron sus comisiones
y gastos correspondientes.

En tal sentido, seria conveniente que de alguna manera las sociedades
administradoras asuman parte del riesgo de manejar el dinero de los
inversionistas, mediante la reduccion de sus comisiones frente a situaciones de
pérdidas. Finalmente, se hace necesaria una divulgacion mas amplia de la
informacion sobre las inversiones de los fondos mutuos, y las perspectivas de
éstas en cuanto a posibles riesgos y rentabilidades.”

Como se puede entender, la Docente Gaby Cortez afirma que la rentabilidad de
las inversiones en Fondos mutuos en algunos casos puede ser positiva o
negativa, dependiendo del entorno economico y de la responsabilidad de los
administradores de los Fondos Mutuos.

Consultando informaciébn en ESAN (2011) se encontré la publicaciéon
denominada FONDOS MUTUOS EN EL PERU: ANALISIS Y PERSPECTIVAS
DE DESARROLLO, en el cual indica que los Fondos Mutuos presentan ciertos
problemas, para lo cual se planted la siguiente pregunta de investigacion: “; Qué
factores externos e internos vienen limitando al desarrollo del mercado de los
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fondos mutuos en el Peri? Esto supone plantear las alternativas que permitan
viabilizar el mercado de los fondos mutuos con el mercado de capitales.

El mercado de los fondos mutuos actualmente enfrenta los siguientes problemas:

Crisis de confianza, originada por una inadecuada valuacion de activos con
precio de adquisicion hasta noviembre de 1998, cuando la Comision Nacional de
Supervisora de Empresas y Valores (CONASEV) dispone la valuacion de los
mismos con precios de mercado, afectando el patrimonio de los participes.

Alta volatilidad respecto de la rentabilidad de los fondos mutuos; el manejo
macroecondémico y el politico originan distorsiones en las tasas de interés
afectando la rentabilidad de los fondos, lo cual se agrava ante la escasez de
instrumentos financieros en el mercado de valores, que permitan corregir éstas
distorsiones.

Ausencia de una cultura financiera por parte de los agentes econdémicos que no
permite comprender la necesidad de generar ahorro productivo mediante la
inversion en activos financieros en los fondos mutuos.

Con el fin de dar solucién a los problemas que afectan la gestién de los fondos
mutuos, se proponen dos alternativas de solucién para el mediano y largo plazo;
la primera alternativa es la titulizacion de activos (Bonos) por parte de las
empresas, y la segunda alternativa es la emisién de instrumentos de deuda a
través de la emision de bonos por parte de las empresas y del gobierno, dentro
de esta alternativa se ha considerado la emisién de “bonos de infraestructura”
para el financiamiento de proyectos de concesion de gran envergadura por parte
del gobierno. Estas propuestas buscan promover el mercado de titulos valores,
el mismo que limita a su vez el desarrollo de los fondos mutuos y brinda la
oportunidad para nuevas alternativas de financiamiento e inversién para los
agentes econémicos.

Por esta razon proponemos que los mecanismos de titulizacion de activos
financieros y de emision de instrumentos de deuda permitirian desarrollar el
mercado de capitales del cual depende a su vez el crecimiento de otros agentes
economicos.”

La publicacion consultada y descrita, propone emision de deuda y titulizacion de
activos financieros para dar solucion a los problemas que afectan a los fondos
mutuos como son la confianza, la rentabilidad y la cultura financiera; factores que
también han inducido el presente estudio, sobre todo la volatilidad de la
rentabilidad (positivo — negativo); la confianza, y la cultura financiera estan
siendo superadas por instituciones financieras de grado de riesgo minimo y con
un pais que ya llego al grado de inversion.
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Definicién del Problema

Problema General

¢En qué medida las inversiones financieras inciden en la rentabilidad del Fondo
de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Pera?

Problemas Especificos

¢,Como las inversiones financieras en depdsito a plazo inciden en la rentabilidad
en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Peru?

¢, Como las inversiones financieras en fondos mutuos inciden en la rentabilidad
en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Peru?

Finalidad y Objetivos de la Investigacion
Finalidad

El presente estudio, tiene por finalidad dar la seguridad y confianza a los
Stakeholder (el Directorio, a la Direccion Ejecutiva, al personal profesional y
técnico que administra el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion, a los
Aportantes del Fondo y a las instituciones financieras administradoras de fondos
mutuos), que el tipo de inversiones que podria realizar el Fondo de Seguro de
Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra en Fondos Mutuos de minimo riesgo
y riesgo moderado son los adecuados, y estan enmarcado en su Politica de
Inversiones. Entonces para este tipo de Institucién de larga vida econdmica
(perpetua) es importante conocer este producto financiero por el riesgo que tiene
implicito; ya que la tasa de rentabilidad que se presenta dia a dia, puede ser
menor, similar o mejor al benchmarking (depdsitos a plazos).

Objetivo General y Especificos

Objetivo General

Evaluar resultados de inversiones financieras que incidan en la rentabilidad del
Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Pera.
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Objetivos Especificos

Establecer resultados de inversiones financieras en depadsito a plazo que incidan
en la rentabilidad en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de
Guerra del Pera.

Establecer resultados de inversiones financieras en fondos mutuos que incidan
en la rentabilidad en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de
Guerra del Peru.

Delimitacién del Estudio

Delimitacion Espacial

La presente investigacion se desarrolld6 en los resultados de rentabilidad
obtenidas en las instituciones de fondos mutuos del medio nacional y en el Fondo
de Seguro de Retiro y Cesaciéon de la Marina de Guerra del Peru.

Delimitacion Temporal
Comprende desde el afio 2015 al 2019.

Delimitacion Social
Dirigido al Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del
Peru y sus Beneficiarios.

Justificacidén e Importancia del Estudio

La rotacion del personal militar, asi como la del personal policial en las
instituciones del Sector de Defensa y del Interior respectivamente generalmente
se realizan todos los afos, conllevando a nombrar nuevas Junta de
Administracién de los Fondos, e inclusive de los respectivos directores que los
administran, lo cual permite deducir que estas Juntas de Administracion y
directores no son especializados en las finanzas; por ello, cuentan con asesores
y técnicos en el tema que los alimentan con informacion para la gestiéon
administrativa del Fondo. No obstante, la pregunta siempre esta alli de las
nuevas juntas de administracion y directores; “las inversiones que se realizan
en Fondos Mutuos tendran Rentabilidad eficiente?”.

Y de otro lado, tenemos a un grupo muy importante del Fondo, que son el
Personal Aportante (Beneficiarios), siempre con una interrogante, que es
sobre la Eficiencia de la Rentabilidad de las inversiones y de las
inversiones que se realizan en Fondos Mutuos.

En ese sentido, es muy importante dar la confianza de las inversiones en fondos
mutuos a los Stakeholders, nos estamos refiriendo a los grupos de interées del
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Fondo, como son la Junta de Administracion, los aportantes o beneficiarios,
inclusive el personal administrativo del Fondo, las instituciones financieras, entre
otros.

Hipodtesis y Variables

Supuestos Teoricos

Que se Invierta en fondos mutuos de caracteristicas autorizados en la politica de
inversiones en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesaciéon de la Marina de Guerra
del Pera para que sea medible con la rentabilidad del benchmark.

Se espera que, dentro de la diversidad de inversiones en el Fondo, se continte
con las colocaciones financieras en fondos mutuos en el Fondo de Seguro de
Retiro y Cesacion de la Marina del Pera.

Que la rentabilidad del benchmark (depdsito a plazo fijo), sea el indicador
comparativo de rentabilidad con las inversiones en fondos mutuos de bajo y

mediano riesgo.

Que la economia del pais y el mercado de capitales, se encuentren en un
contexto nacional e internacional estable.

Hipotesis Principal y Especificas

Hipo6tesis Principal

Las inversiones financieras conllevan a mayor rentabilidad en el Fondo de
Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Pera.

Hipotesis Especificos

Las inversiones financieras en depdsito a plazo inciden en mayor rentabilidad en
el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Pera.

Las inversiones financieras en fondos mutuos inciden en mayor rentabilidad en
el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra del Pera.

46



Variables e Indicadores
V1: Inversiones

Dimension

Inversiones financieras en depésito a plazo
Indicadores

Renta fija

Dimensién

Inversiones financieras en fondos mutuos
Indicadores

Renta fija

Renta variable

V2: Rentabilidad

Dimensién
Renta fija
Indicadores
Deposito a plazo

Dimensién

Renta variable
Indicadores

FM de corto plazo
FM de mediano plazo
FM de renta variable
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CAPITULO IIl: Método, Técnica e Instrumentos
Tipo de investigacion

Segun el Objeto, es una Investigacion de Tipo Aplicada, ya que utiliza los
conocimientos y saberes para la solucion practica de los problemas, como son
la segmentacion de fondos mutuos, la elaboracion de cuadros estadisticos,
aplicacion de calculos porcentuales anualizados (Rentabilidades), graficos, entre
otros.

Segun la Metodologia de estudio, es una Investigacién Descriptiva, porque se
ha elaborado y explicado estadisticas mensualizadas con los valores cuotas de
los fondos mutuos en estudio para poder determinar sus rentabilidades
anualizadas en el periodo de andlisis 2015 — 2019.

Nivel de la investigacion

El Nivel Cuantitativo del desarrollo de la investigacion, obedece a que se ha
procesado y analizado los indices (numeéricos) de los valores cuotas de los
fondos mutuos en el periodo de andlisis 2015 — 2019, para poder determinar el
comportamiento de las rentabilidades en dicho periodo.

Poblacién y Muestra

Poblacion

La poblacién en estudio, estara constituido por los valores cuotas de los fondos
mutuos de las principales entidades financieras del mercado de capitales del
Pera durante los afios 2015 — 2019, y sus rentabilidades mensuales y anuales.

Muestra

Para el presente estudio se utilizara la data de inversiones de la Institucién, ya
gue se tomara como muestra las rentabilidades de las inversiones de los Fondos
Mutuos que se han realizado en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion.

Disefo Utilizado en el Estudio

El disefio a emplear en la investigacion corresponde al Método Ex post facto,
porque la conducta de la variable que se investiga ya ha ocurrido por la aplicacion
de la variable independiente; en este disefio se obtiene una incidencia nominal
continua (cantidad porcentual) por la ejecucién de una de ellas. En este caso, se
busco validar la rentabilidad obtenida por las inversiones realizadas en Fondos
Mutuos en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacién de la Marina de Guerra.
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El modelo del disefio es el siguiente:

Mi : OY (f) OX

Expresado lo antes indicado, se puede precisar que la variable que se investiga
corresponde a la rentabilidad, por la aplicacion de inversiones (capital) en fondos
mutuos, obteniendo como resultado un ratio (porcentaje), que indicara, en este
caso al Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de la Marina de Guerra los
resultados que se obtienen al invertir en Fondos Mutuos.

Técnica e Instrumentos de Recoleccion de Datos

Informacién Directa: Este tipo de informacién es de conocimiento publico, y
corresponde al Valor Cuota de los fondos mutuos que publica la
Superintendencia del Mercado de Valores en su portal informatico (SMV), en el
marco de las funciones y de las normas que rigen a dicha Instituciéon. Ademas,
la SMV también indica respecto a los fondos mutuos, la fecha de inicio, tipo de
fondo, patrimonio, participes, niumeros de cuotas y algunos el tipo de cambio del
periodo en estudio, todo ello nos permite identificar la fortaleza financiera del
fondo.

Otro instrumento de recoleccién de datos, son los reportes que emiten las
entidades financieras y/o de informacion contable del Fondo de Seguro de Retiro
y Cesacion de la Marina.

La Recoleccion Sistemética: Mediante esta técnica, nos ha permitido tabular
los valores cuotas de los principales fondos mutuos de corto y mediano plazo de
renta fija del mercado de capitales peruano publicadas en el portal de la
Superintendencia del Mercado de Valores en el periodo 2015 — 2019, y asi poder
obtener las rentabilidades en dicho periodo, variable que nos permitird evaluar la
eficiencia de las inversiones en Fondos Mutuos. Estas inversiones estan
permitidas en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesaciéon de la Marina por estar
alineadas a su Politica de Inversiones.

Procesamiento de Datos

Como ya se indic6 anteriormente la Superintendencia del Mercado de Valores
publica en su portal informatico los valores cuotas de los fondos mutuos, y por
ende del periodo 2015 — 2019, informacién que se ha procesado con el fin de
obtener el resultado de la variable dependiente que corresponde a la
Rentabilidad, que se muestra en el apartado de los siguientes anexos:
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Anexo N° 04 - Fondo Mutuo Inter Fondos Cash Soles

Anexo N° 05 - Fondo Mutuo Sura Corto Plazo Soles Fmiv

Anexo N° 06 - Fondo Mutuo BBVA (Continental) Mediano Plazo Soles
Anexo N° 07 - Fondo Mutuo Inter Fondos Mediano Plazo Soles

Anexo N° 08 - Fondo Mutuo Banco de Crédito del Peri Mediano Plazo Soles
Anexo N° 09 - Fondo Mutuo BBVA (Continental) Moderado Soles Fmiv
Anexo N° 10 - Depdsito a Plazo TIPMN BCRP (Benchmark)

CAPITULO IV: Presentacion y Analisis de los Resultados
Presentacion de Resultados

Cuadro de resultados N° 01

Una de las hipoétesis del presente estudio es “Las inversiones en depdsito a plazo
inciden en mayor rentabilidad en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacién de la
Marina de Guerra del Peru”; se debe considerar que, las inversiones financieras
en depdositos a plazos representan el benchmark en el presente estudio.

Los depdsitos a plazos en el Fondo Seguro de Retiro y Cesacion en el periodo
2015 al 2019, se efectuaron de acuerdo a su Politica de Inversiones, en bancos
con fortaleza financiera de nivel “A” calificados por la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP; obteniendo los siguientes resultados de rentabilidades
promedias en el periodo 2015 al 2019, conforme se muestra en el siguiente
cuadro.

Cuadro resultado N° 01
Inversiones en Depdsitos a Plazos

EORTALEZA PERIODO 2015 -2019
Al FINANCIERA | 2015 2016 2017 | 2018 2019
BBVA A 3.81 5.56 4.40 2.91 3.42
BCP A 4.42 5.62 4.46 3.34 4.13
SCOTIABANK A 2.47 3.61 3.97 3.47 3.82
INTERBANK A 4.17 5.72 4.44 3.30 3.79
BANBIF A 4.13 1.65 4.61 2.93 3.94

Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP a Junio.

Al respecto, a manera de ilustracién y contrastando con inversiones reales, el
siguiente cuadro muestra las caracteristicas y resultados de inversiones
financieras en depasito a plazo fijo que se realizaron por los afios 2011 y 2012;
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no obstante, los ratios de rentabilidades en el periodo de analisis (20215-2019),

se muestra en el cuadro anterior.

Inversiones en Depositos a Plazos

BANCO DEPOSITONRO. | MONTO | MONEDA | PLAZO | APERT. [ VENCTO. | TEA |INTERESES
FINANCIERO | 000499293584 | 3,000,000 | Soles |90 Dias | 14-12-11 | 13-03-12 | 4.66% | 34,355.34
BIF 141100641424 | 3,000,000 | Soles |90 Dias | 26-04-12 | 25-07-12 | 4.26% | 31,451.92
FINANCIERO | 000499293584 | 3,000,000 | Soles |90 Dias |14-12-11 | 13-03-12 | 4.66% | 34,355.34
CREDISCOTIA 158696 2,500,000 | Soles |90Dias|12-06-12 | 10-09-12 | 4.25% | 26,149.36
MIBANCO 220452330 3,500,000 | Soles [90Dias |28-06-12 | 28-09-12 | 4.35% [ 37,456.90

Fuente: Fondo de Seguro MGP

Cuadro de resultados N° 02

La segunda hipotesis es “Las inversiones en fondos mutuos inciden en mayor
rentabilidad en el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacién de la Marina de Guerra
del Perd”, en ese sentido se muestra las simulaciones de inversiones financieras
en fondos mutuos en el Fondo Seguro de Retiro y Cesacion en el periodo 2015
al 2019, las cuales se deben efectuar de acuerdo a su Politica de Inversiones
(Fondos mutuos de renta fija mediano plazo); no obstante, se muestra
inversiones en fondos mutuos de corto plazo y mixto. El cuadro N° 02 muestra
resultados de rentabilidades de inversiones realizadas en lapso de un afio en
ese periodo.

