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Instituto de Prevision Social Acta N° 030/2025 de fecha 22 de mayo de 2025

Consejo de Administracion , '
RESOLUCION C.A. N° 030-023/2025

POR LA QUE SE APRUEBA LA MODIFICACION DEL ANEXO DEL
REGLAMENTO DE INVERSIONES FINANCIERAS DEL FONDO COMUN DE
JUBILACIONES Y PENSIONES, APROBADO POR EL ARTICULO 1° DE LA
RESOLUCION C.A. N° 093-046/2024, DE FECHA 12 DE NOVIEMBRE DE 2024, “POR
LA QUE SE APRUEBA LA ACTUALIZACION DEL REGLAMENTO DE
INVERSIONES FINANCIERAS DEL FONDO COMUN DE JUBILACIONES Y
PENSIONES (FCJP), DEL INSTITUTO DE PREVISION SOCIAL”.

VISTO: El Expediente Digital identificado como CA: N° 890/2023, recepcionado en la
Secretaria del Consejo de Administracion, en fecha 16 de mayo de 2025, el cual contiene la
Nota Interna PR/GAF/N° 121/2025, de fecha 12 de mayo\de 2025,, de la Gerencia
Administrativa y Financiera, por la que se eleva a consideracién de la Maxima Autoridad, la
Modificacion del Anexo del Reglamento de Inversiones<Financieras del Fondo Comiin de
Jubilaciones y Pensiones, del Instituto de Prevision Sgeial, aprobado por el Articulo 1° de la
Resolucion C.A. N° 093-046/2024, de fecha 12 de oviembre de 2024, “POR LA QUE SE
APRUEBA LA ACTUALIZACION DEL .‘REGLAMENTO DE INVERSIONES
FINANCIERAS DEL FONDO COMUN DE AJBILACIONES Y PENSIONES (FCJP), DEL
INSTITUTO DE PREVISION SOCIAL”;

CONSIDERANDO: Que, por Nota Intetna GAF/DIV/N® 099/2025, de fecha 12 de mayo de
2025, de la Direccion de InversiongSyelevo a consideracion del Consejo de Administracion del
IPS, la propuesta de modificacion’ del Reglamento de Inversiones Financieras del Fondo
Comun de Jubilaciones y Pensienés (FCJP), del Instituto de Prevision Social;

Que, por Resolucién C.A\N° 093-046/2024, de fecha 12 de noviembre de 2024, se aprobd la
actualizacién del Reglamento de Inversiones Financieras del Fondo Comtin de Jubilaciones y
Pensiones (FCJP), deHnstituto de Previsién Social;

Que, en el-marco de la aplicacion de la Matriz de Evaluacion de Entidades Financieras
implementada como criterio de elegibilidad para agentes captadores de recursos del fondo, se
obser{a una discrepancia en los niveles minimos de puntaje exigidos para las inversiones en
instruthentos de similares caracteristicas emitidos por las entidades financieras;
especificamente, como en el caso de los Certificados de Deposito de Ahorro (CDA) que
requiere de un puntaje minimo de 60 (sesenta) puntos, sin embargo, los bonos financieros
requieren de un\puntaje minimo de 70 (setenta) puntos; situaciéon que conlleva a su vez, a una
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incongruencia entre los plazos de los bonos conforme a la escala, que actualmente establece lo
siguiente: para entidades financieras con 60 a 69 puntos, el plazo es de hasta 730 (setecientos
treinta) dias, mientras que para aquellas con 70 a 100 puntos, se permiten todos los plazos, por
lo que se presume que estas inconsistencias fueron producto de un error material o tipografico
en la redaccion del Reglamento;

Que, conforme a todo lo expuesto se procede a solicitar la modificacion del Anexo Reglamento
de Inversiones Financieras del Fondo Comun de Jubilaciones y Pensiones<(FCIP), del Instituto
de Previsién Social, en su Articulo 12° Instrumentos en bonos o tifulos de deuda de oferta
publica emitidos en el Paraguay, registrados en la Superintendencia de Valores,
especificamente el inciso a) Criterios de Elegibilidad para Bounos emitidos por Entidades
Financieras, el cual quedara redactado de la siguiente manera:

a) Criterios de Elegibilidad
Bonos emitidos por Entidades Financieras:

 Las entidades que operan dentro del pajs deben poseer una calificacion de riesgo igual o
superior a “A” o su equivalente, otorgada por las Calificadoras de Riesgo habilitadas y
supervisadas por la Superintendenc¢ia de Valores. En el caso de entidades financieras
multilaterales se considera el equivalente a dicha calificacion;

* Para el caso de las entidades financieras que operan en el pais, deben estar debidamente
habilitadas por el BCP;

e Para el anélisis-yheévaluacion de las colocaciones o inversiones en productos financieros
que afecten a.entidades financieras de primer piso que componen el Sistema Financiero
Nacional Se debe aplicar la “Matriz de Evaluacion de Entidades Financieras” inserto en el
presentereglamento como Anexo;

e Comd resultado de la aplicacion de la “Matriz de Evaluacion”; elemento de analisis
Guantitativo basado en una matriz de ponderacion, segin criterios de solvencia
patrimonial, calidad del activo, rentabilidad, liquidez, eficiencia, calificacion de riesgo.
Las entidades financieras deben tener un puntaje minimo de 60 (sesenta);
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* Igualmente, para las inversiones o colocaciones en productos financigros que afecten a
entidades financieras, estas deberdn contar con un puntaje minimo ponderado por plazos
conforme a la siguiente escala:

Entidad Financiera que cuente con 60 a 69 puntos: hasta 730 (setecientos treinta) dias
de plazo; y '

- Entidad Financiera que cuente con 70 a 100 puntos: En todos los.plazos.

o Establecer que el IPS podré invertir en aquellas entidades financieras con una antigiiedad
minima en el mercado de 05 (cinco) afios, a fin de, _evaluar su desempefio y
comportamiento a través de los resultados de los principalés/indicadores financieros de la
entidad.

Que, la Autoridad Administrativa que dicta una Resolucion, particular o general, cuenta con la
facultad de ampliarla, rectificarla, modificarla y/o aclararla de oficio, supliendo omisiones o
corrigiendo incongruencias, como el caso planteado;

Que, en la presente Sesién, la Maxima Aqtoridad procedi6 al analisis de los antecedentes
sefialados precedentemente y determiné aprobar con modificaciones la propuesta elevada por la
Gerencia Administrativa y Financiera, especificamente en lo referente al puntaje minimo
requerido para las entidades financi€ras, obrante en el Reglamento de Inversiones Financieras
del Fondo Comun de Jubilacionesly Pensiones, Inc. a) del Articulo 12° "Instrumentos en bonos
o titulos de deuda de soferta publica emitidos en el Paraguay, registrados en la
Superintendencia de Valores”, quedando dicho criterio establecido de la siguiente manera:

a) Criterios de Elegibilidad

Bonos emitidos por Entidades Financieras:

» Las entidades que operan dentro del pais deben poseer una calificacién de riesgo igual o
superior a “A” o su equivalente, otorgada por las Calificadoras de Riesgo habilitadas y
supérvisadas por la Superintendencia de Valores. En el caso de entidades financieras
multilaterales se considera el equivalente a dicha calificacion;

o Para el caso de las entidades financieras que operan en el pais, deben estar debidamente
habilitadas por el BCP; '\ y ~
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Para el analisis y evaluacién de las colocaciones o inversiones en productos financieros
que afecten a entidades financieras de primer piso que componen el Sistema Financiero
Nacional se debe aplicar Ia “Matriz de Evaluacion de Entidades Financieras” inserto en
el presente reglamento como Anexo;

Como resultado de la aplicacién de la “Matriz de Evaluacién”; elemento de analisis
cuantitativo basado en una matriz de ponderacion, segln criterios de solvencia
patrimonial, calidad del activo, rentabilidad, liquidez, eficiencia, edlificacion de riesgo.
Las entidades financieras deben tener un puntaje minimo-de-70 (setenta) para
todos los plazos;

Establecer que el IPS podra invertir en aquellas entidades financieras con una
antigiiedad minima en el mercado de 5 (cinco) afios,‘a\fin de evaluar su desempefio y
comportamiento a través de los resultados de los prinCipales indicadores financieros de
la entidad.

Por tanto, en uso de sus atribuciones;

1°)

2°)

EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL
INSTITUTO DE PREVISION SOCIAL

RESUELVE:

Aprobar la modificacion/del Ahexo del Reglamento de Inversiones Financieras del Fondo
Comiin de Jubilaciones y~Pensiones, aprobado por el Articulo 1° de la Resolucion C.A.
N° 093-046/2024,, de(fécha 12 de noviembre de 2024, “POR LA QUE SE APRUEBA LA
ACTUALIZACION)YDEL REGLAMENTO DE INVERSIONES FINANCIERAS DEL
FONDO COMUN DE JUBILACIONES Y PENSIONES (FCJP), DEL INSTITUTO DE
PREVISION“SOCIAL”, conforme a lo expuesto en el Considerando del presente acto
administrativo, y al Anexo, el cual se encuentra refrendado por la Secretaria del Consejo
de Administracién y las 4reas técnicas respectivas, que consta de 37 (treinta y siete) fojas
y s€adjunta a la presente Resolucion. -

Bstablecer que el puntaje minimo requerido para las entidades financieras, obrante en el
Reglamento de Inversiones Financieras del Fondo Comun de Jubilaciones y Pensiones,
Inc. a) del Articulo 12° “Instrumentos in bonos o titulos de deuda de oferta publica

~ -\ .
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emitidos en el Paraguay, registrados en la Superintendencia de Valores", queda
establecido de la siguiente manera:

a) Criterios de Elegibilidad

Bonos emitidos por Entidades Financieras:

o Las entidades que operan dentro del pais deben poseer una calificacion de riesgo
igual o superior a “A” o0 su equivalente, otorgada por las Cqlificadoras de Riesgo
habilitadas y supervisadas por la Superintendencia de' Valores. En el caso de
entidades financieras hultilaterales se considera el equivalente a dicha calificacion;

e  Para el caso de las entidades financieras que opéfan en el pais, deben estar
debidamente habilitadas por el BCP;

e Para el andlisis y evaluacion de las colocdciones o inversiones en productos
financieros que afecten a entidades financiérqs de primer piso que componen el
Sistema Financiero Nacional se debe aplidanJa “Matriz de Evaluacion de Entidades
Financieras” inserto en el presente reglamento como Anexo;

e Como resultado de la aplicacion de'la)*Matriz de Evaluacion”; elemento de andlisis
cuantitativo basado en una mattiz de ponderacién, segin criterios de solvencia
patrimonial, calidad del activo, rentabilidad, liquidez, eficiencia, calificacion de
riesgo. Las entidades financieras deben tener un puntaje minimo de 70 (setenta)
para todos los plazos;

«  Establecer que el IPS podrd invertir en aquellas entidades financieras con una
antigiiedad minifia,en el mercado de 5 (cinco) afios, a fin de evaluar su desemperio y

comportamiefito,d través de los resultados de los principales indicadores financieros
de la entidad.