Se puede apreciar en el referido cuadro, que hay un mes en el afio en el que las
rentabilidades se maximizan (entre 6% al 7%), esto no es de un dia, se mantiene
por muchos dias. El Administrador del Fondo, a través de su staff administrativo,
debera realizar las ganancias correspondientes en ese momento, que es muy
atractivo respecto al benchmark. Es importante resaltar los rendimientos de los
fondos mutuos de renta fija mediano plazo, ya que estos se ajustan al tipo de
administracion del Fondo.
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Cuadro resultado N° 02
Inversiones en Fondo Mutuos

CONCEPTO| BENCHMARK RENDIMIENTO ANUAL DE FONDOS MUTUOS 2015 - 2019
1BCRP TIPMN | 2FM IF Cash 3FMSura 4FM BBVA SFMIF MP | 6FM BCP MP 7FM Sura 7FMBBVA
FECHA . Corto Plazo Moderado
360 a mas Soles MP Soles Soles Soles Renta Soles
Soles Soles
MES BCRP IFCASH SURACP BBVAMP IFMP BCPMP SURARS BBVAM
Enel5 5.08% 4.75% 4.82% 4.75% 5.51% 6.08% 6.77% -0.82%
Feb15 5.08% 4.45% 4.71% 4.50% 5.05% 5.62% 6.09% -2.02%
Marl5 5.07% 4.36% 4.48% 4.11% 4.82% 4.88% 4.91% -1.59%
Abrl5 5.04% 4.46% 4.46% 3.95% 3.58% 4.86% 4.88% -2.23%
May15 5.03% 4.12% 4.20% 2.82% 2.78% 4.00% 3.42% -2.64%
Jun15 4.96% 3.84% 3.95% 1.85% 2.37% 3.35% 2.16% -3.57%
Jul15 4.82% 3.63% 3.80% 1.21% 1.25% 2.84% 1.62% -5.90%
Agol5 4.82% 2.95% 3.52% 0.03% 1.92% 1.62% 0.64% -9.81%
Sep15 4.83% 3.42% 3.48% 0.38% 1.93% 2.18% 0.87% -9.18%
Oct15 4.84% 3.47% 3.53% 0.72% 1.91% 2.39% 0.33% -7.38%
Nov15 4.86% 3.51% 3.64% 0.92% 1.87% 2.77% 0.45% -7.66%
Dic15 4.90% 3.71% 3.67% 0.85% 1.87% 2.65% -0.17% -8.24%
Enel6 4.92% 3.15% 3.56% 0.29% 1.10% 1.82% -0.76% -8.78%
Feb16 4.97% 3.31% 3.60% 0.95% 1.45% 2.34% -0.10% -4.55%
Marl6 5.00% 3.38% 3.90% 1.66% 2.04% 3.52% 0.96% 0.11%
Abrl6 5.05% 3.40% 4.08% 2.46% 2.41% 4.21% 1.44% 2.96%
May16 5.10% 3.60% 4.24% 2.85% 3.03% 4.41% 2.08% 2.81%
Junl6 5.17% 3.91% 4.60% 4.36% 3.78% 5.72% 3.41% 3.65%
Julle 5.25% 4.27% 4.80% 5.13% 4.32% 6.46% 3.82% 9.20%
Agol6 5.29% 5.03% 5.21% 6.47% 5.60% 7.77% 4.82% 13.27%
Sepl6 5.32% 4.95% 5.36% 6.94% 5.76% 7.95% 5.31% 14.80%
Oct16 5.34% 4.37% 5.21% 6.08% 5.01% 7.15% 5.23% 12.73%
Nov16 5.34% 3.94% 5.17% 4.68% 4.04% 5.89% 4.76% 12.54%
Dicl6 5.35% 4.08% 5.35% 5.31% 4.73% 6.62% 5.76% 14.10%
Enel7 5.37% 4.02% 5.36% 6.01% 4.96% 7.40% 6.17% 17.13%
Febl7 5.38% 4.04% 5.48% 5.35% 4.78% 7.00% 5.89% 12.82%
Marl7 5.37% 4.13% 5.48% 5.63% 5.11% 6.77% 5.84% 9.23%
Abrl7 5.36% 4.03% 5.34% 5.33% 4.92% 6.13% 5.48% 4.61%
May17 5.36% 4.02% 5.40% 5.73% 5.09% 6.53% 5.75% 5.61%
Junl7 5.34% 3.97% 5.49% 5.32% 5.35% 5.95% 5.78% 4.78%
Jull7 5.28% 3.80% 5.39% 4.94% 5.09% 5.57% 5.68% 2.61%
Agol7 5.23% 3.87% 5.40% 5.08% 5.31% 5.82% 5.89% 3.79%
Sepl7 5.19% 3.86% 5.21% 5.22% 5.23% 5.70% 5.69% 4.88%
Oct17 5.16% 3.80% 5.04% 5.14% 4.93% 5.49% 5.67% 6.99%
Nov17 5.14% 4.18% 5.04% 6.42% 6.09% 6.56% 6.18% 7.14%
Dicl7 5.09% 4.18% 5.12% 6.76% 6.06% 6.72% 6.35% 7.67%
Enel8 4.98% 4.25% 5.25% 6.92% 6.53% 6.94% 6.83% 8.21%
Feb18 4.91% 4.07% 5.06% 6.86% 6.20% 6.76% 6.49% 8.05%
Marl8 4.84% 3.82% 5.03% 5.97% 5.47% 6.04% 6.44% 7.86%
Abrl8 4.76% 3.48% 4.72% 4.86% 4.69% 5.40% 5.73% 8.35%
May18 4.68% 3.19% 4.39% 3.64% 3.68% 4.35% 5.12% 6.29%
Jun18 4.63% 3.05% 3.90% 3.21% 3.21% 3.91% 4.44% 4.62%
Jull8 4.57% 2.93% 3.90% 3.27% 3.17% 3.85% 4.61% 4.27%
Agol8 4.55% 2.73% 3.64% 3.00% 2.76% 3.46% 4.20% 1.55%
Sepl8 4.55% 2.55% 3.68% 2.30% 2.27% 2.98% 4.19% -0.48%
Oct18 4.53% 2.53% 3.63% 1.74% 2.05% 2.44% 3.88% -4.12%
Nov18 4.51% 2.54% 3.61% 1.91% 2.07% 2.55% 3.89% -2.49%
Dicl18 4.51% 2.46% 3.29% 1.56% 1.89% 2.34% 3.66% -3.00%
Enel9 4.55% 2.44% 3.08% 0.91% 1.44% 1.60% 3.07% -2.97%
Feb19 4.59% 2.52% 3.19% 1.25% 1.76% 1.89% 3.38% -1.88%
Marl9 4.61% 2.60% 3.06% 1.96% 2.10% 2.37% 3.30% -1.50%
Abr19 4.62% 2.84% 3.29% 2.67% 2.79% 2.86% 3.98% -2.09%
May19 4.64% 3.05% 3.50% 3.99% 3.68% 3.90% 4.32% -1.60%
Jun19 4.66% 3.21% 3.77% 4.61% 4.16% 4.58% 4.69% 1.38%
Jul19 4.65% 3.28% 3.87% 5.09% 4.60% 5.11% 4.75% 0.30%
Agol9 4.64% 3.36% 4.03% 5.63% 4.89% 5.57% 5.08% 1.50%
Sep19 4.61% 3.37% 4.08% 6.00% 5.11% 5.92% 5.43% 2.13%
Oct19 4.59% 3.43% 4.16% 6.46% 5.58% 6.46% 5.63% 4.40%
Nov19 4.53% 3.26% 4.17% 6.18% 4.82% 6.08% 5.62% 3.26%
Dic19 4.45% 3.32% 4.35% 6.36% 4.99% 6.28% 5.77% 4.18%

Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.
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Grafico N° 01

Si observamos el grafico N° 01, podemos apreciar el desempefio de los valores
cuotas de los fondos mutuos durante los meses de Enero a Diciembre en el
periodo 2015 - 2019, de los principales Fondos Mutuos de interés para el
presente estudio (Fondos mutuos de corto y mediano plazo renta fija, y FM
mixto), los cuales corresponden a los Banco de Interbank, BCP y BBVA, asi
como de la Sociedad Administradora de fondos SURA SAF. Como se puede
observar, las valorizaciones de los fondos mutuos en el tiempo son crecientes,
tienen un comportamiento como las acciones, esto quiere decir, que el valor
cuota de fecha de inversion en un fondo mutuo puede ser mayor o menor al
momento de la liquidacion, operativa financiera conocida como rescate (de la
inversion), si es mayor tendra una rentabilidad positiva, y si el rescate es menor
al monto invertido, la rentabilidad sera negativa, y por lo tanto se habra realizado
una pérdida de capital, I6gicamente hay que rescatar haciendo ganancias por la
inversion realizada, salvo una emergencia de compromiso de pago.

Grafico N° 01
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Fuente: SMV Estadistica Valor Cuota de Fondos Mutuos 2015 — 2019

El grafico también nos muestra que, en el tiempo los valores cuotas van en
crecimiento, esto se debe a que detrds de ello hay toda una maquinaria
administrativa financiera que va realizando ganancias de las inversiones
realizadas, asi como liquidando aquellos instrumentos que se vuelven riesgosos
para el fondo, esa es la diferencia con el concepto de una accion financiera; esta
operativa minimiza riesgos.
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A manera de ilustracion, Se muestra los siguientes cuadros de inversiones
reales, realizadas en el Fondo de Seguro de Retiro y cesacion entre los afios
2011 y 2012, se puede apreciar que mejora las rentabilidades del benchmark
realizados en el mismo periodo (ver cuadro Inversiones en Depdésitos a Plazos
del acépite cuadro de resultados N° 01).

Cuadro N° 02
Inversiones en Fondos Mutuos

Interfondo Deuda Soles

Inversion / Dias NUmero de
Fecha . . Valor Cuota RENTABILIDAD
Retiros Corridos Cuotas
EFECTIVA [ANUALIZADO
30-Mar-12 2,000,000.00 153.3470 13,042.3158 1.05% 7.11%
24-May-12 2,021,089.43 55 154.9640 13,042.3158| 2,021,089.43
Variacion de Capital 21,089.42
Rentab.Anual. Ponderada 7.11%
FONDO SURA RENTA SOLES
Fecha Invergon / D|§1s valor Cuota Ndmero de RENTABILIDAD
Retiros Corridos Cuotas
EFECTIVA ANUALIZADO
23-Set-11 600,000.00 244 132.18618370 4539.0522913 5.18% 7.74%
29-Dic-11 2,530,077.83 147 135.16057800 18,719.05157 2.87% 7.17%
19-Mar-12 6,500,000.00 66 137.50848220 47,269.81126 1.11% 6.21%
24-May-12 9,630,077.83 139.03565200 | 70,527.9151209 9,805,894.66
Variacion de Capital 175,816.83
| Rentab.Anual. Ponderada 6.56%

Fuente: Fondo de Seguro MGP

De otro lado, también detallamos el comportamiento de un fondo mutuo mixto,
que figura en el Gréafico N° 01 como una linea muy marcada que parte del valor
cuota 200, esta tendencia corresponde al fondo muto mixto del BBVA, fondo que
en su estructura mantiene una proporcion de renta variable (Acciones), se puede
observar que toda inversion que se realizd en el primer afio de analisis (2015),
cayO en su valor cuota y su rentabilidad fue negativa, generando perdida de
capital.

Luego de la tabulacion de los valores cuotas de los fondos mutuos antes
indicados, se han obtenido rentabilidades anualizadas mes a mes en el periodo
2015 -2019, en los cuales puede intervenir el Fondo de Seguro de Retiro y
Cesacion y cualquier otro fondo de caracteristicas similares interesado en invertir
en fondos mutuos; todos ellos comparados con el benchmark que corresponde
a la tasa de interés pasiva promedio en moneda nacional por depdésito a plazo
fijo a 360 dias a mas del sistema bancario.

A continuacion, se analiza cada una de ellas.
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Grafico N° 02

Los Fondo Mutuo de Corto Plazo, considerado en el andlisis comparativo de
rentabilidades en el periodo 2015-2019 entre el Fondo Mutuo Cash de Interbank
y el Fondo Mutuo Sura Corto Plazo Soles Fmiv con el benchmark, este altimo es
el indicador de referencia que corresponde a la tasa de interés pasiva en moneda
nacional por depdsito a plazo fijo a 360 promedio, proporcionada por el Banco
Central de Reserva del Pert (BCRP); se puede observar en el grafico N° xx, que
el rendimiento de los fondos mutuos corto plazo anualizado de renta fija, casi
siempre estan por debajo del Benchmark cuyo rendimiento promedio es de
4.93%. Se identificd en el periodo de referencia de andlisis que, esporadicamente
las rentabilidades anualizadas de los fondos mutuos de corto plazo fueron igual
0 mejor, manteniendo un promedio en el periodo de referencia de 4.36% para el
Fondo Mutuo Sura Corto Plazo Soles y 3.60% para el Fondo Mutuo Cash de
Interfondos; este tipo de fondos mutuos es para buscar rentabilidades de los
recursos financieros que se tienen disponibles y se van a ejecutar en el corto
plazo (menos de un afo); la inmediatez de su liquidacion generalmente obedece
porque se tiene que honrar algin compromiso de pago ineludible. Es importante
destacar que este tipo de fondo mutuo asegura capital en el corto plazo y se
puede obtener una rentabilidad conservadora, como se mostré en el gréfico
anterior.

La data numérica de resultados (valor cuota, rentabilidades) se encuentra en los
anexos, referenciando la fuente de informacion.

Grafico N° 02

Fuente: Reporte SMV Fondo Mutuo IFCASH — SURA CP.
Reporte BCRP TIPMN (BCRP)
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Grafico N° 03

Fondo Mutuo de Mediano Plazo, respecto al andlisis de los rendimientos
anualizados mes a mes de los fondos mutuos mediano plazo renta fija que se
presentan en el grafico N° 03, estos corresponden a las instituciones financieras
Sura SAF, BBVA, BCP e Interbank, se puede apreciar que las rentabilidades de
las inversiones en fondos mutuos de mediano plazo (de un afio a mas), estos se
vuelven mas interesantes por periodos respecto al benchmark, que es el
indicador de referencia, este analisis de rentabilidades anualizadas se realiza
para ver la performance todos los meses de los fondos mutuos después de un
afo de inversion, en este contexto los resultados de rentabilidades anualizadas
mes a mes obtenidas en el periodo 2015 - 2019, no presentan rentabilidad
negativa (a excepcion del FM Sura RS en enero 2016), estando todos los demés
en el rango de 0.03% a 7.95%, frente al benchmark que en promedio fue de
4.93%.

Se visualiza cuatro momentos de comportamientos en el desemperio de este tipo
de fondos mutuos en el periodo de analisis, el primero es de marzo 2015 a mayo
2016 (13 meses) en el cual las rentabilidades de los fondos mutuos fueron
menores a la del benchmark; el segundo momento fue de junio 2016 a mayo
2018 (23 meses), tiempo en el cual las rentabilidades de algunos fondos mutuos
oscilaban ente 4.00% al 8.00%, varios de ellos mayores al benchmark (4.93%
promedio), el tercer momento corresponde al periodo mayo 2018 a junio 2019
(13 meses), nuevamente los rendimientos de los fondos mutuos presentan
rendimientos menores por debajo del 5.00% anual, finalmente el cuarto momento
a partir de junio 2019 (se denota en el pais un ambiente politico y econdémico
estable) los rendimientos anualizados de los fondos mutuos se muestran
mayores respecto al benchmark.

Cabe indicar que, los momentos de menores rendimientos en los fondos mutuos
de renta fija mediano plazo, es producto de los menores precios de sus
instrumentos financieros como los bonos y otros instrumentos de renta fija que
se mantienen dentro de la estructura de los referidos fondos mutuos; esa
incidencia negativa tuvo origen como la incertidumbre de las elecciones
presidenciales en el afio 2016 en un primer momento, y a temas de corrupcién
en otro momento (renuncia de Kuczynski - marzo 2018), no obstante estos se
recuperan pasado los incidentes, que no solo pueden ser politicos, sino también
de origen externo y de otra indole que afecte a la economia nacional.

Consecuentemente, cuando hay problemas que afectan la economia nacional,
el valor cuota de los fondos mutuos tienden a disminuir y por lo tanto las
rentabilidades de estos productos financieros también disminuyen; cuando la
economia nacional se muestra creciente crecen las actividades econémicas y
por ende la industria, la banca y otras instituciones financieras y economicas del
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pais, se valorizan los bonos publicos (Estado) y los privados, por lo tanto los
fondos mutuos de renta fija mediano plazo valorizan méas sus valores cuotas y
por ende el rendimiento, lo cual mejora al rendimiento del benchmark.

Cabe indicar que, en situaciones normales, sin desestabilizacién social, los
rendimientos de los fondos mutuos de renta fija mediano plazo, siempre estarian
por encima del benchmark, pero es el riesgo que se asume al momento de
invertir en estos productos financieros. Los administradores del Fondo deben
tener conocimiento de este comportamiento natural de los fondos mutuos.

Grafico N° 03

RENTABILIDAD ANUAL DE FONDOS MUTUOS 2015 - 2019

FM MEDIANO PLAZO VS BENCHMARK

Fuente: Reporte SMV Fondo Mutuo Renta Fija Mediano Plazo (ver anexos)
Reporte BCRP TIPMN (BCRP)

Grafico N° 04

Fondos Mutuos Mixtos, Aunque este tipo de inversiones de fondos mutuos de
mucha volatilidad no son propios del Fondos de Retiro y Cesacion, ni de fondos
de esta naturaleza, porque estas instituciones tienen que cefiirse a su politica de
inversiones, que son conservadoras, de minimo riesgo generalmente; se
analizara con fines didacticos las rentabilidades obtenidas en el periodo 2015 —
2019 del Fondo Mutuo Mixto del BBVA, frente al comportamiento del benchmark.

Partamos por analizar el comportamiento del valor cuota del fondo mutuo mixto
en analisis, el grafico N° 04 muestra una linea muy marcada que parte del valor
cuota 200, con una tendencia de variabilidad muy marcada, pero finalmente en
el tiempo asia el alza. Como ya se indico este tipo de fondo muto en su estructura
mantiene una proporcion de renta variable (Acciones); en el periodo de analisis
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se muestra dos momentos criticos para el Fondo, el primero corresponde de
enero 2015 a marzo 2016, mas de un afio con resultados negativos, tasa de
rentabilidad negativa (de VC.207.57857 a VC. 203.430065 respectivamente),
luego sigue un crecimiento del valor cuota de marzo 2016 a enero 2018 (20
meses), para llegar al segundo momento critico del referido fondo, desde enero
2018 a diciembre 2019 (de VC. 239.982827 a VC. 239.325413), 2 afios sin
crecimiento del valor cuota.

Ahora, analicemos el mismo fondo mutuo mixto desde el punto de vista de
rentabilidad, que es materia del presente estudio. En el periodo enero 2015 a
febrero 2016, este fondo presento rentabilidades menores al benchmark, no solo
menores, sino que también fueron negativas en un rango de -0.82% a -9.81% de
las inversiones realizadas un afio antes; en este periodo lo Unico que generd las
inversiones en fondos mutuos mixtos fue perdida de capital. Un segundo
momento de marzo 2016 a agosto 2018 la rentabilidad fue mayo a cero y en
mayor tiempo mejoré el benchmark (5.00% promedio anual), llegando a
rentabilidades de hasta 17.13%. Luego, se presenta otra etapa (Junio 2018 a
Diciembre 2019) de rentabilidades mayor que cero, pero menor al benchmark.

Grafico N° 04

RENTABILIDAD ANUAL DE FONDOS 2015 - 2019

FM MIXTO VS BENCHMARK

Fuente: Reporte SMV Fondo Mutuo Mixto Moderado Soles (BBVAM)
Reporte BCRP TIPMN (BCRP)
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Discusion de Resultados

Los rendimientos de depdsitos a plazos te aseguran una tasa de rentabilidad
conservadora (promedio 4.00% a 5.00%), estas son las mas bajas del mercado
de capitales; el Fondo de Seguro de Depdésitos (FSD) protege este tipo de
depdsitos en entidades financieras supervisadas por la SBS; en caso se cierre
la entidad financiera el FSD devolvera a los ahorristas el dinero depositado, hasta
un monto maximo de cobertura que a diciembre 2019 ascendia a S/ 100,661,
que en realidad no es mucho frente a los recursos que invierte el Fondo de
Seguro de Retiro y Cesaciéon de la Marina y otras administradoras de fondos;
claro est4 que en general no hay riesgo de pérdida de capital, pero de que existen
riesgos, si los existen.

De otro lado tenemos a los fondos mutuos, el de corto plazo generalmente
asegura el capital y con rentabilidades menores al benchmark. Los fondos
mutuos mixtos, presentan rentabilidades variables, a veces bastante mejores
gue el benchmark (en el presente estudio se presenta hasta mas de 17.00% de
rentabilidad), y en otras no solamente se tiene rentabilidad por debajo del
benchmark, sino se llega hasta pérdida de capital (en el presente estudio se
observa hasta 10.00% del capital), esto es grave en una administradora de
fondos.

Finalmente tenemos los fondos mutuos de mediano plazo renta fija, que se
observa que es mas cefiido al Fondos de Seguro de Retiro y Cesacion, con el
pardmetro de la politica de inversiones conservadoras, este tipo de fondo mutuo
generalmente no presenta pérdida de capital y en ciertos momentos las
rentabilidades se presentan mayores al benchmark, es aqui cuando hay que
realizar las rentabilidades (ganancias), en promedio de 7.00% a 8.00%, esto es
lo que se puede hacer cuando se tiene recursos financieros que no son de
necesidad inmediata.

Al respecto, los resultados variables de los fondos mutuos son coherente con lo
qgue indica el sefior Luis Costa Velarde representante bursatil de la Empresa
“Equilibrium Peru Clasificadora de Riesgo S.A”, en el sentido que la rentabilidad
de un fondo mutuo se ve reflejada en la variacion diaria del valor cuota.

En ese sentido, hay que buscar inversiones en fondos mutuos (de mediano
plazo) que sean convenientes para el Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion de
la Marina, conforme lo indica Joaquin LoOpez pascual, Altima Sebastian
Gonzales, en su libro Gestién Bancaria “El fondo de inversion es un producto de
indudable interés para el inversor particular que puede responder a sus
expectativas y a sus necesidades financieras...”. De la misma forma el Banco
Interbank (24 abril. Interfondos.com) indica que, hay que considerar “varios tipos
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de Fondos Mutuos, cada uno de ellos esta disefiado para diferentes perfiles de
clientes respecto al nivel de tolerancia al riesgo y horizonte de inversion.

CAPITULO V: Conclusiones y Recomendaciones
Conclusiones

Luego de haber analizado durante el periodo 2015 - 2019 el comportamiento del
depdsito a plazo y su rendimiento fijo, asi como de los fondos mutuos en los que
puede invertir el Fondo de Seguro y de Retiro, se puede concluir lo siguiente:

Los depdsitos a plazo (benchmark) son instrumentos financieros que tiene una
rentabilidad fija en un determinado tiempo, generalmente un afio, y en nuestro
caso oscila entre 4.00% a 5.00%.

Asimismo, identificamos tres fondos mutuos acorde a las inversiones del Fondo
de Seguro de Retiro y Cesacion:

Los fondos mutuos de renta fija corto plazo soles, generalmente sus
rentabilidades se encontraban por debajo del Benchmark y al 5.00%.

Los fondos mutuos de renta fija mediano plazo soles, con opciones de mejores
rentabilidades, solo hay que tener presente cuando hay que entrar a invertir
(valor cuota estable o baja), y cuando hay que rescatar las inversiones
generalmente es mas de un afio (hay que esperar que el valor cuota sea mas
alta), que gane una mejor tasa de rentabilidad esperada (por ejemplo 7.00%),
frente al 4.00% a 5.00% promedio del Benchmark.

Finalmente tenemos al fondo mutuo de renta variable, este producto tiene
exposicion al riesgo (a veces hasta -10.00%, y otras hasta 17.00% en el periodo
de analisis). Este nivel de riesgo no es sumido por los administradores del Fondo
de Seguro de Retiro.

Recomendaciones

Invertir en depdsitos a plazo dijo (benchmark), aquellos recursos que son de
disponibilidad en el corto plazo (Pago de beneficios), a fin de evitar posibles
pérdidas de capital si se diera en un fondo mutuo, y asegurar rentabilidades
conservadoras que ofrece el mercado financiero.

Las administradoras de fondos de seguros y de indemnizaciones deberian
contemplar dentro de la diversidad de sus inversiones, la opcion de colocaciones
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financieras en fondos mutuos de renta fija mediano plazo soles. Como estas
administradoras tienen todo un sistema de monitoreo y seguimiento en la
administracion de sus finanzas, estarian pendientes de cuando realizar
ganancias o rentabilidades que mejoren al benchmark, colocando y rescatando
los recursos financieros en mejor momento, especificamente esta categoria de
fondos mutuos de renta fija mediano plazo soles, muestran riesgos minimos de
perdida de capital como cualquier otro instrumento financiero.

No es recomendable el fondo mutuo de renta variable, toda vez que, la politica
de inversion del Fondo de Seguro de Retiro y Cesacion es conservadora, y el
producto financiero es de alto riesgo, que puede presentar perdida de capital, lo
cual seria observado por una poblacién de aportantes que dificilmente aceptaria
perdidas temporales de capital.
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a. Matriz de coherencia interna

‘ESTUDIO COMPARATIVO DE LAS INVERSIONES Y SU INCIDENCIA EN LA RENTABILIDAD EN EL FONDO DE SEGURO DE

RETIRO Y CESACION DE LA MARINA DE GUERRA DEL PERU, EN LOS ANOS 2015 AL 2019”

. ) . p POBLACION
DEFINICION FORMULACION DE CLASIFICACION DEFINICION '
PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS DE VARIABLES OPERACIONAL METODOLOGIA MUESTRA ¥ INSTRUMENTOS
MUESTREO
Problema General Objetivo General Hipdtesis Principal Vi=Variable Vi=Variable Tipo v Nivel Poblacién Estadistica de las
¢En qué medida las | Evaluar resultados de | Las inversiones | Independiente Independiente El tipo de | Estara bases de datos de
inversiones financieras | inversiones financieras conllevan a | Inversiones Inversiones investigacion es | constituido  por | los Fondos Mutuos
inciden en la | financieras que | mayor rentabilidad en | financieras financieras Aplicada y | los valores | y del Fondo de
rentabilidad -del Fondo | incidan en la | el Fondo de Seguro de Descriptiva cuotas de los | Seguro de Retiro y
de Seguro de Retiro y | rentabilidad del Fondo | Retiro y Cesacion de | V2=Variable Dimension porque se | fondos mutuos de | Cesacion de la
Cesacion de la Marina | de Seguro de Retiroy | la Marina de Guerra | Dependiente Inversiones establece la | las  principales | Marina de Guerra
de Guerra del Per0? Cesacion de la Marina | del Peru. Rentabilidad financieras en | relacion causal | entidades del Pera.
de Guerra del Peru. deposito a plazo | entre variables. financieras  del
Indicadores El nivel es de tipo | mercado de
Problemas Objetivos Hipétesis Renta fija cuantitativo, capitales del Peru
Especificos Especificos Especificos procesay analiza | durante los afios
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¢Como las inversiones
financieras en fondos
mutuos inciden en la
rentabilidad en el
Fondo de Seguro de
Retiro y Cesacion de la
Marina de Guerra del
Pera?

Establecer resultados
de inversiones
financieras en fondos
mutuos que incidan en
la rentabilidad en el
Fondo de Seguro de
Retiro y Cesacion de
la Marina de Guerra
del Peru.

Las inversiones
financieras en fondos
mutuos inciden en

mayor rentabilidad en
el Fondo de Seguro de
Retiro y Cesacion de
la Marina de Guerra
del Pera.

V2=Variable

Dependiente
Rentabilidad

Dimension
Renta fija
Indicadores
Deposito a plazo

Dimension
Renta variable
Indicadores

FM de corto plazo
FM de mediano
plazo

FM de renta
variable

fendmeno ya
ocurri6 en un
pasado

inmediato y sigue
aconteciendo

Donde el disefio
sera:
M1: Oy(f) Ox

Muestra
Se utilizard la
data de

inversiones de la
Institucion, ya
que se tomara
como muestra las
rentabilidades de
las inversiones
de los Fondos
Mutuos que se
han realizado en
el Fondo de
Seguro de Retiro
y Cesacion.
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ANEXOS

Perfil Simplificado FM

Decreto Supremo N° 41 DE/CCFFAA

Decreto Supremo N° 048-99-DE/CCFFAA D1/PERS
Fondo Mutuo Interfondo Cash Soles

Fondo Mutuo Sura Corto Plazo Soles

Fondo Mutuo BBVA Mediano Plazo Soles

Fondo Mutuo Interfondo Mediano Plazo Soles

Fondo Mutuo BCP Mediano Plazo Soles

Fondo Mutuo BBVA Moderado Soles

Tasa de Interés Promedio Moneda Nacional 2015 — 2020
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ANEXO 01

[ Interfondos

Prospecto Simplificado del Fondo Mutuo [F Cash Soles FMIV

Palitica de Inversiones

Sequn fipo de instrumentos
Instrumentas representatives de dewda o pasivos

100% 100%

Sequn moneda
Imversiones en moneda del valor cusota
Imversiones en moneda distintas del valor cuota

Segun mercado
Inversiones en el merado lozal o nacional
Inversiones en el mercado extranjero

Sequn clasiicacion de riesgn '

Localsa
Largo Plazo
-BAA hasta Ad-
-A+ hasia A-
-BEB+ hasta BBE-
Corto Plazo
LM
P2
Entidades Financieras
-
-8

Internacionalas
Largo Plazo
-AAA hasia Ad-
-A+ hasia A-
-BEB+ hasta BEE-
Corto Plazo
LM
-LP2
-CP3

Instrumentos emitidos por al Estado Peruano (inchys

5% 100%

25%

1% 100%

4%

g
]

100%
100%

§

$$3% $3% ¥ 33 FF F8
FEE BESB

100%

instrumentos emitidoa por al Banco Central de Reasrva dal

Pard y sl Ministeric de Economia y Finanzas)

Instrumentos sin clasificacion

0%

7

Instrumentos Derivados (limites con respecto al subyacents)

- Foward?

* A la moneda del valor cuota

* A monedas disfinias del valor cucts
- Sﬂa

FEF



BBVA

Asset Management SAF

Modificacion del Prospecto Simplificado y Anexo del Reglamento de Participacion del fondo mutuo BBVA
Moderado - S FMIV

Estimados participes:

Mediante Oficio de la Superintendencia dal Mercado de Valores N*4557-2020-SMV/10.2 de fecha 16 de diciembre
de 2020, ta SMV aprobd la publicacikin de la modificacidon del Prospeckh Simplificado y del Anexo del Reglamento de
Participacion del fondo mutuo BBVA Moderado -S FMIV, dando lugar al Fondo de Fondos BBVA Estratégico
Conservador Soles FMIV

Principales cambios realizados:

Antes Ahora

Fondo de Fomdos BBVA Estratégico
Denominacion BBVA Moderado — S FMIV Conservador Soted EMIV
Tipologia Fondo mutuo Mixto Moderado Fondo de Fondos
Subclasificaciéon | - Mixto Moderado
* Inviarte como minimo el 75% de! activo total
en fondos mutuos administrados por la
misma sockedad administradora y/o otras
administradoras yfo ETFs.
" - . e Invierte predominantemente en cuotas de
e mnins s ots’y o | fondos mukios do nsitmertos de deuda
Objetivo de y en menor medida en fondos mutuos de renta
maximo el 25% en renta variable, X
Inversidn * La duracidn promedio del fondo no sera VaRabIS:
mayor a mil ochenta (1,080) dias * Puede inverir hasta el 25% en depdsitos o
o \ > instrumentos representativos de estos, o
deuda emitida por el Gabierno Central o e!
Banco Central de Reserva del Penl.
«La duracidn de los instrumentos de deuda
podra ir desde O hasta 10 afos.
[SEGUN MONEDA YeMin | %Max | | [SEGUN MONEDA FHMin_| eMax
Inversiones en moneda del
S0% 100% Inversiones en moneda del
::;0 cuota valor cucte 75% 100%
SrSIoNes en moneda
0% 0% Inversiones en moneda §
Gestnia al valor cuola distinta al valor cuota 0% 25%
Politicade
Inversiones NMERCADO N MERCADO
Inversiones en o mercado .
50% 100% Inversiones en &l mesrcado 00"
nacional nAacioOnal 0% '
Inversiones en & mearcado
% 0% Inversiones en &l mercado X X
extrangero extanjero 0% | 100%
Recomendecian Puede no ser adecuado para inversiones en | Puede no ser adecuado para inversiones en
de inversion las que se prevea retirar el dinero en un | las que se prevea retirar el dinero en un plazo
e plazo inferior a dieciocho (18) meses. inferior a res (3) afios.
o::nd“r:’l'og:o Indice compuesto en un 23% por el | El indicador de comparacién de rendimientos
l'np:m'““ rendimiento en soles obtenidlo por la | estara medido por un Indice ponderado,
vanacion del MSCI Pard 10/40 All Index vy en | compuesto en un §5% por el rendimiento del
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un 77 % por e rendimento promedio
antmético simple de los depdsitos en soles a
360 dias de los tres principales Bancos (por

€l tamano de los pasivos)

Certificado de Depdsio del Banco Central de
Reserva del Pen con plazo de 6 meses, 25%
por el retomo total del bono soberano de
referencia con vencimiento a 3 afios emitklo
por la Replblica del Perd mas un spwead de
100%, y 10% por el retarno total del bono
soberano de referencia con vencimento 5
afos emitido por la Repdblica del Per(,

= Monto minimo de permanencia: S/ 100.00

soles o su equivalente en cuotas

» Plazo minimo de pemanencia: 7 dias

e Monto minimo de permanencia: al menaos
una (1) cuota,

ePlazo minimo de permanencia: 30 dias
calendano.

calendario * Asignacion del valor cuota:
= Asignacidn del valor cuota: Oladel Aparte 0 Déa de
Procedimientos |[Dads Apca Diade e o e, | aignacien de m‘:;’:;::?i’,“’
de suscripcién y g:'g':o’:::: du| #sgnaconde a::a‘:%o’de o scae S o
rescate resceis vabrcuots Lunes Martes Juaas
Lunes Lunes A oo bes Aoy s A oo e Viemeas
Martes Mames Jueves Mecdes Juaves Lunes
Mércoles Afdrcoles Viernes Jusas Vierne s Mares
Juaves Jueves Lunas Vierne s Lunas Mo les
Viesmeas Viemes Martas Sébhado Martas Juevas
Domngo Mardes Jueves
« Comision unificada: 1. 10%+ IGV
« Comision de rescate: 0.50% + IGV
Comisiones y « Comision unificada; 2.25% + IGV « Comisiones cobradas por fondos de
gastos « Comisidn de rescate: 2.00% + IGV terceros: 0% a 5% mas impuestos, Paralos

fondos gestionados por la Administradora,
no se cobraran dichas comisiones,

Junto con este aviso, en nuestra pagina web podra encontrar el cuadro comparativo del Prospecto
Simplificado y Anexo del Reglamento de Participacion correspondientes, con el detalle de la totaldad de

las modificaciones.

Cabe mencionar que, conforme a lo dispuesto por el articulo 55 del Reglamento de Fondos Muwuos de
Inversién en Valores y sus Sociedades Administradoras, se esta enviando 1a notificacién correspondiente
a los participes de los referidos fondos con un breve resumen de la modificacion mencionada. Los
participes tienen el derecho de rescatar sus cuotas sin cobro de comision de rescate durante el periodo
de 15 dias habiles contados a partir del dia siguiente de realizada la publicacion de este aviso en nuestra
pagina web. Las modificaciones entraran en vigencia el 04 de febrero de 2021.