3°) Establecer que los demas articulos de la Resolucion C.A. N° 093-046/2024, de fecha 12
de novigmbre de 2024, permanecen invariables. --

4°) Esfablecer que la Gerencia Administrativa y Financiera, es la responsable de la integridad
dét-expediente fisico y su coherencia con la version digital registrada para el tratamiento
por parte del Consejo de Administracion.

5°) Comunicar a quienes corresponda y archivar. ]
SC/mg/pb.- : 1
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PROPOSITO

El propésito principal de este reglamento es establecer un marco normativo claro y actualizado, en linea
con lo dispuesto en la Ley 7235/23, conforme al Articulo 95 de la Constitucion Nacional.

El IPS, como uno de los principales administradores de Fondos de Pensiones en el pais, tiene el objetivo
esencial de contribuir a la sostenibilidad del FCJP. Dicho objetivo se logra maximizando los ingresos
financieros y de bienes raices del fondo. Asi, este reglamento juega un rol crucial en la consecucidén de
los objetivos institucionales, estableciendo criterios de elegibilidad para la inversion en distintos tipos
de activos, considerando los limites, condiciones generales y procedimientos para la inversion de los
recursos del Fondo, todo dentro del marco de la politica de inversién y las normativas actuales en materia
de inversiones.

El reglamento define criterios especificos para una inversién prudente en instrumentos financieros,
disefiados para guiar las decisiones de inversion y asegurar un balance enire-fiesgo y retorno.

Ademas, busca promover la transparencia y responsabilidad en.todas las actividades de inversion,
mediante la implementacion de procedimientos claros y mecanigmos de seguimiento y evaluacion de las
inversiones.

Para tal fin, se toman en cuenta los lineamientos especificog\sobre limites para cada tipo de activo segin
la Ley Nro. 7235/23, el potencial de retorno, el rigSgo 'y’'la liquidez de la inversion, en relacion con los
instrumentos disponibles en el mercado.

Este marco normativo es crucial para asegurar que todas las actividades de inversién de los recursos del
Fondo Comun de Jubilaciones y Pensiones (FCJP) del Instituto de Prevision Social (IPS) se lleven a
cabo de manera efigaz y eficiente.
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ACRONIMOS
BCP : Banco Central del Paraguay
IPS : Instituto de Previsién Social
FCJP : Fondo C(;mﬁn de Jubilaciones y Pensiones
TPPP : Tasa de Interés Pasiva Promedio Ponderado
SIv : Superintendencia de Valores
BVPASA : Bolsa de Valores de Asuncién
EJP : Entidades de Jubilaciones y Pensiones
BID : Banco Interamericano de Desarrollo
CDhA : Certiﬁcadb de Depésitos de Ahorro
PAI : Plan Anual de Inversiones
BBCP : Bonos a Corto Plazo
AFPISA : Administrgdoras de Fondos)Patrimoniales de Inversiones
IFIs : Institucion!es Financieras Intermediarias

TA : Tasa Actuarial
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DEFINICIONES

Accion Ordinaria: es una clase de accién emitida por las sociedades andnimas, que otorga al propietario
de esta, derechos comunes con relacidn a los demads socios. Otorga a su propietario la calidad de socio y
puede ser transmisible o negociable. También llamada "Accién Comun".

|

Acciones en Circulacién: nimero de acciones emitidas por una sociedad anénima que se encuentran
en poder de quienes las han adquirido

Acciones Preferidas: son las que tienen prioridad o mayor derecho que las acciones ordinarias, en lo
que concierne al reparto de las utilidades o a la devolucion del capital en caso de disolucién y liquidacion
de la sociedad emisora.

Acciones: una accién en el mercado financiero es un titulo emitido por ung Soeiedad Andnima o
Sociedad comanditaria por acciones que representa el valor de una de las fraceiones iguales en que se
divide su capital social. Las acciones son un instrumento de renta variable lo que quiere decir que no
sabemos de antemano la rentabilidad que vamos a tener invirtiendo eh ‘ellas. Esto dependera de cémo
sea la situacion que atraviesa la sociedad. Es importante destacar que, que quien adquiere acciones, se
convierte en duefio de una parte de la sociedad.

Banco Central del Paraguay (BCP): es el banco central del'pafs y es responsable de la formulacion y
ejecucion de la politica monetaria, la emisiéon de mon€da, y la supervision del sistema financiero.
También actiia como prestamista de ultima instancia~y @sesora al gobierno en cuestiones econdémicas y
financieras. El Banco Central del Paraguay juega un'papel importante en la regulacion y supervision de
los mercados financieros del pais, asi como en la éstabilidad y el crecimiento econémico de Paraguay.