Gerencia General

BBVA ASSET Management S.A. SAF
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DECRETO SUPREMO

Nro. 041 DE/CCFFAA

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA CONSIDERANDO:

Que, por Decreto Supremo N° 001-77-CCFA del 10 de Enero de 1977 se creo el Fondo
de Seguro de Cesacion, para los Empleados Civiles de las Fuerzas Armadas y del
Ministerio del Interior;

Que, por Decreto Supremo N° 010-85-CCFA del 24 de Julio de 1985, se actualizo el
dispositivo de creacion;

Que, para el mejor cumplimiento de su finalidad es necesario modificar algunas
disposiciones que han devenido inoperantes;

Estando a lo opinado por el Comando Conjunto de las Fuerzas Armadas y a lo acordado
por los Ministerios de Defensa y del Interior;

DECRETA:

Articulo 1° .- El Fondo de Seguro de Cesacion tiene por finalidad otorgar este beneficio
al Personal Civil nombrado de los Organismos del Ministerio de Defensa y del Ministerio
del Interior, en los casos que sefiala el presente Decreto Supremo.

Articulo 2° -El Fondo de Seguro de Retiro de Cesacion esta constituido por el aporte del
Estado y del Empleado Civil de los Organismo del Ministerio de Defensa y del Ministerio
del Interior, a razon del 7% y 3.5% respectivamente, calculado sobre el monto de las
Remuneraciones Pensionables Comunes del Servidor; por los aportes o donaciones que
perciba; y por los intereses que obtenga de sus colocaciones financieras. Este Fondo es
intangible.

Articulo 3° - El monto de Seguro de Retiro de Cesacion es el equivalente a tantas
Remuneraciones Pensionables Comunes sujetas a descuentos de su nivel, como afios
de servicios remunerados, reales, efectivos, reconocidos y aportados, tenga el Empleado
Civil nombrado en los Organismos del Ministerio de Defensa y del Ministerio del Interior,
hasta un maximo de Treinta (30) Remuneraciones Pensionables Comunes los varones y
Veinticinco (25) las mujeres.

Articulo 4° .- Son miembros del Fondo de Seguro de Cesacion:

a.-  Obligatoriamente, los Empleados Civiles Nombrados, en Actividad sujetos al
régimen de la Ley N° 11377 y Decreto Legislativo N° 276, sus modificatorias y
ampliatorias, asi como e de la Ley N° 23536.

b.- Voluntariamente, los Empleados Civiles Nombrados que cesen por causas

distintas a las especificadas en el articulo siguiente y cumplan con los requisitos que
establece el articulo 6° del presente Decreto Supremo.
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C.- Obligatoriamente, los Empleados Civiles Nombrados bajo el régimen del Fondo
de Pensiones del Estado que cesen por causas distintas a las especificadas en el articulo
siguiente y que en su debida oportunidad se hicieron acreedores al adelanto hasta el
30%, debiendo cumplir con los requisitos que estable el articulo 6° del presente Decreto
Supremo.

Articulo 5° .- El beneficio del Seguro de Cesacion tiene caracter cancelatorio y se
percibira al cesar:

a.- Con Sesenta (60) o méas afios de edad los varones y Cincuenta y cinco (55) o
mas afios de edad las mujeres.

b.- Acreditando Treinta (30) o0 mas afios de aportacion los varones Veinticinco (25) o
mas afios de aportacion las mujeres; debiendo ser dichos servicios remunerados, reales
y efectivos prestados al Estado.

C.- Por invalidez o incapacidad comprobada.

d.- Por fallecimiento del Titular, en cuyo caso se abonard a sus beneficiarios o
herederos legales.

Articulo 6° - El personal Civil de los Organismos del Ministerio de Defensa y del
Ministerio del Interior, que pase o haya pasado a la situacién de Cesantia por causales
distintas a las especificadas en el articulo anterior y que sean miembros del Fondo de
Seguro de Cesacion, tendran derecho a percibir el beneficio del Seguro de Cesacion al
alcanzar los Treinta (30) afios de aportacion al Fondo, el varén y Veinticinco (25) la mujer,
siempre que durante el tiempo de permanencia en su nueva situacion abonen las cuotas
correspondientes a su nivel y al Estado, calculadas sobre las Remuneraciones
Pensionables Comunes que perciben o percibieron en cada caso y de acuerdo a las
especificaciones siguientes:

a.- El personal Civil Cesante que goce de Pensidon siendo miembro del Fondo y que
alcance los Treinta (30) afios de aportaciones al Fondo el varén y Veinticinco

(25) la mujer; percibira el beneficio del Seguro de Cesacion equivalente a tantas
Remuneraciones Pensionables Comunes de su nivel en Situacion de Actividad por cada
afio de aportacion.

b.- El personal Civil Cesante que no goce de Pensidn, percibird el beneficio del
Seguro de Cesacion al Alcanzar Treinta (30) afios de aportaciones al Fondo el varén y
Veinticinco (25) la mujer, segun el caso, calculado sobre el nivel remunerativo con el que
Ceso, actualizado.

Articulo 7° .- Las Dependencias Administrativas del Fondo de Seguro de Cesacion
proyectaran de oficio y bajo responsabilidad la Resolucion autoritativa y procedera al
pago del beneficio.

Articulo 8° .- El personal Civil Nombrado que no deseara continuar como miembro del
Fondo, al pasar a la Situacion de Cesante, solicitara su separacion del mismo y se le
devolverd las cuotas que hubiere pagado, cuyo monto se calculard multiplicando la dltima
cuota aportada en actividad por el nUmero de meses de aportacion.

El que no cumpliera con abonar el 10.5% durante seis meses consecutivos, sera excluido

como miembro del Fondo y se le devolvera las cuotas que hubiere pagado, calculadas
con arreglo al parrafo precedente.
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El presente articulo no es de aplicacién para el Personal Civil contemplado en el inciso
“c” del articulo 4°.

Articulo 9° .- Los Empleados Civiles Nombrados que habiendo cesado y se reincorporen
después de haber permanecido con licencia sin goce de haber a su respectivo Ministerio,
tendran derecho al Seguro de Cesacion, a condicion de que reintegren al Fondo, los
aportes correspondientes al tiempo que permanecieron en dicha condicién, a razén del
10.5% mensual de las Remuneraciones Pensionables Comunes de su Nivel al momento
de su reincorporacion en forma actualizada. El tiempo que cesaron transitoriamente, asi
como las aportaciones que efectuaron, seran computables para el pago del beneficio del
Seguro de Cesacion, del adelanto y actualizacién. Los que cumpliendo el requisito
hubiesen percibido el Seguro de Cesacidn y reingresen, seran considerados como
nuevos miembros del Fondo de Seguro de Cesacion.

Articulo 10° .- En el caso contemplado en el articulo 5° inciso “c” el personal Civil
Nombrado percibird el beneficio de Seguro de Cesacién en la forma siguiente:

a.- Si el cese se origina por invalidez o incapacidad adquirida en acto o como
consecuencia del servicio, percibirdn el equivalente a Treinta (30) Remuneraciones
Pensionables Comunes de su Nivel el Personal Masculino y el equivalente de Veinticinco
(25) Remuneraciones Pensionables Comunes de su Nivel el Personal Femenino.

b.- Si el cese se origina por invalidez o incapacidad adquirida en circunstancias
ajenas al servicio, el beneficio del Seguro de Cesacién sera igual a tantas
Remuneraciones Pensionable Comunes de su nivel como afios de aportacion tenga
efectuados al Ministerio de Defensa o en el Ministerio de Interior.

Articulo 11° .- En caso de fallecimiento de un miembro del Fondo sin haber percibido el
beneficio, éste se entregard a las personas designadas en la Carta Declaratoria del
Fondo de Seguro de Cesacién, que debera suscribir todo miembro; de no existir dicha
Carta, el Seguro de retiro corresponderd a los herederos declarados testamentaria,
notarial o judicialmente. En caso de que uno 0 mas de los beneficiarios que aparecen en
la Carta Declaratoria hubieran fallecido al momento de producirse la apertura de dicha
Carta, el importe que les corresponde sera prorrateado en partes iguales entre los
beneficiarios supérstites que figuran en la Carta.

Articulo 12° .- En caso de fallecimiento del personal Civil miembros del Fondo de Seguro
de Cesacion, se abonara a los beneficiarios Treinta (30) Remuneraciones Pensionables
Comunes de su Nivel al Personal Masculino y Veinticinco (25) Remuneraciones
Pensionables Comunes de su Nivel al Personal Femenino, vigentes a la fecha de la
Resolucion con lo cual se declara su cese por fallecimiento, independientemente de la
circunstancias en que se produjo el deceso. Igual derecho causard el personal
desaparecido que es cesado al cumplir el tiempo que la ley sefiala para presumir su
muerte.

Articulo 13° .- Para la liquidacion y el célculo del beneficio del Seguro de Cesacion, se
considerara como ultimo afio de servicios, toda fraccién mayor de Tres
(03) meses, en los siguientes casos:

a.- Al cesar con Sesenta (60) o mas afios de edad los Varones y Cincuenta y cinco (55)
0 mas de edad las Mujeres.

b.- Al cesar por Invalidez o Incapacidad contraida en circunstancias ajenas al Servicio.
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Articulo 14° -El Personal Civil Nombrado en Actividad sujeto al Régimen de Pensiones
del Estado, podra solicitar el adelanto hasta el equivalente al 30% del Seguro de
Cesacion, calculado sobre el monto de las Remuneraciones Pensionables de su nivel,
como si tuviera Treinta (30) afios el personal masculino y Veinticinco (25) el personal
femenino. Igual derecho tendran al concederse las Actualizaciones del Adelanto, los
cuales se otorgaran de acuerdo a los siguientes requisitos:

a.- El Personal Masculino al cumplir Veinte (20) o mas afios de servicios
remunerados, reales y efectivos prestados en su respectivo Instituto como Empleado Civil
nombrado.

b.- El personal Femenino al cumplir Diecisiete (17) o mas afios de servicios
remunerados reales y efectivos, prestados en su respectivo Instituto como Empleada Civil
nombrada.

La Remuneracion computable para este efecto sera la vigente al momento en que el
personal cumplié Veinte o Diecisiete afios de servicios, segun sea el caso.

Articulo 15° .- El Personal Civil nombrado en actual servicio, sujeto al Sistema Nacional
de Pensiones y al Sistema Privado de Pensiones podra solicitar el Adelanto hasta el
equivalente al 30% calculado sobre el monto de las Remuneraciones Pensionables
Comunes de su nivel a la fecha en que adquiere el derecho, como si tuviera Treinta (30)
afos el personal masculino y Veinticinco (25) el personal femenino. Igual derecho tendran
al concederse las actualizaciones del adelanto, los cuales se otorgaran de acuerdo a los
siguientes requisitos:

a.- El personal masculino al cumplir Veinte (20) o mas afios de servicios
remunerados, reales y efectivos prestados en su respectivo Instituto como empleado civil
nombrado.

b.- El personal femenino al cumplir Diecisiete (17) afios o méas de servicios
remunerados, reales y efectivos prestados en su respectivo Instituto como empleada civil
nombrada.

C.- Para el pago del adelanto y actualizaciones, el personal civil acreedor de dicho
beneficio, debera acompafiar a su solicitud cartas notariales mediante las cuales autorice
al Fondo y a su respectivo Sector a descontar de sus beneficios sociales y/o liquidacion
de sus aportaciones, el importe del adelanto o actualizacion otorgados, en caso se retire
antes de alcanzar una de las causales sefialadas en el articulo 5° del presente Decreto
Supremo.

Articulo 16° -Para la aplicacion del inciso c) del articulo 15° , el descuento tendra
preferencia sobre cualquier otra obligacion contraida por el empleado civil en su
respectivo Instituto.

Articulo 17° .- El adelanto y las Actualizaciones del mismo, se haran efectivo de acuerdo
a la disponibilidad econémica del Fondo de Seguro de Cesacion respectivo. Su retraso
no generara interés alguno y sera deducible integramente del beneficio del Seguro de
Cesacion o de sus beneficios sociales a que tienen derecho, segun sea el caso.

Articulo 18° -Aprobado el Adelanto del Seguro de Cesacion o la Actualizacion del mismo
a que se refiere los articulos 14° y 15° , éstos no seran pagados hasta que el personal
Civil solicitante cumpla con entregar o modificar su Carta Declaratoria de Beneficiarios
debidamente legalizada, indicando como beneficiario a su respectivo Fondo por el monto
del Adelanto y a sus beneficiarios por el saldo restante. Ademas de lo indicado, el
Personal Civil a que se refiere el articulo 15° debera cumplir con lo dispuesto en el inciso
c) de dicho articulo.
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Articulo 19° -El aporte correspondiente al Estado, sera pagado con cargo al Grupo
Genérico del Gasto 1 Personal y Obligaciones Sociales de los Presupuestos de los
Pliegos del Ministerio de Defensa y del Interior.

Articulo 20° .- El aporte del Estado correspondiente al 7% por cada miembro del Fondo
de Seguro de Cesacion sera obligatoriamente considerado en los requerimientos
mensuales por concepto genérico de gasto “Personal y Obligaciones Sociales” en forma
centralizada por la Direccion General de Economia o de Administracion en su caso.
Articulo 21° -Los Organismos de los Ministerios de Defensa y del Interior, procederan a
descontar cada mes de la Planilla Unica de Pago, los aportes correspondientes al
personal miembro del Fondo de Seguro de Cesacion, los mismos que seran transferidos
al Fondo dentro de los Quince (15) dias calendarios contados a partir de la fecha del
pago de remuneraciones.

Articulo 22° -La Administracion y Fiscalizacion del Fondo de Seguro de Cesacion estara
a cargo de cada Direccion de Economia de los Organismos de los Ministerios de Defensa,;
y en el Ministerio del Interior a quien delegue su administracion el Titular del Pliego.

Articulo 23° .- Cada Dos (02) afios contados a partir de la fecha de vigencia del presente
Decreto Supremo, se efectuard una evaluacion de la disponibilidad econémica del
Fondo..

Articulo 24° -Los beneficios que otorgue el Fondo de Seguro de Cesacién no constituyen
herencia, son inembargables y no estan gravados por impuesto alguno por estar sujetos
a las disposiciones de los Decretos Leyes N° 19260 y N° 22739 de 03 Enero de 1972 y
23 de Octubre de 1979 respectivamente.

Articulo 25° .- El presupuesto anual de gastos de administracién del Fondo de Seguro
de Cesacion, serd aprobado por la Direccién General de Economia o por el Organismo
que haga sus veces en cada Ministerio.

DISPOSICIONES COMPLEMENTARIAS

PRIMERA.- Los Empleados Civiles de los organismos del Ministerio de Defensa y del
Ministerio del Interior que, en cumplimiento de las disposiciones de reestructuracion de
la Administracion Puablica fueron o sean trasladados o reasignados de otros Ministerios,
se les computara, para los efectos de pago del beneficio del Seguro de Cesacion , el
tiempo de servicio prestado en otros Ministerios como prestados en el Ministerio de
Defensa y del Interior, a condicién de que reintegren al Fondo de Seguro de Cesacion,
los aportes correspondientes al tiempo en que permanecieron en dicho Sector, a razén
del 10.5% mensual de las Remuneraciones Pensionables Comunes de su Nivel
actualizadas.

SEGUNDA. - El Personal Civil Nombrado miembro del Fondo, que haya pasado a prestar
servicio de uno a otro Organismo del Ministerio de Defensa y del Interior, percibird el
beneficio en la que adquiera el derecho, computandose los afios de aportacibn como
Empleado Civil Nombrado, prestados en cualquier Institucion de ambos Sectores, para
cuyo efecto el Fondo de origen transferira al Fondo que corresponda a la situacion actual
del miembro, las aportaciones personales y del Estado actualizadas de acuerdo a la
Remuneracion Pensionable Comun del nivel correspondiente, vigente a la fecha de
efectuarse la transferencia.

Los Fondos que transfirieron los aportes deberan deducir el importe del adelanto
otorgado al personal.
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TERCERA.- El Fondo de Seguro de Cesacion en los casos de cambio de condicion de
Militar o Policial a Civil, considerara de abono el tiempo que como Oficial o Personal
Subalterno haya prestado a las Fuerzas Armadas o Policia Nacional, siempre que no
hubiesen percibido el beneficio del Fondo de Seguro de Retiro, debiendo transferirse de
uno a otro Fondo, las cuotas aportadas por el Servidor y el Estado, actualizadas conforme
al articulo anterior.

Los Fondos que transfieran los aportes deberan deducir el importe del adelanto otorgado
al personal.

CUARTA. .- Para los efectos de liquidacion y pago del beneficio del Seguro de Cesacion,
s6lo se reconoceran los afios de servicios reales y efectivos, nombrados con nivel,
prestados al Estado, siendo computables los afios de formacion profesional solamente
para la adquisicion del derecho. Asimismo, no se considerara el tiempo de servicios
prestados en tropa como consecuencia de a Ley del Servicio Militar Obligatorio.

QUINTA.- Los Jefes de los Organos encargados de la administracion del Fondo de
Seguro de Cesacion de cada Instituto, constituiran una Comisién Consultiva Permanente
encargada de absolver las consultas que formulen los Institutos de los Ministerios de
Defensa y del Interior acerca de los detalles de procedimiento y aplicacion del presente
Decreto Supremo.

DISPOSICION TRANSITORIA

PRIMERA. - Los miembros del Fondo que alcancen el derecho al Seguro de Cesaciéon a
partir de la fecha de expedicién del presente Decreto Supremo percibiran el beneficio de
conformidad con el procedimiento siguiente:

a.- Para tener derecho al Seguro de Cesacidn que otorga el presente Decreto
Supremo, el Personal Civil Nombrado de los Organismos de los Ministerios de Defensa
y del Interior, deberd haber efectuado un minimo de Doce (12) aportaciones sobre la
Ultima escala de Remuneraciones Pensionables Comunes de su nivel, vigente a la fecha
de obtencion del beneficio.

b.- El Personal Civil nombrado del Ministerio de Defensa, y del Comando Conjunto
de las Fuerzas Armadas, para tener derecho al Seguro de Cesacion debera haber
efectuado un minimo de Noventa y Seis (96) aportaciones computables desde la fecha
de promulgacion del presente Decreto Supremo.

C.- Si durante este lapso cesaran sin cumplir el requisito indicado en los incisos
anteriores, segun sea el caso, se les deducird el monto de la diferencia de las
aportaciones que les faltara abonar a razén del 10.5% de las Remuneraciones
Pensionables Comunes de su Nivel.

SEGUNDA. - El personal del Instituto de Defensa Civil y el Personal del Instituto Nacional
Penitenciario que a la fecha son miembros del Fondo de Seguro de Cesacion del
Ministerio del Interior, por decisién propia podra seguir perteneciendo a dicho Fondo,
siempre que no haya recibido el Adelanto del 30%.
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TERCERA.- A partir de su vigencia, la aplicacion de las disposiciones del presente Decreto
Supremo no generara derecho a reintegro de beneficios o devoluciones de cuotas.

DISPOSICIONES FINALES

PRIMERA.- El presente Decreto Supremo sera refrendado por los Ministros de Defensa, del
Interior y de Economia y Finanzas.

SEGUNDA.- Deréguese el Decreto Supremo. N° 010-85-CCFA del 24 de Julio de 1985 y todas
las disposiciones que se opongan al presente Decreto Supremo.

Dado en la casa de Gobierno, en Lima a los 25 dias del mes de Junio de mil novecientos noventa
y siete
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DECRETO SUPREMO
Nro.048 DE/CCFFAA  -DL/PERS

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
CONSIDERANDO:

Que, por Decreto Supremo N° 001-77-CCFA del 10 de Enero de 1977 se cre6 el Fondo de
Seguro de Cesacion, para los Empleados Civiles de las Fuerzas Armadas y del Ministerio del
Interior;

Que, por Decreto Supremo N° 010-85-CCFA del 24 de Julio de 1985, se actualizo el dispositivo
de creacion;

Que, por Decreto Supremo N° 041-DE/CCFFFAA del 25 de Junio de 1997, se derogo el Decreto
Supremo referido en el considerando anterior;

Que, es necesario modificar algunas disposiciones, para el mejor cumplimiento de la finalidad
del Fondo de Seguro de Cesacion;

Que, estando a lo opinado por el Comando Conjunto de las Fuerzas Armadas y a lo acordado
por los Ministros de Defensa y del Interior;

DECRETA:

Articulo 1° - Modificar el Articulo 9° del Decreto Supremo Nro. 041-
DE/CCFFAA de 25 de Junio de 1997, con el texto siguiente:

“Articulo 9° .- Los Empleados Civiles nhombrados, que habiendo cesado o permanecido con
licencia sin goce de haber y se reincorporen a sus respectivos Ministerios, tendran derecho al
Seguro de Cesacion, a condicion que reintegren al Fondo, los aportes correspondientes al
tiempo que permanecieron en dichas situaciones, a razén del 10.5% mensual de las
Remuneraciones Pensionables Comunes de su nivel al momento de su reincorporacion en
forma actualizada; el tiempo que dejaron de prestar servicios transitoriamente, asi como las
aportaciones que efectuaron, serdn computables para el pago del Beneficio del Seguro de
Cesacion, del adelanto y de la actualizacion. Los que cumpliendo el requisito hubiesen
percibido el Seguro de Cesacion y reingresen, seran considerados como nuevos miembros del
Fondo de Seguro de Cesacion”

Articulo 2° .- Sustitiyase en el articulo 11 del Decreto Supremo Nro. 041- DE/CCFFAA de 25 de
Junio de 1997, el término “Retiro” por “Cesacién”..

Articulo 3° .- Modificase el articulo 14 del Decreto Supremo Nro. 041- DE/CCFFAA de 25 de
Junio de 1997, con el texto siguiente:

“Articulo 14° .- El Personal Civil miembro del Fondo, en Actividad o Cesante, podr& solicitar el
adelanto hasta el equivalente al 30% del Seguro de Cesacion, calculado sobre el monto de las
Remuneraciones Pensionables Comunes de su Nivel, como si tuviera 30 afios de aportacion el
personal masculino, y 25 el
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personal femenino. Igual derecho tendra al concederse las actualizaciones del adelanto, las
cuales se otorgaran de acuerdo a los siguientes requisitos:

El personal masculino al cumplir 20 o mas afios de aportaciones.
El personal femenino al cumplir 17 o mas afios de aportaciones.

La remuneracion comparable para este efecto sera la vigente a la fecha que el personal solicite
pago del referido adelanto.”

Articulo 4° .- Suprimase los Articulos 15° , 16° y la CUARTA Disposicion Complementaria del
Decreto Supremo Nro. 041-DE/CCFFAA de 25 de Junio de 1997.

Articulo 5° .- Modifiquese los incisos b) y ¢) de la PRIMERA Disposicién Transitoria del Decreto
Supremo Nro. 041-DE/CCFFAA de 25 Junio de 1997, con el texto siguiente:

“PRIMERA.- Los miembros del Fondo que alcancen el derecho al Seguro de Cesacion a partir
de la fecha de expedicion del presente Decreto Supremo; percibiran el beneficio de
conformidad con el procedimiento siguiente:

El personal civil nombrado del Ministerio de Defensa y el Comando Conjunto de las Fuerzas Armadas,
para tener derecho al Seguro de Cesacion debera haber efectuado un minimo de noventa y seis (96)
aportaciones computables desde la fecha de su incorporacién al Fondo.

Al personal civil que cese sin cumplir el requisito sefialado en el inciso a) y b), se le deducira el monto
de la diferencia de las aportaciones que le faltara abonar, a razén de 10.5% de las Remuneraciones
Pensionables de su Nivel.”

Articulo 6° -Agregase al texto del Decreto Supremo Nro. 041-DE/CCFFAA de 25 de Junio de
1977, una CUARTA Disposicion Transitoria, con el texto siguiente:

“CUARTA.- Quedan exceptuados de las disposiciones contenidas en los Articulos 3°, 5° inciso
b) y 6° el Personal Civil de los Organismos de los Ministerios de Defensa y del Interior que
fueron nombrados con anterioridad al 10 de Enero de 1977, a los que se les otorgara el
beneficio del Fondo de Seguro de Cesacién, en base al tiempo de servicios reales, efectivos
y remunerados prestados en dichos sectores. Asimismo, el referido personal que haya cesado
0 cese por causa distinta a las especificadas en el Articulo 5°, tendran derecho a percibir el
Beneficio del Fondo, al cumplir 60 afios 0 mas de edad los varones y 55 afios de edad o0 mas
las mujeres, en cuyo caso el calculo del mismo se efectuara en base a los afios de servicios
Reales, Efectivos y Remunerados prestados en los Organismos de los Ministerios de Defensa
y del Interior”

Articulo 7° .- El presente Decreto Supremo sera refrendado por os Ministros de Defensa, del
Interior y de Economia y Finanzas.

Dado en la Casa de Gobierno, en Lima, a los Dieciocho dias del mes de Setiembre de mil
novecientos noventa y ocho.
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio

Fechay Hora de generacion: 02/03/2020 10:55:41 a.m.
Empresa: INTERFONDOS S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: If Cash Soles Fmiv

Fecha Inicio de Seguimiento: 1/12/2014

Fecha Fin: 31/12/2019

Fecha

Fecha Inicio Tipo Fondo

Valor Cuota

Tipo Cambio

Rentabili

Anexo 04

Rentabilidad

Rentabilidad

Informacién

Mensual

Anualizada

Acumulada

31/12/2014 || 20/06/2008 | Operativa 127.9387 266264547.6 7769 2081188.106 2.9791 0.00% 3.84% 0.00%
31/01/2015 | 20/06/2008 | Operativa 129.0777 266236246.8 7820 2062603.733 3.0597 0.89% 4.75% 0.89%
28/02/2015 | 20/06/2008 | Operativa 129.3 257778526.4 8193 1993647.444 3.0936 0.17% 4.45% 1.06%
31/03/2015 | 20/06/2008 | Operativa 129.7247 254406219.6 8383 1961124.566 3.0959 0.33% 4.36% 1.40%
30/04/2015 | 20/06/2008 | Operativa 130.2871 252728010.8 8536 1939778.116 3.1278 0.43% 4.46% 1.84%
31/05/2015 | 20/06/2008 | Operativa 130.5304 252200685.3 8619 1932121.737 3.1571 0.19% 4.12% 2.03%
30/06/2015 | 20/06/2008 | Operativa 130.6733 251470308.9 8678 1924419.922 3.1785 0.11% 3.84% 2.14%
31/07/2015 | 20/06/2008 | Operativa 130.8878 254941974.9 8817 1947790.572 3.1912 0.16% 3.63% 2.31%
31/08/2015 | 20/06/2008 | Operativa 130.3833 235707983 8498 1807807.562 3.2359 -0.39% 2.95% 1.91%
30/09/2015 | 20/06/2008 | Operativa 130.9778 219842302.7 8051 1678469.903 3.2211 0.46% 3.42% 2.38%
31/10/2015 | 20/06/2008 | Operativa 132.0525 215418960.1 7809 1631312.744 3.2858 0.82% 3.47% 3.22%
30/11/2015 | 20/06/2008 | Operativa 132.5114 208594630.1 7575 1574163.659 3.3755 0.35% 3.51% 3.57%
31/12/2015 || 20/06/2008 | Operativa 132.6887 202869072.5 7350 1528910.156 3.4125 0.13% 3.71% 3.71%
31/01/2016 | 20/06/2008 | Operativa 133.142 197719877.1 7083 1485029.574 3.4707 0.34% 3.15% 4.07%
29/02/2016 | 20/06/2008 | Operativa 133.5823 190544169.5 6886 1426417.745 3.524 0.33% 3.31% 4.41%
31/03/2016 | 20/06/2008 | Operativa 134.1136 184819614.1 6687 1378082.451 3.3209 0.40% 3.38% 4.83%
30/04/2016 | 20/06/2008 | Operativa 134.7232 184449386.9 6537 1369098.412 3.2744 0.45% 3.40% 5.30%
31/05/2016 | 20/06/2008 | Operativa 135.2241 189159382.4 6427 1398858.59 3.3732 0.37% 3.60% 5.69%
30/06/2016 | 20/06/2008 | Operativa 135.7863 193665507.4 6372 1426252.634 3.289 0.42% 3.91% 6.13%
31/07/2016 | 20/06/2008 | Operativa 136.4832 199296194.5 6409 1460224.791 3.3531 0.51% 4.27% 6.68%
31/08/2016 | 20/06/2008 | Operativa 136.94 211415260.1 6540 1543852.475 3.3949 0.33% 5.03% 7.04%
30/09/2016 | 20/06/2008 | Operativa 137.4641 228888987.4 6663 1665082.066 3.3988 0.38% 4.95% 7.45%
31/10/2016 | 20/06/2008 | Operativa 137.8274 230339242.1 6745 1671215.111 3.3627 0.26% 4.37% 7.73%
30/11/2016 | 20/06/2008 | Operativa 137.7364 225516042.7 6666 1637301.872 3.4116 -0.07% 3.94% 7.66%
31/12/2016 | 20/06/2008 | Operativa 138.0987 220475034.1 6586 1596503.569 3.356 0.26% 4.08% 7.94%
31/01/2017 | 20/06/2008 | Operativa 138.4936 213881257.1 6463 1544340.155 3.283 0.29% 4.02% 8.25%
28/02/2017 | 20/06/2008 | Operativa 138.9759 212468183.2 6346 1528812.695 3.2631 0.35% 4.04% 8.63%
31/03/2017 | 20/06/2008 | Operativa 139.6581 205476580 6234 1471283.425 3.2479 0.49% 4.13% 9.16%
30/04/2017 | 20/06/2008 | Operativa 140.1555 207738076.2 6170 1482197.291 3.2439 0.36% 4.03% 9.55%
31/05/2017 | 20/06/2008 | Operativa 140.6655 208347849.3 6100 1481157.832 3.2708 0.36% 4.02% 9.95%
30/06/2017 | 20/06/2008 | Operativa 141.1708 211552958.5 6037 1498560.719 3.2522 0.36% 3.97% 10.34%
31/07/2017 || 20/06/2008 | Operativa 141.6711 212061161.7 5913 1496856.006 3.2402 0.35% 3.80% 10.73%
31/08/2017 | 20/06/2008 | Operativa 142.2454 230525207.7 5813 1620616.607 3.2406 0.41% 3.87% 11.18%
30/09/2017 | 20/06/2008 | Operativa 142.7722 240497537.5 5755 1684484.928 3.2659 0.37% 3.86% 11.59%
31/10/2017 | 20/06/2008 | Operativa 143.0617 259864786.4 5717 1816452.802 3.2483 0.20% 3.80% 11.82%
30/11/2017 | 20/06/2008 | Operativa 143.4933 286270005.7 5683 1995006.516 3.2337 0.30% 4.18% 12.16%
31/12/2017 || 20/06/2008 | Operativa 143.8767 297927683 5690 2070715.277 3.2405 0.27% 4.18% 12.46%
31/01/2018 | 20/06/2008 | Operativa 144.3842 290372884.4 5728 2011112.409 3.2154 0.35% 4.25% 12.85%
28/02/2018 | 20/06/2008 | Operativa 144.6254 279578484.6 5786 1933121.769 3.2612 0.17% 4.07% 13.04%
31/03/2018 | 20/06/2008 | Operativa 144.9933 313224707.5 5812 2160269.772 3.227 0.25% 3.82% 13.33%
30/04/2018 | 20/06/2008 | Operativa 145.0378 345736949 5764 2383771.083 3.2502 0.03% 3.48% 13.37%
31/05/2018 | 20/06/2008 | Operativa 145.1496 360179166.6 5709 2481434.353 3.2728 0.08% 3.19% 13.45%
30/06/2018 | 20/06/2008 | Operativa 145.4696 346678774.2 5626 2383169.354 3.2727 0.22% 3.05% 13.70%
31/07/2018 | 20/06/2008 | Operativa 145.8176 351654350 5558 2411605.073 3.2734 0.24% 2.93% 13.97%
31/08/2018 | 20/06/2008 | Operativa 146.1271 349114096.8 5479 2389113.042 3.2962 0.21% 2.73% 14.22%
30/09/2018 | 20/06/2008 | Operativa 146.4112 335397721.3 5403 2290792.389 3.2992 0.19% 2.55% 14.44%
31/10/2018 | 20/06/2008 | Operativa 146.6877 330161934.5 5292 2250782.146 3.3675 0.19% 2.53% 14.65%
30/11/2018 || 20/06/2008 | Operativa 147.1318 325660529.3 5195 2213393.204 3.3831 0.30% 2.54% 15.00%
31/12/2018 || 20/06/2008 | Operativa 147.4149 312710494.9 5096 2121295.228 3.3755 0.19% 2.46% 15.22%
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio
Fechay Hora de generacién: 02/03/2020 10:55:41 a.m.
Empresa: INTERFONDOS S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: If Cash Soles Fmiv

Fecha Inicio de Seguimiento:
31/12/2014 Fecha Fin: 31/12/2019

Infc'):ri:Z:ién Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota Patrimonio Participes N° Cuotas Tipo Cambio Re'\:;bsillliglad T:;:ﬁ!:jdzd Tan:;btilliadc?:
31/01/2019 | 20/06/2008 | Operativa 147.9098 305013639.3 4975 2062159.853 3.3308 0.34% 2.44% 15.61%
28/02/2019 | 20/06/2008 | Operativa 148.2765 296970387.6 4877 2002814.992 3.3034 0.25% 2.52% 15.90%
31/03/2019 | 20/06/2008 | Operativa 148.7602 277195629.1 4770 1863371.641 3.319 0.33% 2.60% 16.27%
30/04/2019 | 20/06/2008 | Operativa 149.1535 284807642.5 4678 1909493.483 3.3091 0.26% 2.84% 16.58%
31/05/2019 | 20/06/2008 | Operativa 149.5774 286437680.6 4605 1914979.823 3.373 0.28% 3.05% 16.91%
30/06/2019 20/06/2008 | Operativa 150.1375 290879420.3 4575 1937419.813 3.2876 0.37% 3.21% 17.35%
31/07/2019 20/06/2008 | Operativa 150.5986 287670313 4531 1910179.219 3.3088 0.31% 3.28% 17.71%
31/08/2019 20/06/2008 | Operativa 151.0309 297334960.2 4465 1968702.577 3.397 0.29% 3.36% 18.05%
30/09/2019 | 20/06/2008 | Operativa 151.3462 280602957.1 4401 1854046.567 3.3826 0.21% 3.37% 18.30%
31/10/2019 20/06/2008 | Operativa 151.7118 284182251.9 4341 1873171.843 3.3486 0.24% 3.43% 18.58%
30/11/2019 | 20/06/2008 | Operativa 151.9296 294268893.4 4306 1936876.978 3.399 0.14% 3.26% 18.75%
31/12/2019 20/06/2008 | Operativa 152.3034 276044636.5 4251 1812465.041 3.312 0.25% 3.32% 19.04%
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio

Fechay Hora de generacién: 27/02/2020 05:19:41 p.m.