Beneficiario: El beneficiario de un fideicomiso es la persona o entidad que recibe los beneficios de los
activos que se encuentran en el fideicamiso; de acuerdo con las condiciones establecidas en el mismo.

Bolsa de Valores y Productos deAsuncién S.A.: la Bolsa de Valores de Asuncién (BVPASA) es una
sociedad que ofrece su infrae§tructura fisica y tecnolégica para que a través de ella puedan ser
negociados todos los titulos yalores, tanto de empresas pliblicas como privadas, previamente autorizadas
por la Superintendencia de Valores.

Bonos Bursitiles dé, Corto Plazo: Emitidos a plazos de entre 90 y 270 dias. No tienen cupones de
intereses y son emitidos con un descuento respecto de su valor nominal. “Los bonos bursatiles de corto
plazo podrisser erhitidos por las sociedades emisoras y emisoras de capital abierto habilitadas en la
Superintendencia de Valores y en la Bolsa, y para entidades financieras y cooperativas que cuenten con
aprobacion de su correspondiente Autoridad Administrativa de Control.

Bonos Corporativos: Son Bonos emitidos por las Sociedades Emisoras y por las Emisoras de Capital
Abierto.

Bonos Financieros: emitidos por las Instituciones de Intermediacion Financiera supervisadas por la
Superintendencia de Bancos. No aportan al Fondo de Garantia de Depésitos.

onos Subordinados: emitidos por las Instituciones de Intermediacién Financiera supervisadas por la
perintendencia de Bancos con el objetivo de mejorar los indices de solvencia. Estos bonos pueden ser
nvertidos en acciones en caso de que se requiera alcanzar los limites exigidos por ’
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Bonos: un bono es un titulo de deuda que emite una empresa o administracién publica para financiarse.
El emisor de un bono promete devolver el dinero prestado al comprador, normalmente mas unos
intereses fijados previamente, conocidos como cupén.

Caja y Equivalentes: Saldos disponibles en forma transitorio en las diversas cuentas del FCJP.

Certificado de Depésitos de Ahorro: Es un instrumento emitido por entidades financieras, ya sean
Bancos o Financieras, a través del cual el inversor coloca un capital a condiciones de tasa, plazo y corte
minimo de adquisicién fijos, determinadas desde el inicio por su emisor.

Cuotas de Participacion o Cuotas del Fondo: Son aportes efectuados por los inversionistas, que
representan a su vez cada una de las partes alicuotas, iguales y de similares caracteristicas en las que se
divide el patrimonio de un fondo patrimonial de inversién, es decir, representa unaparte del patrimonio
total del fondo que corresponde a cada participe.

Fideicomitente: Un fideicomitente es la persona que transfiere bienes o derechos a un fideicomiso para
que sean administrados por un fiduciario en beneficio de un tercero, llamadd-fideicomisario.

Fiducia: Es un contrato en el que una persona (fiduciante) transfiere, 12 propiedad de ciertos bienes a
otra persona (fiduciario) para que los administre en beneficio de un tercero (beneficiario). Es com(n en
el dmbito financiero para la constitucién de fideicomisos.

Fondos de Inversién: Constituyen un patrimonio integradd\con aportes de personas fisicas o juridicas,
cuyos aportes quedaran expresados en cuotas de participacion no rescatables.

Fondos Mutuos: También conocidos internacionalmente como “fondos abiertos”, constituyen un
patrimonio integrado con aportes de personas fisicas o juridicas denominadas cuotapartistas, cuyas
cuotas de participacion son esencialmente reséatables, que invierten en distintos instrumentos buscando
generar una adecuada rentabilidad para‘Tos,inversores que conforman el grupo.

Fondos Patrimoniales de Inversién: / quellos que se forman con recursos monetarios de personas
fisicas o juridicas y que son captades'por sociedades especializadas exclusivamente en la administracién
de los mismos, para ser invertidos en la forma que se dispone en la ley, por cuenta y riesgo de los
participes, aportantes o cuotapartistas. Pueden distinguirse en mutuos y de inversion.

IFIs Internacionales: “Instituciones Financieras Intermediarias con capital mayoritario de origen
extranjero acorde a‘lojestablecido por la Ley 861/96.

IFIs Locales: Instituciones Financieras Intermediarias con capital mayoritario de origen local acorde a
lo establecido por la Ley 861/96.

Inmuebles de Renta: El conjunto de bienes inmuebles, pasibles de generar renta, que componen el
Portafolio de Inversiones del FCJP.

IPS: Instituto de Previsién Social, una de las principales administradoras del Fondo de Pensiones del
Paraguay.

Matriz de Evaluacién de Entidades Financieras: Metodologia de analisis, evaluacién y habilitacion a
as(Entidades Financieras de primer piso que componen el Sistema Financiero Nacional, a través de los
ficipales indicadores financieros en un tiempo dado, para las colocaciones o inversiones oduretqs
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Mercado Primario: Aquel donde las operaciones o negociaciones son realizadas por el propio emisor
o0 a través de un agente intermediario colocador, con el fin de obtener directamente del publico la
captacién de recursos financieros por los valores colocados por primera vez y en el que ademas se
utilizan procedimientos definidos, conocidos previamente y que cuentan con informacién pablica, de
manera tal que exista un grado de seguridad razonable respecto a la transparencia de las operaciones.

Mercado Secundario: Aquel donde las operaciones o negociaciones secundarias se realizan con
posterioridad a la primera colocacion y quienes reciben los recursos son los titulares de los valores como
vendedores de los mismos, a través de un intermediario de valores y en el que, ademas, compradores y
vendedores estan simultdnea y pUblicamente participando en la determinacion de los precios de los
instrumentos que se transan en €I, sicmpre que diariamente se publiciten el volumen y el precio de las
transacciones efectuadas. |

Participe: La calidad de participe se adquiere en el momento en que la Sociedad ‘Administradora recibe
el aporte del inversionista, el cual debera efectuarse en recursos monetarios,

Préstamos a Funcionarios, Jubilados y Pensionados: Constituyen \10s créditos otorgados a los
funcionarios, jubilados y pensionados.

Programa Anual de Inversiones: El programa de Anual de Ifyersiones establecerd las politicas de
inversion para un periodo determinado, asi como los montos.ds,intversion de los recursos conforme a los
parametros determinados en la Ley.

Reservas Técnicas del IPS: Se identifican y pertenécén‘al Fondo de Jubilaciones y Pensiones. En caso
de producirse superavit en el ejercicio financiero, el Consejo dispondra su distribucién en la siguiente
forma: 70% para las Reservas Técnicas del Fondo Comun de Jubilaciones y Pensiones, 25% para el
Fondo de Previsiones y 5% para Imprevistos:

Sociedad Administradora: Especializada exclusivamente en la administracién de los fondos
patrimoniales, para ser invertidog™en la forma que se dispone en la Ley que regula los fondos
patrimoniales de inversion, per €uénta y riesgo de los participes, aportantes o cuotapartistas.

Sociedad Calificadora de Riesgo: Se entiende por sociedades calificadoras de riesgo a las sociedades
que tienen por objeto eXclusivo la calificacion de riesgo referidas a bancos y otras entidades financieras,
compaififas de segurds,) cooperativas, empresas, sociedades emisoras de titulos de deuda y titulos
accionarios, y en~general, de todo titulo valor de oferta publica o privada, representativo de deuda o
capital, cuotds de fondos de inversién, cuotas de fondos mutuos.

Solicitud de Rescate para Fondos Mutuos: Los participes podréan, en cualquier tiempo, rescatar total
o parcialmente sus cuotas del fondo.

perintendencia de Valores (SIV): Autoridad de regulacion, supervisién y control del Mercado de
lores. La Superintendencia de Valores formara parte del Banco Central del Paraguay, pero gozara de
onomia funcional en el ejercicio de sus funciones.

TFasa de Interés: Remuneracién que un prestatario paga a un prestamista por la utilizagig
os tenedores de estos. | -7
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Titulos de Créditos: El titulo de crédito o titulo de valor es un término financiero que hace referencia a
una serie de documentos que registran e implican el ejercicio de un derecho privado.

CAPITULO1
DEL OBJETO Y AMBITO DE APLICACION
Articulo 1°. - El Objeto

El objeto del presente reglamento es establecer un marco normativo claro, integral, actualizado y en
consonancia con lo estipulado en la Ley N.° 7235/2023, la cual reglamenta el rol supervisor del Estado
a las entidades de jubilaciones y pensiones, en cumplimiento del Articulo 95 de la Constitucién Nacional
y demas disposiciones legales inherentes a las inversiones financieras.

Articulo 2°. — Ambito de Aplicacion

El presente reglamento regird para todas aquellas inversiones financieras realizadas con los recursos del
Fondo Comiin de Jubilaciones y Pensiones del Instituto de Previsién Social.

CAPITULO II
DE LAS DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 3°, —~ Las Inversiones

Las inversiones a ser realizadas con los recursos del Fonde'€omun de Jubilaciones y Pensiones (FCJP),
en adelante el “Fondo”, deberdn efectuarse bajo 1ds prificipios prudenciales de seguridad, liquidez y
rentabilidad basados en la dlver51ﬁcac1on y gestién de activos en concordancia con la Ley Nro.
7235/2023, y el presente reglamento.

El Instituto de Previsién Social mantendlé cuentas bancarias separadas exclusivas para los recursos del
FCJP destinadas para las inversiones ﬁnancieras.

Las inversiones y colocaciones ﬁnancwras del Fondo Comin de Jubilaciones y Pensiones podrin
realizarse en moneda nacional o extranjera.

CAPITULO III
DEL PROGRAMA ANUAL DE INVERSIONES Y COLOCACIONES FINANCIERAS

Articulo 4°. ~Programa de Inversiones y Colocaciones Financieras

La Direcci6n d¢ Inversiones elaborara anualmente un Programa Anual de Inversiones y Colocaciones
Financieras, también denominado PAL Dicho programa ser4 elevado al Consejo de Administracién del
IPS, para su aprobacion preferentemente en el transcurso del primer trimestre del afio. El Programa
Anual de Inversiones describira la estrategia, asi como los porcentajes de participacion objetivo de
inversién estimados para cada tipo de activo, conforme a los flujos proyectados de ingresos para el
periodo considerado, con base en las normativas vigentes.