Empresa: FONDOS SURA SAF S.A.C.
Fondo: Sura Corto Plazo Soles Fmiv (Antes Ing Renta Corto Plazo Soles - Fmiv)
Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014
Fecha Fin: 31/12/2019

Fecha
Informacién

Fecha Inicio Tipo Fondo

Valor Cuota

Patrimonio

Participes

N° Cuotas

Tipo Cambio

Rentabilidad

Mensual

Anexo 05

Rentabilidad
Anualizada

Rentabilidad
Acumulada

31/12/2014 25/03/2009 | Operativa | 127.467734 235942102.6 1072 1850994.724 1 0.00% 4.44% 0.00%
31/01/2015 25/03/2009 | Operativa |128.135716 256562789.4 1106 2002273.825 1 0.52% 4.82% 0.52%
28/02/2015 25/03/2009 | Operativa |128.471768 238005330.1 1145 1852588.579 1 0.26% 4.71% 0.79%
31/03/2015 25/03/2009 | Operativa | 128.783588 196032759.7 1176 1522187.432 1 0.24% 4.48% 1.03%
30/04/2015 25/03/2009 | Operativa |129.262273 163974993.4 1193 1268544.871 1 0.37% 4.46% 1.41%
31/05/2015 25/03/2009 | Operativa | 129.527382 165108764.5 1221 1274701.627 1 0.21% 4.20% 1.62%
30/06/2015 25/03/2009 | Operativa |129.801203 148582071.5 1201 1144689.481 1 0.21% 3.95% 1.83%
31/07/2015 25/03/2009 | Operativa |130.177319 135717254.5 1184 1042556.839 1 0.29% 3.80% 2.13%
31/08/2015 25/03/2009 | Operativa |130.211301 113241725.8 1109 869676.6349 1 0.03% 3.52% 2.15%
30/09/2015 25/03/2009 | Operativa | 130.560514 71636448.96 986 548683.8762 1 0.27% 3.48% 2.43%
31/10/2015 25/03/2009 | Operativa | 131.32984 73501315.87 954 559669.5775 1 0.59% 3.53% 3.03%
30/11/2015 25/03/2009 | Operativa |131.878112 75168189.48 923 569982.3001 1 0.42% 3.64% 3.46%
31/12/2015 25/03/2009 | Operativa |132.144181 64073538.99 868 484875.9775 1 0.20% 3.67% 3.67%
31/01/2016 25/03/2009 | Operativa |132.693943 72105444.52 838 543396.6538 1 0.42% 3.56% 4.10%
29/02/2016 25/03/2009 | Operativa |133.091741 66692512.2 797 501101.8105 1 0.30% 3.60% 4.41%
31/03/2016 25/03/2009 | Operativa |133.801411 71291844.86 788 532818.3353 1 0.53% 3.90% 4.97%
30/04/2016 25/03/2009 | Operativa | 134.534765 62693103.52 783 465999.279 1 0.55% 4.08% 5.54%
31/05/2016 25/03/2009 | Operativa |135.025669 70354091.94 790 521042.3522 1 0.36% 4.24% 5.93%
30/06/2016 25/03/2009 | Operativa | 135.770842 71414464.63 797 525992.6476 1 0.55% 4.60% 6.51%
31/07/2016 25/03/2009 | Operativa |136.421987 94501549.02 811 692714.9427 1 0.48% 4.80% 7.02%
31/08/2016 25/03/2009 | Operativa | 136.990837 101268835.4 827 739238.0236 1 0.42% 5.21% 7.47%
30/09/2016 25/03/2009 | Operativa |137.559223 97251958.53 855 706982.4634 1 0.41% 5.36% 7.92%
31/10/2016 25/03/2009 | Operativa | 138.167302 121682697.7 916 880690.9904 1 0.44% 5.21% 8.39%
30/11/2016 25/03/2009 | Operativa |138.691473 107191468.5 919 772877.1403 1 0.38% 5.17% 8.81%
31/12/2016 25/03/2009 | Operativa | 139.213864 127114144.1 952 913085.3817 1 0.38% 5.35% 9.21%
31/01/2017 25/03/2009 | Operativa | 139.808109 116005799.1 973 829750.1486 1 0.43% 5.36% 9.68%
28/02/2017 25/03/2009 | Operativa |140.382831 131869700 991 939357.7516 1 0.41% 5.48% 10.13%
31/03/2017 25/03/2009 | Operativa | 141.138769 138812545.6 1003 983518.1814 1 0.54% 5.48% 10.73%
30/04/2017 25/03/2009 | Operativa |141.720696 132577973.9 1027 935487.7413 1 0.41% 5.34% 11.18%
31/05/2017 25/03/2009 | Operativa | 142.3156 145840337.7 1045 1024767.049 1 0.42% 5.40% 11.65%
30/06/2017 25/03/2009 | Operativa |143.231051 156445558.3 1050 1092260.071 1 0.64% 5.49% 12.37%
31/07/2017 25/03/2009 | Operativa | 143.771749 168972021.9 1072 1175279.728 1 0.38% 5.39% 12.79%
31/08/2017 25/03/2009 | Operativa | 144.393969 281407580.2 1105 1948887.36 1 0.43% 5.40% 13.28%
30/09/2017 25/03/2009 | Operativa | 144.719429 340002314 1137 2349389.554 1 0.23% 5.21% 13.53%
31/10/2017 25/03/2009 | Operativa |145.130722 387175565.3 1175 2667771.237 1 0.28% 5.04% 13.86%
30/11/2017 25/03/2009 | Operativa | 145.676602 393595446.7 1159 2701843.955 1 0.38% 5.04% 14.29%
31/12/2017 25/03/2009 | Operativa |146.346615 371020059.1 1162 2535214.496 1 0.46% 5.12% 14.81%
31/01/2018 25/03/2009 | Operativa | 147.146257 340089605.6 1160 2311235.176 1 0.55% 5.25% 15.44%
28/02/2018 25/03/2009 | Operativa | 147.480221 351278922.9 1157 2381871.422 1 0.23% 5.06% 15.70%
31/03/2018 25/03/2009 | Operativa | 148.231642 346757897.5 1190 2339297.416 1 0.51% 5.03% 16.29%
30/04/2018 25/03/2009 | Operativa | 148.409003 368514276.8 1222 2483099.194 1 0.12% 4.72% 16.43%
31/05/2018 25/03/2009 | Operativa | 148.56876 357292331.2 1247 2404895.427 1 0.11% 4.39% 16.55%
30/06/2018 25/03/2009 | Operativa | 148.815403 319093028.9 1241 2144220.44 1 0.17% 3.90% 16.75%
31/07/2018 25/03/2009 | Operativa | 149.377891 320560072.8 1262 2145967.317 1 0.38% 3.90% 17.19%
31/08/2018 25/03/2009 | Operativa | 149.65413 312583030.3 1283 2088702.995 1 0.18% 3.64% 17.41%
30/09/2018 25/03/2009 | Operativa | 150.050559 286786533.3 1281 1911266.012 1 0.26% 3.68% 17.72%
31/10/2018 25/03/2009 | Operativa | 150.393314 299913005.1 1297 1994191.077 1 0.23% 3.63% 17.99%
30/11/2018 25/03/2009 | Operativa | 150.934087 272962875 1299 1808490.58 1 0.36% 3.61% 18.41%
31/12/2018 25/03/2009 | Operativa | 151.155362 257234030.8 1305 1701785.678 1 0.15% 3.29% 18.58%

81



Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio Fechay Hora de
generacién: 27/02/2020 05:19:41 p.m. Empresa: FONDOS SURA SAF S.A.C.
Fondo: Sura Corto Plazo Soles Fmiv (Antes Ing Renta Corto Plazo Soles - Fmiv)
Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014

Fecha Fin: 31/12/2019

Infc::riigjién Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota Patrimonio  Participes N° Cuotas Tipo Cambio Re’\;l\;bsill.liglad T::Zﬁ:ﬁj:ﬁ R’Aecrlf:ﬁ::zjda:
31/01/2019 25/03/2009 | Operativa | 151.678242 286195243.8 1327 1886857.599 1 0.35% 3.08% 18.99%
28/02/2019 25/03/2009 | Operativa | 152.184865 313044025.3 1339 2056998.409 1 0.33% 3.19% 19.39%
31/03/2019 25/03/2009 | Operativa | 152.764282 339032621.5 1353 2219318.653 1 0.38% 3.06% 19.85%
30/04/2019 25/03/2009 | Operativa | 153.295602 354381440.7 1375 2311752.164 1 0.35% 3.29% 20.26%
31/05/2019 25/03/2009 | Operativa | 153.767888 325500065.5 1408 2116827.318 1 0.31% 3.50% 20.63%
30/06/2019 25/03/2009 | Operativa | 154.421657 327929347.4 1415 2123596.871 1 0.43% 3.77% 21.15%
31/07/2019 25/03/2009 | Operativa | 155.153251 347170292.3 1423 2237595.987 1 0.47% 3.87% 21.72%
31/08/2019 25/03/2009 | Operativa | 155.680039 400685371.9 1475 2573774.877 1 0.34% 4.03% 22.13%
30/09/2019 25/03/2009 | Operativa | 156.171092 451197390.6 1486 2889122.346 1 0.32% 4.08% 22.52%
31/10/2019 25/03/2009 | Operativa | 156.656024 468703488.3 1490 2991927.65 1 0.31% 4.16% 22.90%
30/11/2019 25/03/2009 | Operativa | 157.220911 533265501.3 1495 3391822.989 1 0.36% 4.17% 23.34%
31/12/2019 25/03/2009 | Operativa | 157.733209 543849542.2 1496 3447907.673 1 0.33% 4.35% 23.74%
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio

Fechay Hora de generacion: 27/02/2020 04:26:42 p.m.
Empresa: BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Anexo 06

Fondo: Bbva Soles Fmiv

Fecha Inicio de Seguimiento: 01/01/2015
Fecha Fin: 31/12/2019

s Fecha Inicio Valor Cuota Participes N° Cuotas Tipo Cambio Re'\::l;illliglad R::::h:;:ﬂ? T;E:)l:::;;
31/12/2014 17/10/1997 | Operativa | 261.897696 | 305542764.7 6778 1166649.301 2.9791 0.00% 3.66% 0.00%
31/01/2015 17/10/1997 Operativa | 264.127899 | 292812629.8 6699 1108601.669 3.0597 0.85% 4.75% 0.85%
28/02/2015 17/10/1997 | Operativa | 264.143182 | 288226309.2 6626 1091174.514 3.0936 0.01% 4.50% 0.86%
31/03/2015 17/10/1997 Operativa | 264.232427 | 283426314.1 6529 1072640.161 3.0959 0.03% 4.11% 0.89%
30/04/2015 17/10/1997 | Operativa 264.65574 272091754.9 6407 1028096.932 3.1278 0.16% 3.95% 1.05%
31/05/2015 17/10/1997 Operativa | 264.177421 | 262693418.7 6308 994382.5524 3.1571 -0.18% 2.82% 0.87%
30/06/2015 17/10/1997 | Operativa 263.11253 253533014.3 6221 963591.5635 3.1785 -0.40% 1.85% 0.46%
31/07/2015 17/10/1997 Operativa | 263.070975 | 241672677.2 6066 918659.6001 3.1912 -0.02% 1.21% 0.45%
31/08/2015 17/10/1997 | Operativa | 260.639345 | 218727294.7 5800 839195.2272 3.2359 -0.92% 0.03% -0.48%
30/09/2015 17/10/1997 | Operativa 260.83146 203416367.2 5568 779876.6598 3.2211 0.07% 0.38% -0.41%
31/10/2015 17/10/1997 | Operativa | 263.907997 | 201748030.3 5441 764463.4986 3.2858 1.18% 0.72% 0.77%
30/11/2015 17/10/1997 | Operativa | 265.230902 | 197634905.6 5339 745142.8323 3.3755 0.50% 0.92% 1.27%
31/12/2015 17/10/1997 | Operativa | 264.118361 | 192117941.3 5273 727393.3567 3.4125 -0.42% 0.85% 0.85%
31/01/2016 17/10/1997 | Operativa | 264.888669 | 187806441.6 5171 709001.4196 3.4707 0.29% 0.29% 1.14%
29/02/2016 17/10/1997 | Operativa | 266.660869 | 184906084.4 5059 693412.8917 3.524 0.67% 0.95% 1.82%
31/03/2016 17/10/1997 | Operativa | 268.617778 | 179850037.1 4960 669538.8486 3.3209 0.73% 1.66% 2.57%
30/04/2016 17/10/1997 | Operativa | 271.162721 | 173839420.8 4884 641088.9378 3.2744 0.95% 2.46% 3.54%
31/05/2016 17/10/1997 | Operativa | 271.700737 | 170886665.6 4810 628951.7934 3.3732 0.20% 2.85% 3.74%
30/06/2016 17/10/1997 | Operativa | 274.596236 170252141 4755 620009.0117 3.289 1.07% 4.36% 4.85%
31/07/2016 17/10/1997 | Operativa 276.55997 169516269 4722 612945.7893 3.3531 0.72% 5.13% 5.60%
31/08/2016 17/10/1997 | Operativa | 277.508513 | 166654059.6 4685 600536.7466 3.3949 0.34% 6.47% 5.96%
30/09/2016 17/10/1997 | Operativa | 278.936523 | 166823848.3 4662 598071.0091 3.3988 0.51% 6.94% 6.51%
31/10/2016 17/10/1997 | Operativa | 279.948751 163752693 4629 584938.1084 3.3627 0.36% 6.08% 6.89%
30/11/2016 17/10/1997 | Operativa | 277.635475 | 158498120.6 4559 570885.6907 3.4116 -0.83% 4.68% 6.01%
31/12/2016 17/10/1997 Operativa | 278.133356 | 154974271.7 4492 557194.1235 3.356 0.18% 5.31% 6.20%
31/01/2017 17/10/1997 | Operativa | 280.797924 | 153183469.4 4449 545529.2114 3.283 0.96% 6.01% 7.22%
28/02/2017 17/10/1997 Operativa | 280.917276 | 150726149.5 4426 536549.9488 3.2631 0.04% 5.35% 7.26%
31/03/2017 17/10/1997 | Operativa | 283.733971 | 152616756.8 4397 537886.8001 3.2479 1.00% 5.63% 8.34%
30/04/2017 17/10/1997 Operativa 285.6061 150610347.8 4396 527335.8946 3.2439 0.66% 5.33% 9.05%
31/05/2017 17/10/1997 | Operativa | 287.260389 | 152226831.1 4398 529926.2888 3.2708 0.58% 5.73% 9.68%
30/06/2017 17/10/1997 Operativa 289.21504 158139646.1 4470 546789.1522 3.2522 0.68% 5.32% 10.43%
31/07/2017 17/10/1997 | Operativa | 290.228657 | 162576103.9 4490 560165.5819 3.2402 0.35% 4.94% 10.82%
31/08/2017 17/10/1997 Operativa | 291.619177 | 170572646.8 4537 584915.743 3.2406 0.48% 5.08% 11.35%
30/09/2017 17/10/1997 | Operativa | 293.488956 | 175641933.6 4588 598461.8191 3.2659 0.64% 5.22% 12.06%
31/10/2017 17/10/1997 | Operativa | 294.338056 | 185250697.2 4654 629380.7203 3.2483 0.29% 5.14% 12.39%
30/11/2017 17/10/1997 Operativa | 295.461639 | 204509235.4 4714 692168.4885 3.2337 0.38% 6.42% 12.82%
31/12/2017 17/10/1997 | Operativa 296.94575 210101726.6 4768 707542.4611 3.2405 0.50% 6.76% 13.38%
31/01/2018 17/10/1997 Operativa | 300.218333 | 227847290.1 4920 758938.6317 3.2154 1.10% 6.92% 14.63%
28/02/2018 17/10/1997 | Operativa | 300.175571 | 240880439.9 5092 802465.1693 3.2612 -0.01% 6.86% 14.62%
31/03/2018 17/10/1997 Operativa 300.68677 238170938.1 5113 792089.85 3.227 0.17% 5.97% 14.81%
30/04/2018 17/10/1997 | Operativa 299.48491 234607096.3 5148 783368.6725 3.2502 -0.40% 4.86% 14.35%
31/05/2018 17/10/1997 Operativa | 297.706686 | 223730680.6 5028 751513.7903 3.2728 -0.59% 3.64% 13.67%
30/06/2018 17/10/1997 | Operativa | 298.504516 | 211208473.5 4886 707555.3674 3.2727 0.27% 3.21% 13.98%
31/07/2018 17/10/1997 Operativa | 299.709716 | 211097192.6 4861 704338.8311 3.2734 0.40% 3.27% 14.44%
31/08/2018 17/10/1997 | Operativa | 300.374979 | 211050595.9 4903 702623.7554 3.2962 0.22% 3.00% 14.69%
30/09/2018 17/10/1997 Operativa | 300.227348 | 206372449.8 4887 687387.2455 3.2992 -0.05% 2.30% 14.64%
31/10/2018 17/10/1997 Operativa | 299.446675 | 200642986.9 4850 670045.7977 3.3675 -0.26% 1.74% 14.34%
30/11/2018 17/10/1997 | Operativa | 301.098588 | 198043511.7 4831 657736.4314 3.3831 0.55% 1.91% 14.97%
31/12/2018 17/10/1997 Operativa | 301.574229 | 194930814.7 4806 646377.5589 3.3755 0.16% 1.56% 15.15%
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio

Fechay Hora de generacién: 27/02/2020 04:26:42 p.m.

Empresa: BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS
Fondo: Bbva Soles Fmiv

Fecha Inicio de Seguimiento: 01/01/2015

Fecha Fin: 31/12/2019

Inf:ri:;:ién Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota  Patrimonio Participes N° Cuotas Tipo Cambio Re&;it;i:jslad T:;:ﬁ!;%a; iecrtiﬁ::ia(:jaad
31/01/2019 17/10/1997 | Operativa | 302.951624 190260239 4772 628021.847 3.3308 0.46% 0.91% 15.68%
28/02/2019 17/10/1997 | Operativa | 303.921637 | 184810253.5 4776 608085.2114 3.3034 0.32% 1.25% 16.05%
31/03/2019 17/10/1997 | Operativa | 306.580503 | 179017551.5 4771 583916.9474 3.319 0.87% 1.96% 17.06%
30/04/2019 17/10/1997 | Operativa | 307.483177 | 179295881.3 4790 583107.9363 3.3091 0.29% 2.67% 17.41%
31/05/2019 17/10/1997 | Operativa | 309.590376 | 182412275.3 4820 589205.249 3.373 0.69% 3.99% 18.21%
30/06/2019 17/10/1997 | Operativa | 312.269916 | 187027802.5 4874 598929.9398 3.2876 0.87% 4.61% 19.23%
31/07/2019 17/10/1997 | Operativa | 314.961589 | 193986459.8 5060 615905.1346 3.3088 0.86% 5.09% 20.26%
31/08/2019 17/10/1997 Operativa | 317.283027 | 207813702.9 5248 654978.945 3.397 0.74% 5.63% 21.15%
30/09/2019 17/10/1997 | Operativa | 318.241277 221527287 5449 696098.5339 3.3826 0.30% 6.00% 21.51%
31/10/2019 17/10/1997 Operativa | 318.803849 | 230580609.2 5600 723267.9634 3.3486 0.18% 6.46% 21.73%
30/11/2019 17/10/1997 | Operativa | 319.696568 | 236338077.2 5709 739257.4717 3.399 0.28% 6.18% 22.07%
31/12/2019 17/10/1997 Operativa | 320.763468 | 243117140.5 5844 757932.7585 3.312 0.33% 6.36% 22.48%
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Anexo 07

Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio

Fechay Hora de generacion: 26/02/2020 05:26:28 p.m.

Empresa: INTERFONDOS S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: If Mediano Plazo Soles Fmiv(Antes If Deuda Soles Fmiv)

Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014
Fecha Fin: 31/12/2019

Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota Patrimonio  Participes N° Cuotas Tipo Cambio Re'\::t:llj:lad R::::ﬁ:;;? Fj-\i:nl::qbtl::ic;a:
31/12/2014 14/03/2002 | Operativa | 167.5758 260996787.2 9017 1557484.811 2.9791 0.00% 5.89% 0.00%
31/01/2015 14/03/2002 | Operativa | 169.3024 259327423.9 8922 1531741.035 3.0597 1.03% 5.51% 1.03%
28/02/2015 14/03/2002 | Operativa | 169.4951 253274856 8865 1494290.158 3.0936 0.11% 5.05% 1.15%
31/03/2015 14/03/2002 | Operativa | 169.6285 248822849 8766 1466870.099 3.0959 0.08% 4.82% 1.22%
30/04/2015 14/03/2002 | Operativa | 170.0865 239768422.1 8646 1409685.059 3.1278 0.27% 3.58% 1.50%
31/05/2015 14/03/2002 | Operativa 169.745 228189706.5 8523 1344308.941 3.1571 -0.20% 2.78% 1.29%
30/06/2015 14/03/2002 | Operativa | 169.3215 216127999.9 8328 1276435.679 3.1785 -0.25% 2.37% 1.04%
31/07/2015 14/03/2002 | Operativa | 169.5812 205952497.9 8136 1214477.603 3.1912 0.15% 1.25% 1.20%
31/08/2015 14/03/2002 | Operativa | 168.1376 181614530.1 7823 1080154.246 3.2359 -0.85% 1.92% 0.34%
30/09/2015 14/03/2002 | Operativa | 168.6903 169805608.4 7575 1006611.771 3.2211 0.33% 1.93% 0.67%
31/10/2015 14/03/2002 | Operativa | 170.4994 167208161.8 7387 980696.5836 3.2858 1.07% 1.91% 1.74%
30/11/2015 14/03/2002 | Operativa | 171.2219 158761789.8 7258 927228.3589 3.3755 0.42% 1.87% 2.18%
31/12/2015 14/03/2002 | Operativa | 170.7147 154840324.2 7126 907012.3637 3.4125 -0.30% 1.87% 1.87%
31/01/2016 14/03/2002 | Operativa | 171.1645 143834855.9 6941 840331.1171 3.4707 0.26% 1.10% 2.14%
29/02/2016 14/03/2002 | Operativa | 171.9506 138751168.3 6784 806924.5153 3.524 0.46% 1.45% 2.61%
31/03/2016 14/03/2002 | Operativa 173.081 136059342.1 6652 786102.2224 3.3209 0.66% 2.04% 3.29%
30/04/2016 14/03/2002 | Operativa 174.192 140464802.1 6562 806379.1263 3.2744 0.64% 2.41% 3.95%
31/05/2016 14/03/2002 | Operativa | 174.8799 137764336.6 6491 787765.62 3.3732 0.39% 3.03% 4.36%
30/06/2016 14/03/2002 | Operativa | 175.7185 136088425.6 6411 774468.6675 3.289 0.48% 3.78% 4.86%
31/07/2016 14/03/2002 | Operativa | 176.9061 135791750 6381 767592.0838 3.3531 0.68% 4.32% 5.57%
31/08/2016 14/03/2002 | Operativa | 177.5482 133031270.7 6344 749268.5967 3.3949 0.36% 5.60% 5.95%
30/09/2016 14/03/2002 | Operativa | 178.4044 132507104.6 6309 7427345914 3.3988 0.48% 5.76% 6.46%
31/10/2016 14/03/2002 | Operativa | 179.0403 126242755.1 6286 705108.3349 3.3627 0.36% 5.01% 6.84%
30/11/2016 14/03/2002 | Operativa | 178.1337 122670808.5 6222 688644.5592 3.4116 -0.51% 4.04% 6.30%
31/12/2016 14/03/2002 | Operativa | 178.7865 122482559.4 6171 685077.275 3.356 0.37% 4.73% 6.69%
31/01/2017 14/03/2002 | Operativa | 179.6489 121150092.8 6103 674371.3253 3.283 0.48% 4.96% 7.20%
28/02/2017 14/03/2002 | Operativa | 180.1734 122484058.6 6057 679812.2908 3.2631 0.29% 4.78% 7.52%
31/03/2017 14/03/2002 | Operativa | 181.9225 120951896.2 5983 664853.8076 3.2479 0.97% 5.11% 8.56%
30/04/2017 14/03/2002 | Operativa | 182.7595 123056434.6 5941 673324.3549 3.2439 0.46% 4.92% 9.06%
31/05/2017 14/03/2002 | Operativa | 183.7726 123877324.2 5894 674079.4536 3.2708 0.55% 5.09% 9.67%
30/06/2017 14/03/2002 | Operativa | 185.1237 126172832.3 5889 681559.7337 3.2522 0.74% 5.35% 10.47%
31/07/2017 14/03/2002 | Operativa | 185.9072 130602044.4 5865 702512.0164 3.2402 0.42% 5.09% 10.94%
31/08/2017 14/03/2002 | Operativa | 186.9711 131611887.1 5852 703915.658 3.2406 0.57% 5.31% 11.57%
30/09/2017 14/03/2002 | Operativa | 187.7324 133615967.1 5826 711736.13 3.2659 0.41% 5.23% 12.03%
31/10/2017 14/03/2002 | Operativa | 187.8714 133621618.8 5817 711239.8551 3.2483 0.07% 4.93% 12.11%
30/11/2017 14/03/2002 | Operativa | 188.9762 133348553.9 5783 705636.7409 3.2337 0.59% 6.09% 12.77%
31/12/2017 14/03/2002 | Operativa | 189.6202 136551081.4 5765 720129.5427 3.2405 0.34% 6.06% 13.15%
31/01/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.3866 138676511.6 5755 724588.2473 3.2154 0.93% 6.53% 14.21%
28/02/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.3392 143025696.1 5778 747498.093 3.2612 -0.02% 6.20% 14.18%
31/03/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.8822 141393016.1 5732 736874.2331 3.227 0.28% 5.47% 14.50%
30/04/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.3286 140011342.4 5686 731784.6756 3.2502 -0.29% 4.69% 14.17%
31/05/2018 14/03/2002 | Operativa | 190.5436 131208759.7 5594 688602.2465 3.2728 -0.41% 3.68% 13.71%
30/06/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.0742 127163985 5515 665521.56 3.2727 0.28% 3.21% 14.02%
31/07/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.7938 126080494.2 5440 657375.3806 3.2734 0.38% 3.17% 14.45%
31/08/2018 14/03/2002 | Operativa | 192.1353 123150218.7 5361 640955.8631 3.2962 0.18% 2.76% 14.66%
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio

Fechay Hora de generacion: 26/02/2020 05:26:28 p.m.

Empresa: INTERFONDOS S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: If Mediano Plazo Soles Fmiv(Antes If Deuda Soles Fmiv)

Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014
Fecha Fin: 31/12/2019

Inf:ri:gjién Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota  Patrimonio  Participes Tipo Cambio Re'\;ll;:t;illj;ilad R:::Zﬁ::;f F\;-\ecnutibtl:iadc?:
30/09/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.992 121596209.7 5308 633339.9704 3.2992 -0.07% 2.27% 14.57%
31/10/2018 14/03/2002 | Operativa | 191.7264 120008749 5237 625937.7407 3.3675 -0.14% 2.05% 14.41%
30/11/2018 14/03/2002 | Operativa | 192.8859 117674703 5177 610074.1582 3.3831 0.60% 2.07% 15.10%
31/12/2018 14/03/2002 | Operativa | 193.2133 116784903.6 5120 604435.123 3.3755 0.17% 1.89% 15.30%
31/01/2019 14/03/2002 | Operativa | 194.1366 116867203.2 5060 601984.3854 3.3308 0.48% 1.44% 15.85%
28/02/2019 14/03/2002 | Operativa | 194.7125 116625936.1 5004 598964.7196 3.3034 0.30% 1.76% 16.19%
31/03/2019 14/03/2002 | Operativa | 195.9125 117614846.8 4952 600343.7137 3.319 0.62% 2.10% 16.91%
30/04/2019 14/03/2002 | Operativa | 196.6649 119258759.9 4906 606406.0074 3.3091 0.38% 2.79% 17.36%
31/05/2019 14/03/2002 | Operativa | 197.5515 122131522.4 4873 618226.4026 3.373 0.45% 3.68% 17.89%
30/06/2019 14/03/2002 | Operativa | 199.0254 124202039 4882 624051.1307 3.2876 0.75% 4.16% 18.77%
31/07/2019 14/03/2002 | Operativa | 200.6141 127844521.9 4932 637266.0502 3.3088 0.80% 4.60% 19.72%
31/08/2019 14/03/2002 | Operativa | 201.5276 131277455.7 4972 651411.7522 3.397 0.46% 4.89% 20.26%
30/09/2019 14/03/2002 | Operativa | 201.7962 136130238.8 4988 674592.8775 3.3826 0.13% 5.11% 20.42%
31/10/2019 14/03/2002 | Operativa | 202.4156 137722844.8 4991 680396.417 3.3486 0.31% 5.58% 20.79%
30/11/2019 14/03/2002 | Operativa | 202.1899 135201207.5 4970 668684.161 3.399 -0.11% 4.82% 20.66%
31/12/2019 14/03/2002 | Operativa | 202.8571 134523668.1 4942 663145.1111 3.312 0.33% 4.99% 21.05%
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Anexo 08

Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio
Fechay Hora de generacion: 24/02/2020 06:09:12 p.m.
Empresa: CREDICORP CAPITAL S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: Credicorp Capital Conservador Mediano Plazo Soles Fmiv
Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014
Fecha Fin: 31/12/2019

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
Mensual nualizada Acumulada

Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota i Participes N° Cuotas Tipo Cambio

31/12/2014 9/03/2007 Operativa | 137.491985 | 586245712.6 9966 4263853.72 1 0.00% 4.23% 0.00%
31/01/2015 9/03/2007 Operativa 138.971857 | 591603942.9 10035 4257005.38 1 1.08% 6.08% 1.08%
28/02/2015 9/03/2007 Operativa | 139.114895 | 573262919.4 10110 4120787.491 1 0.10% 5.62% 1.18%
31/03/2015 9/03/2007 Operativa 139.185996 | 564103215.4 10408 4052873.373 1 0.05% 4.88% 1.23%
30/04/2015 9/03/2007 Operativa | 139.795942 | 556875690.9 10405 3983489.663 1 0.44% 4.86% 1.68%
31/05/2015 9/03/2007 Operativa 139.750459 | 539956593.7 10470 3863719.647 1 -0.03% 4.00% 1.64%
30/06/2015 9/03/2007 Operativa | 139.722624 | 526704231.4 10523 3769641.718 1 -0.02% 3.35% 1.62%
31/07/2015 9/03/2007 Operativa | 139.863094 | 517014871.1 10325 3696578.262 1 0.10% 2.84% 1.72%
31/08/2015 9/03/2007 Operativa 138.629786 | 478300610.5 9844 3450200.891 1 -0.88% 1.62% 0.83%
30/09/2015 9/03/2007 Operativa | 139.111877 | 447876971.1 9437 3219545.171 1 0.35% 2.18% 1.18%
31/10/2015 9/03/2007 Operativa 140.80231 438122303.2 9157 3111613.041 1 1.22% 2.39% 2.41%
30/11/2015 9/03/2007 Operativa | 141.746476 | 427600616.9 8942 3016657.827 1 0.67% 2.77% 3.09%
31/12/2015 9/03/2007 Operativa 141.139284 | 413186571.7 8811 2927509.331 1 -0.43% 2.65% 2.65%
31/01/2016 9/03/2007 Operativa | 141.498463 | 399558255.8 8534 2823763.933 1 0.25% 1.82% 2.91%
28/02/2016 9/03/2007 Operativa 142.365608 | 392274629.8 8341 2755403.045 1 0.61% 2.34% 3.54%
31/03/2016 9/03/2007 Operativa | 144.079133 | 392462581.8 8266 2723937.694 1 1.20% 3.52% 4.79%
30/04/2016 9/03/2007 Operativa 145.67888 392940653.7 8192 2697306.94 1 1.11% 4.21% 5.95%
31/05/2016 9/03/2007 Operativa | 145.909708 | 392574484.3 8164 2690530.258 1 0.16% 4.41% 6.12%
30/06/2016 9/03/2007 Operativa 147.719072 | 400610655.9 8276 2711976.52 1 1.24% 5.72% 7.44%
31/07/2016 9/03/2007 Operativa 148.893388 | 413791302.3 8491 2779111.332 1 0.79% 6.46% 8.29%
31/08/2016 9/03/2007 Operativa | 149.407297 | 431970201.2 8814 2891225.602 1 0.35% 7.77% 8.67%
30/09/2016 9/03/2007 Operativa 150.16752 443557183.5 9014 2953749.135 1 0.51% 7.95% 9.22%
31/10/2016 9/03/2007 Operativa | 150.863481 | 462697606.6 9321 3066995.423 1 0.46% 7.15% 9.73%
30/11/2016 9/03/2007 Operativa 150.088801 | 458120953.8 9381 3052332.697 1 -0.51% 5.89% 9.16%
31/12/2016 9/03/2007 Operativa | 150.484956 | 457984811.3 9459 3043392.672 1 0.26% 6.62% 9.45%
31/01/2017 9/03/2007 Operativa 151.976374 | 472304215.1 9555 3107747.614 1 0.99% 7.40% 10.53%
28/02/2017 9/03/2007 Operativa | 152.338094 | 474728401.7 9640 3116281.608 1 0.24% 7.00% 10.80%
31/03/2017 9/03/2007 Operativa 153.83351 487604220 9872 3169687.938 1 0.98% 6.77% 11.89%
30/04/2017 9/03/2007 Operativa | 154.601744 | 503588368.4 9988 3257326.57 1 0.50% 6.13% 12.44%
31/05/2017 9/03/2007 Operativa 155.434245 | 515757970.9 10076 3318174.645 1 0.54% 6.53% 13.05%
30/06/2017 9/03/2007 Operativa | 156.513164 | 540901276.3 10246 3455947.493 1 0.69% 5.95% 13.83%
31/07/2017 9/03/2007 Operativa | 157.193484 | 562992117.7 10458 3581523.252 1 0.43% 5.57% 14.33%
31/08/2017 9/03/2007 Operativa 158.103177 | 621501676.1 10747 3930987.897 1 0.58% 5.82% 14.99%
30/09/2017 9/03/2007 Operativa | 158.730821 | 657255748.4 11001 4140693.947 1 0.40% 5.70% 15.45%
31/10/2017 9/03/2007 Operativa 159.149359 | 682933025.1 11221 4291145.309 1 0.26% 5.49% 15.75%
30/11/2017 9/03/2007 Operativa | 159.933428 | 679606215.3 11358 4249306.874 1 0.49% 6.56% 16.32%
31/12/2017 9/03/2007 Operativa 160.590315 | 699905035.4 11448 4358326.568 1 0.41% 6.72% 16.80%
31/01/2018 9/03/2007 Operativa | 162.517606 | 753590128.4 11815 4636975.318 1 1.20% 6.94% 18.20%
28/02/2018 9/03/2007 Operativa 162.643159 | 806369609.3 12089 4957906.721 1 0.08% 6.76% 18.29%
31/03/2018 9/03/2007 Operativa | 163.131492 | 823395333.2 12280 5047433.363 1 0.30% 6.04% 18.65%
30/04/2018 9/03/2007 Operativa | 162.944069 | 864404897.2 12514 5304917.842 1 -0.11% 5.40% 18.51%
31/05/2018 9/03/2007 Operativa | 162.192423 | 848689942.4 12144 5232611.545 1 -0.46% 4.35% 17.97%
30/06/2018 9/03/2007 Operativa | 162.630774 | 811894915.8 11753 4992258.83 1 0.27% 3.91% 18.28%
31/07/2018 9/03/2007 Operativa | 163.243561 | 796269331.7 11489 4877799.311 1 0.38% 3.85% 18.73%
31/08/2018 9/03/2007 Operativa | 163.579252 | 790011280.3 11349 4829532.299 1 0.21% 3.46% 18.97%
30/09/2018 9/03/2007 Operativa | 163.460243 | 774986563.2 11123 4741131.838 1 -0.07% 2.98% 18.89%
31/10/2018 9/03/2007 Operativa | 163.040368 | 745369170.7 10848 4571684.801 1 -0.26% 2.44% 18.58%
30/11/2018 9/03/2007 Operativa | 164.004562 | 734466576.4 10562 4478330.162 1 0.59% 2.55% 19.28%
31/12/2018 9/03/2007 Operativa | 164.353179 | 717910220.3 10382 4368094.525 1 0.21% 2.34% 19.54%
31/01/2019 9/03/2007 Operativa | 165.113875 | 710097617.2 10188 4300653.813 1 0.46% 1.60% 20.09%
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio

Fechay Hora de generacion: 24/02/2020 06:09:12 p.m.