El programa anual propuesto debera buscir una adecuada gestion del riesgo basada en la diversificacién

¥ activos del portafolio de inversion s del IPS, de manera a minimizar la probabilidad de pérdidas
eriy das de la exposicic’)n de riesgo en las inversiones realizadas. El Consejo de Administracién




Reglamento de Inversiones de Inversiones Financieras del Fondo Comiin de Jubilaciones y Pensiones Pdgina 10 de 37
L T

Articulo 5°, - El programa contendra, ademas, la siguiente informacién:
2

Composicién del portafolio de inversiones por tipo de activo, moneda y plazo al cierre del afio

anterior; ;
|

Resultados obtenidos en la gestion de las inversiones con relacién a la rentabilidad al cierre del
afio anterior;

Proyeccién del Flujo de Ingresos del IPS disponibles para las inversiones durante el ejercicio
fiscal del afio. |

 CAPITULO IV
DE LA TASA DE INTERES MINIMA DE LAS INVERSIONES

Articulo 6°. - Tasa de Interés de las Inversiones Financieras

Los recursos destinados a inversiones financieras deberdn tener un rendiniiento similar al Promedio
Ponderado de las Tasas Pasivas de Interés (TPPP), vigente en el sistem@’bancario en el momento de
formalizarse la operacion, conforme a la normativa vigente.

CAPITULO V
DEL REGIMEN DE INVERSIONES

Articulo 7°. — Gestion de las Inversiones

El Instituto de Previsién Social debera cumplir susfunciones de gestién de inversiones, utilizando
conceptos de manejo de riesgos basados en la diversificacion y la gestion eficiente de los activos.

Articulo 8°. - El Instituto de Prevision Social, solo podra comprar, vender, arrendar, negociar e

invertir sus activos en:

a) Instrumentos emitidos o garantizados por bancos y por instituciones financieras regidas por la
Ley N° 861/1996 “GENERAL DE BANCOS, FINANCIERAS Y OTRAS ENTIDADES DE
CREDITO” y sus modificaciones;

b) Bonos o titulos ‘de*deuda de oferta piblica emitidos en el Paraguay, registrados en la
Superintendencia de Valores;

¢) Accionesgde Sociedades Andnimas de Capital Abierto;

d) Cuotas de participacién en fondos de inversién y fondos mutuos regidos por la Ley N°
5452/2015 “QUE REGULA LOS FONDOS PATRIMONIALES DE INVERSION”;

e) Créditos y préstamos con y sin garantia hipotecaria, segin la naturaleza de los mismos,
otorgados a los afiliados activos, jubilados y pensionados de la respectiva Entidad de Jubilacién y
Pensién y a los afiliados empleados de la misma, cuando estuvieran previstas en sus respectivas
cartas orgénicas y estatutos sociales;

f) Inversiones inmobiliarias;

@ criterios




Reglamento de Inversiones de Inversiones Financieras del Fondo Comiin de Jubilaciones y Pensiones Pdgina 11 de 37

Articulo 9°, — Limites Maximos de Inversién por Tipo de Activos

Los limites maximos de inversién establecidos para cada tipo de activo, con respecto al total de los
recursos financieros y no financieros del Portafolio de Inversiones del Fondo, son los siguientes:

Limite Maximo de Inversion por Tipo de Activos

, Limites
Tipo dejinstrumento maximos
a) Instrumentos emitidos g garantizados por bancos y por
instituciones financieras regidas por la Ley N° 861/96 580/
“General de Bancos, Financieras y otras Entidades de ¢
Crédito” y sus modificaciones.
b) Bonos o titulos de deuda de oferta piiblica emitidos_efel 25%
Paraguay, registrados en la Superintendencia de Valores. ’

¢) Acciones de Sociedades Andénimas de Capital Abierto. 5%

d) Cuotas de participacion en fondos de-irtversion y fondos
mutuos regidos por la Ley N° 54525 “Que regula los 15%
Fondos Patrimoniales de Inversién”.

e) Créditos y préstamos con.y sifi garantia hipotecaria, segiin
la naturaleza de los mismos, otorgados a los afiliados
activos, jubilados y pensionados de la respectiva Entidad
de Jubilacion y Pénsion (EJP) y a los afiliados empleados
de la misma, \cuando estuvieran previstas en sus
respectiyas tartas orgénicas y estatutos sociales.

Sin limites

f) Inversienes inmobiliarias. 30%

g) JOfros activos, nacionales o extranjeros, que autorice la
Superintendencia, siguiendo criterios prudenciales.




Reglamento de Inversiones de Inversiones Financieras del Fondo Comun de Jubilaciones y Pensiones Pdgina 12 de 37
T

Articulo 10°. — Limites Maximos de Inversion por Emisor

Los limites maximos de inversién de los recursos del FCJP por emisor, se regiran conforme al siguiente
detalle:

Limites Miaximos de Inversion por Emisor

‘Activos

Limites por emisor

1)

2)

3)

4

S)

6)

Inversion en titulos de deuda emitidos o
garantizados por un mismo banco o entidad
financiera.

Inversion en bonos o titulos de deuda de oferta
publica emitidos en el Paraguay, registrados en
la Superintendencia de Valores.

Inversion en acciones de una Sociedad Anéniméa
de Capital Abierto.

Inversién en cuotas de participacién’ de fondos
de inversion.

La suma de las inversidnes en los numerales 2)
y 3).
La suma de las-inversiones directas e indirectas
en titulos-dedeuda y acciones de sociedades con

un controlador comun.

¢ No podra representar mas del 10% del valor
total de los recursos financieros y no
financieros administrados per el Fondo

¢ No podra representar nias del 20% del pasivo
exigible del emisor.

No podréa excederel 20% del patrimonio del
emisor privado.

¢ S:A'E.C.A no bancaria ni financiera: no podra
exceder del 7% del total de las acciones
suscritas de dicha sociedad.

¢ S.AEE.C.A bancaria o financiera: el limite
anterior se reducira a la mitad (3,5%).

No podra exceder de un 20% del total de las
cuotas de dicho fondo de inversién.

No podra representar mas del 20% del
patrimonio de dicha sociedad.

No podra exceder del 25% del valor total de los
recursos financieros y no financieros

administrados por el Fondo.
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CAPITULO VI

DE LOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DE AGENTES CAPTADORES DE RECURSOS
DEL FONDO, LIMITES DE LAS INVERSIONES POR TIPO DE ACTIVOS Y POR EMISOR

Articulo 11°, — Instrumentos emitidos o garantizados por Bancos y por Instituciones Financieras
regidas por la Ley No. 861/1996 “General de Bancos, Financieras y otras Entidades de Crédito y
sus Modificaciones”

a)

b)

Criterios de Elegibilidad

Las entidades que operan dentro del pais deben poseer una calificacion de riesgo igual o superior
a “A” o su equivalente, otorgada por las Calificadoras de Riesgo habilitadas y supervisadas por
la Superintendencia de Valores:

Para el caso de las entidades financieras que operan en el pais, debéen estar debidamente
habilitadas por ¢l BCP;

Para el andlisis y evaluacién de las colocaciones o inversionds ‘i productos financieros que
afecten a entidades financieras de primer piso que componén.el sistema financiero nacional se
debe aplicar la “Matriz de Evaluacién de Entidades(PFinancieras” inserto en el presente
reglamento como Anexo;

Como resultado de la aplicacién de la Matriz de Eyaluacion; elemento de anlisis cuantitativo
basado en una matriz de ponderacién, segtn efitetios de solvencia patrimonial, calidad del activo,
rentabilidad, liquidez, eficiencia y calificacioh de riesgo; las entidades financieras deben tener
un puntaje minimo de 60 (sesenta);

Igualmente, para las inversiones o colgcaciones en productos financieros que afecten a entidades
financieras, estas deberan contar con un puntaje minimo ponderado por plazos conforme a la
siguiente escala:

* Entidad Financiera due)cuente con 60 a 69 puntos: hasta 730 (setecientos treinta) dias de
plazo; y
= Entidad Financiera que cuente con 70 a 100 puntos: En todos los plazos.
Establecer que.tIPS podra invertir en aquellas entidades financieras con una antigiiedad minima

en el meréado de 5 (cinco) afios, a fin de evaluar su desempefio y comportamiento a través de los
resultados de los principales indicadores financieros de la entidad.

Limite Maximo de Inversién por Tipo de Activo

El limite maximo de inversion para este segmento de activos es del 55% (cincuenta y cinco por
ciento), limite expresado como porcentaje del valor total de los recursos financieros y no
financieros administrados por el Fondo.

Limites MAximos de Inversiéon por un Mismo Emisor

La inversién en titulos de deuda emitidos o garantizados por un mismo banco o entidad financiera
no podré representar més del 10% (diez por ciento) del valor total de los recursos financieros y
no financieros deHPS, ni el 20
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Articulo 12°. — Instrumentos en bonos o titulos de deuda de oferta piblica emitidos en el Paraguay,
registrados en la Superintendencia de Valores

n!

a) Criterios de Elegibilidad | T

Bonos emitidos por Entidades Financieras:

Bonos emitidos por Entidades no Financieras:

Las entidades que operan dentro del pais deben poseer una calificacion de riesgo igual o
superior a “A” o su equivalente, otorgada por las Calificadoras de Riesgo habilitadas y
supervisadas por la Superintendencia de Valores. En el caso de entidades financieras
multilaterales se considera el equivalente a dicha calificacion;

Para el caso de las entidades financieras que operan en el pais, deben estar debidamente
habilitadas por el BCP;

Para el analisis y evaluacion de las colocaciones o inversiones en productos financieros que
afecten a entidades ﬁnancieras‘ de primer piso que componen el Sistema Financiero Nacional
se debe aplicar la “Matriz de Evaluacion de Entidades Financieras” inserto en el presente
reglamento como Anexo;

Como resultado de la aplicacién de la “Matriz deEvaluacién”; elemento de andlisis
cuantitativo basado en una matriz de ponderacién, §egiin criterios de solvencia patrimonial,
calidad del activo, rentabilidad, liquidez, eficiencia, calificacién de riesgo. Las entidades
financieras deben tener un puntaje minimé6/de 70 (setenta) para todos los plazos;

Establecer que el IPS podré invertir en aquellas entidades financieras con una antigiiedad
minima en el mercado de 5 (cinco) afios, a fin de evaluar su desempefio y comportamiento a
través de los resultados de los principales indicadores financieros de la entidad.

L]

. ., + ., . . . \J
Los Bonos deberan contatcon calificacion de riesgo emitida por una calificadora autorizada
|
y controlada por la Superintendencia de Valores.

Poseer una calificagion de riesgo igual o superior a “AA”.