Empresa: CREDICORP CAPITAL S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: Credicorp Capital Conservador Mediano Plazo Soles Fmiv
Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014 Fecha Fin:

31/12/2019
InfoFren:Z:io’n Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota Patrimonio Participes N° Cuotas Tipo Cambio Re’\r/l];bsiﬂglad T:;Zﬁ:ﬁid F\’Aecnut;builliadda:
28/02/2019 9/03/2007 Operativa 165.719332 | 707513097.9 10076 4269345.592 1 0.37% 1.89% 20.53%
31/03/2019 9/03/2007 Operativa 166.992785 | 717511880.2 10006 4296663.968 1 0.77% 2.37% 21.46%
30/04/2019 9/03/2007 Operativa 167.603328 | 740907409.6 9988 4420600.81 1 0.37% 2.86% 21.90%
31/05/2019 9/03/2007 Operativa 168.510071 | 763082953.5 10027 4528411.554 1 0.54% 3.90% 22.56%
30/06/2019 9/03/2007 Operativa 170.082833 | 787995607.2 10102 4633010.835 1 0.93% 4.58% 23.70%
31/07/2019 9/03/2007 Operativa 171.583229 | 810187499.1 10190 4721833.839 1 0.88% 5.11% 24.80%
31/08/2019 9/03/2007 Operativa 172.689884 | 841162563.2 10335 4870942.88 1 0.64% 5.57% 25.60%
30/09/2019 9/03/2007 Operativa 173.137687 | 865459703.1 10456 4998678.889 1 0.26% 5.92% 25.93%
31/10/2019 9/03/2007 Operativa 173.574768 | 885486365.4 10504 5101469.394 1 0.25% 6.46% 26.24%
30/11/2019 9/03/2007 Operativa 173.977237 | 895794362.1 10463 5148917.043 1 0.23% 6.08% 26.54%
31/12/2019 9/03/2007 Operativa 174.675488 | 955144988.7 10514 5468111.17 1 0.40% 6.28% 27.04%
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Anexo 09

Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio
Fechay Hora de generacidn: 28/02/2020 03:51:49 p.m.
Empresa: BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: Bbva Moderado -S Fmiv (Antes Bbva Moderado Soles Fmiv)
Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014
Fecha Fin: 31/12/2019

Inf:renclz';?ién Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota Patrimonio Cuotas Tipo Cambio Re’\:;iiﬂal T::Zﬁlz;;;j ijcnl::]blj:;da;
31/12/2014 21/04/1998 | Operativa | 210.108331 | 31435617.08 706 149616.2341 2.9791 0.00% -0.32% 0.00%
31/01/2015 21/04/1998 Operativa 207.57857 30558377.8 685 147213.5503 3.0597 -1.20% -0.82% -1.20%
28/02/2015 21/04/1998 | Operativa | 204.993861 29282004.2 671 142843.3252 3.0936 -1.25% -2.02% -2.43%
31/03/2015 21/04/1998 Operativa | 203.197439 | 27825485.37 631 136938.1712 3.0959 -0.88% -1.59% -3.29%
30/04/2015 21/04/1998 | Operativa | 205.932675 | 27492755.55 613 133503.613 3.1278 1.35% -2.23% -1.99%
31/05/2015 21/04/1998 Operativa | 205.498419 | 27074534.91 605 131750.5778 3.1571 -0.21% -2.64% -2.19%
30/06/2015 21/04/1998 Operativa | 205.390635 26224811.7 593 127682.6069 3.1785 -0.05% -3.57% -2.25%
31/07/2015 21/04/1998 | Operativa | 201.217783 23989225.9 579 119220.2041 3.1912 -2.03% -5.90% -4.23%
31/08/2015 21/04/1998 | Operativa | 193.916823 | 20598333.59 553 106222.5161 3.2359 -3.63% -9.81% -7.71%
30/09/2015 21/04/1998 | Operativa | 192.235943 | 17647772.84 530 91802.6676 3.2211 -0.87% -9.18% -8.51%
31/10/2015 21/04/1998 | Operativa | 195.885686 | 17132974.08 514 87464.1457 3.2858 1.90% -7.38% -6.77%
30/11/2015 21/04/1998 | Operativa | 195.134202 | 15999360.82 501 81991.5766 3.3755 -0.38% -7.66% -7.13%
31/12/2015 21/04/1998 Operativa | 192.785423 | 15593772.11 497 80886.6765 3.4125 -1.20% -8.24% -8.24%
31/01/2016 21/04/1998 | Operativa | 189.349259 | 14638996.56 483 77312.1412 3.4707 -1.78% -8.78% -9.88%
29/02/2016 21/04/1998 | Operativa | 195.673693 | 14901881.58 471 76156.7925 3.524 3.34% -4.55% -6.87%
31/03/2016 21/04/1998 | Operativa | 203.430065 | 15004439.75 465 73757.2342 3.3209 3.96% 0.11% -3.18%
30/04/2016 21/04/1998 | Operativa | 212.032691 | 15646667.79 464 73793.6547 3.2744 4.23% 2.96% 0.92%
31/05/2016 21/04/1998 | Operativa | 211.265397 | 15654852.54 468 74100.4085 3.3732 -0.36% 2.81% 0.55%
30/06/2016 21/04/1998 | Operativa | 212.886021 | 15817360.15 474 74299.6638 3.289 0.77% 3.65% 1.32%
31/07/2016 21/04/1998 | Operativa | 219.727179 | 16567614.81 479 75400.842 3.3531 3.21% 9.20% 4.58%
31/08/2016 21/04/1998 | Operativa | 219.647366 | 16867489.83 493 76793.4968 3.3949 -0.04% 13.27% 4.54%
30/09/2016 21/04/1998 | Operativa | 220.687052 | 17902603.54 500 81122.126 3.3988 0.47% 14.80% 5.03%
31/10/2016 21/04/1998 Operativa | 220.817128 | 16377032.13 491 74165.5853 3.3627 0.06% 12.73% 5.10%
30/11/2016 21/04/1998 | Operativa | 219.595745 | 15404516.02 479 70149.4261 3.4116 -0.55% 12.54% 4.52%
31/12/2016 21/04/1998 Operativa | 219.959907 | 14495404.91 476 65900.214 3.356 0.17% 14.10% 4.69%
31/01/2017 21/04/1998 | Operativa | 221.785013 | 14520802.88 479 65472.4263 3.283 0.83% 17.13% 5.56%
28/02/2017 21/04/1998 Operativa | 220.761757 | 14487658.19 477 65625.7609 3.2631 -0.46% 12.82% 5.07%
31/03/2017 21/04/1998 | Operativa | 222.198982 | 14337897.54 475 64527.2851 3.2479 0.65% 9.23% 5.75%
30/04/2017 21/04/1998 Operativa | 221.807277 | 14610557.21 472 65870.5016 3.2439 -0.18% 4.61% 5.57%
31/05/2017 21/04/1998 | Operativa | 223.122535 | 14547312.37 463 65198.7564 3.2708 0.59% 5.61% 6.19%
30/06/2017 21/04/1998 | Operativa | 223.054314 | 13839516.14 450 62045.4961 3.2522 -0.03% 4.78% 6.16%
31/07/2017 21/04/1998 Operativa | 225.451246 | 13876497.54 446 61549.8813 3.2402 1.07% 2.61% 7.30%
31/08/2017 21/04/1998 | Operativa | 227.964764 | 14897923.67 450 65351.8697 3.2406 1.11% 3.79% 8.50%
30/09/2017 21/04/1998 Operativa | 231.466647 | 15156958.01 450 65482.2544 3.2659 1.54% 4.88% 10.17%
31/10/2017 21/04/1998 | Operativa 236.25427 16249129.94 462 68778.1436 3.2483 2.07% 6.99% 12.44%
30/11/2017 21/04/1998 Operativa | 235.283499 | 16396134.22 470 69686.7176 3.2337 -0.41% 7.14% 11.98%
31/12/2017 21/04/1998 | Operativa | 236.841316 15426351.9 472 65133.7061 3.2405 0.66% 7.67% 12.72%
31/01/2018 21/04/1998 Operativa | 239.982827 | 18790046.46 498 78297.4663 3.2154 1.33% 8.21% 14.22%
28/02/2018 21/04/1998 | Operativa | 238.532297 | 18914055.93 513 79293.4833 3.2612 -0.60% 8.05% 13.53%
31/03/2018 21/04/1998 Operativa | 239.661258 | 19028011.31 516 79395.4441 3.227 0.47% 7.86% 14.07%
30/04/2018 21/04/1998 | Operativa | 240.327989 | 19511320.56 532 81186.2216 3.2502 0.28% 8.35% 14.38%
31/05/2018 21/04/1998 Operativa | 237.154614 | 19257885.35 530 81203.9271 3.2728 -1.32% 6.29% 12.87%
30/06/2018 21/04/1998 Operativa | 233.354448 | 18715852.55 528 80203.543 3.2727 -1.60% 4.62% 11.06%
31/07/2018 21/04/1998 | Operativa | 235.079451 | 18698900.18 542 79542.9002 3.2734 0.74% 4.27% 11.88%
31/08/2018 21/04/1998 Operativa | 231.509322 | 17324196.62 558 74831.526 3.2962 -1.52% 1.55% 10.19%
30/09/2018 21/04/1998 | Operativa | 230.359582 | 16142168.68 571 70073.7886 3.2992 -0.50% -0.48% 9.64%
31/10/2018 21/04/1998 Operativa | 226.519139 | 15727380.12 578 69430.6889 3.3675 -1.67% -4.12% 7.81%
30/11/2018 21/04/1998 | Operativa | 229.433927 | 15598005.33 584 67984.7337 3.3831 1.29% -2.49% 9.20%
31/12/2018 21/04/1998 Operativa | 229.729372 | 15501166.48 590 67475.7714 3.3755 0.13% -3.00% 9.34%
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Reporte Estadistica Valor Cuota Patrimonio
Fechay Hora de generacién: 28/02/2020 03:51:49 p.m.
Empresa: BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS

Fondo: Bbva Moderado -S Fmiv (Antes Bbva Moderado Soles Fmiv)
Fecha Inicio de Seguimiento: 31/12/2014
Fecha Fin: 31/12/2019

Info'::\:i::io’n Fecha Inicio Tipo Fondo Valor Cuota Patrimonio Participes Tipo Cambio Re’;;anbsilljglad T:uaﬁ:ia(:;:’ T;E:::fda:
31/01/2019 21/04/1998 | Operativa | 232.862904 | 15509615.49 602 66604.0596 3.3308 1.36% -2.97% 10.83%
28/02/2019 21/04/1998 | Operativa | 234.056434 | 15471037.17 623 66099.6002 3.3034 0.51% -1.88% 11.40%
31/03/2019 21/04/1998 | Operativa | 236.073774 | 15965416.12 639 67628.9259 3.319 0.86% -1.50% 12.36%
30/04/2019 21/04/1998 | Operativa | 235.294186 16342585.2 637 69455.968 3.3091 -0.33% -2.09% 11.99%
31/05/2019 21/04/1998 | Operativa | 233.356701 | 15309037.32 614 65603.5882 3.373 -0.82% -1.60% 11.06%
30/06/2019 21/04/1998 | Operativa 236.56494 | 14985476.89 614 63346.1441 3.2876 1.37% 1.38% 12.59%
31/07/2019 21/04/1998 Operativa | 235.785274 | 14968227.16 621 63482.4529 3.3088 -0.33% 0.30% 12.22%
31/08/2019 21/04/1998 | Operativa | 234.989015 | 14552686.53 615 61929.2224 3.397 -0.34% 1.50% 11.84%
30/09/2019 21/04/1998 Operativa | 235.258127 | 14360372.44 602 61040.9198 3.3826 0.11% 2.13% 11.97%
31/10/2019 21/04/1998 | Operativa | 236.480651 | 14129601.36 592 59749.5024 3.3486 0.52% 4.40% 12.55%
30/11/2019 21/04/1998 Operativa | 236.924461 | 13864228.69 597 58517.506 3.399 0.19% 3.26% 12.76%
31/12/2019 21/04/1998 | Operativa | 239.325413 | 14158113.83 624 59158.4216 3.312 1.01% 4.18% 13.91%
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BCRPData Anexo 10
BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Gerencia Central de Estudios Econémicoes

Calendario de Difusion Cuadros Estadisticos

Consulta de Series s o (PRt |
Desde: [Ene W [[2015 v | -y, Descargar Descargar| Vor

* For Categonia tiasta: [Dic v |[2019 v | =/ Tabla gy XLS X Kaqy csv i ﬂ’l Grafico

Tasas de interés activas y pasivas

. . Tasas de interés activas y pasivas
promedio de las empresas bancarias en

FECHA | MmN (términos efectivos anuales) - promedi(? de. las empre.:sas bancarias en
Pasivas - Plazos (dias) - 360 a mas MN (termmqs efectivos anuales) -
Pasivas - TIPMN
Enel5 5.08 2.24
Feb15 5.08 2.22
Marl5 5.07 2.23
Abril5 5.04 2.21
May15 5.03 2.27
Junl5 4.96 2.25
Jull5 4.82 2.21
Agol5 4.82 2.26
Sepl5 4.83 2.37
Oct15 4.84 2.38
Nov15 4.86 2.42
Dic15 4.90 2.41
Enel6 4.92 2.50
Febl16 4.97 2.57
Marl6 5.00 2.61
Abrl6 5.05 2.61
May16 5.10 2.71
Junl6 5.17 2.65
Jullé 5.25 2.70
Agol6 5.29 2.71
Sepl6 5.32 2.71
Octl6 5.34 2.71
Nov16 5.34 2.67
Dicl6 5.35 2.63
Enel7 5.37 2.70
Feb17 5.38 2.73
Marl7 5.37 2.71
Abrl7 5.36 2.71
May17 5.36 2.73
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Anexo 10

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

@ BCRPData
Gerencia Central de Estudios Econémicos

Consulta de Series

s Por Categoria

Calendario de Difusion Cuadros Estadisticos

Deszde: |[Ene W ||_2615 v |

Hasta: |Dic v |[[2019 v | —

—] Vor Descargar Descargar

Vor

Tabla Lagy XLSX [ CEV e —QJ Grafico

Tasas de interés activas y pasivas
promedio de las empresas bancarias en

Tasas de interés activas y pasivas

FECHA MN (términos efectivos anuales) - promedi(? de. las empre.:sas bancarias en
) , MN (términos efectivos anuales) -
Pasivas - Plazos (dias) - .
360 a mas Pasivas - TIPMN
Junl7 5.34 2.72
Jull7 5.28 2.69
Agol7 5.23 2.66
Sepl7 5.19 2.60
Oct17 5.16 2.59
Nov17 5.14 2.54
Dicl17 5.09 2.46
Enel8 4.98 2.42
Feb18 491 2.34
Mar18 4.84 2.29
Abr18 4.76 2.23
May18 4.68 2.20
Junl8 4.63 2.26
Jull8 4.57 2.26
Agol8 4.55 2.26
Sepl8 4.55 2.29
Oct18 4.53 2.34
Nov18 4.51 2.35
Dic18 4.51 2.36
Enel9 4.55 2.42
Feb19 4.59 2.47
Marl9 4.61 2.42
Abr19 4.62 2.48
May19 4.64 2.48
Jun19 4.66 2.49
Jul19 4.65 2.47
Agol9 4.64 2.41
Sepl9 4.61 2.32
Oct19 4.59 2.28
Nov19 4.53 2.27
Dic19 4.45 2.20
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