La sociedad'\emisora debera contar con Estados Financieros auditados por los Auditores
Externgsinscriptos en el Registro de la Superintendencia de Valores, conforme a los
requerimientos del Ente Regulador.

Establecer que el IPS podra invLertir en aquellas entidades con una antigtiedad minima en el
mercado de 10 (diez) afios, a fin de evaluar su desempefio y comportamiento a través de los
resultados de los principales indicadores financieros de la entidad.
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* Laentidad emisora debera registrar utilidades, al menos, en los altimos 3 (tres) afios.
b)- Limite Maximo de Inversién por Tipo de Activo

El limite mximo de inversi6n para este tipo de activo es del 25% (veinticinco cinco por ciento), limite
expresado como porcentaje del valor total de los recursos financieros y no financieros administrados por
el Fondo. |

¢)- Limite Maximo de Inversion por }‘Emisor

La inversién en Bonos o titulos de deuda de oferta publica emitida en el Paraguay, registrada en la
Superintendencia de Valores, no podré exceder el 20% (veinte por ciento) del patrimonio del emisor
privado.

La suma de las inversiones, en bonos o titulos de deuda de oferta publica emitidos’en el Paraguay y
acciones en una Sociedad Anénima de Capital Abierto, no podra representar mas*del del 20% (veinte
por ciento) del patrimonio de dicha sociedad.

La suma de las inversiones directas e indirectas en titulo de deudasy ‘acciones de sociedades con un
controlador comun no podri exceder del 25% (veinticinco por ‘ciento) del valor de los recursos
financieros y no financieros administrado por el Fondo.

|

Articulo 13°, - Acciones de Sociedades An6nimas de Capital Abierto
a) Criterios de elegibilidad
Acciones emitidas por Entidades Financieras:

* Para el caso de las entidades financieras que operan en el pais, deben estar debidamente
habilitadas por el BCP;

» Las entidades que operan dentro del pais deben poseer una calificacion de riesgo igual o
superior a “AA” o su e{bivalente, otorgada por las Calificadoras de Riesgo habilitadas y
supervisadas por la SUperintendencia de Valores;

o Para el anilisis y ‘evaluacion de las colocaciones o inversiones en productos financieros que
afecten a entidades financieras de primer piso que componen el Sistema Financiero Nacional
se debe aplicar la “Matriz de Evaluacion de Entidades Financieras” inserto en el presente
reglamente como Anexo;

o Como-resultado de la utilizacién de la “Matriz de Evaluacion”; elemento de anilisis
cuantitativo basado en una matriz de ponderacién, segun criterios de solvencia patrimonial,
calidad del activo, rentabilidad, liquidez, eficiencia, calificacién de riesgo. Las entidades
financieras deben tener un puntaje minimo de 70 (setenta);

» Laentidad financiera deberd contar con los Estados Financieros auditados por los Auditores
Externos inscriptos en el Registro de la Superintendencia de Valores, confern
requerimientos deh Ente Regulador. 0
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Acciones emitidas por Entidades no Financieras:
\

¢ Las entidades emisoras deberan contar con calificacion de riesgo emitida por una calificadora

autorizada y controlada por la Superintendencia de Valores;
* Poseer una calificacion de riesgo “AA”;

e La sociedad emisora deberé contar con Estados Financieros auditados por los Auditores
Externos inscriptos en el Registro de la Superintendencia de Valores, conforme a los
requerimientos del Ente Regulador;

* Establecer que el IPS podra invertir en aquellas entidades con una antigtiedad minima en el
mercado de 10 (diez) afios, a fin de evaluar su desempefio y comportamiento a través de los
resultados de los principales indicadores financieros de la entidad;

» La entidad emisora deber4 registrar utilidades, al menos, en los tltimoes 5 (afios) afios;
* Analisis e investigacion de la empresa;

* Andlisis financiero; valuacion de acciones, perspectivas\del sector y del mercado de la
entidad emisora.

b) Limite Miaximo de Inversion por Tipo de Activo

El limite méaximo de inversion para este tipo de activo|es del 5% (cinco por ciento), limite expresado
como porcentaje del valor total de los recursos finaficierds y no financieros administrados por el Fondo.

;. . ‘s \ .
¢) Limite Miximo de Inversion por Emisor

La inversién en acciones de una Sociedad\Anénima de Capital Abierto no bancaria ni financiera no
podra exceder del 7% (siete por cientg) deltotal de las acciones suscritas de dicha sociedad. En el caso
de acciones de sociedades An6nimas d€ Capital Abierto bancaria o financiera, el limite anterior se
reducira a la mitad.

La suma de las inversiones,-en\bonos o titulos de deuda de oferta publica emitidos en el Paraguay y
acciones en una Sociedad Andnima de Capital Abierto, no podra representar més del 20% (veinte por
ciento) del patrimonio-dé\dicha sociedad!

La suma de las invetsiones directas e indirectas en titulo de deuda y acciones de sociedades con un
controlador £Oman’ no podrd exceder del 25% (veinticinco por ciento) del valor de los recursos
financieros y no financieros administrado por el Fondo.

Articulo 14°. — Cuotas de participacion en fondos de inversion y fondos mutuos regidos por la Ley
N° 5452/15 “Que regula los Fondos Patrimoniales de Inversién”

a) Criterios de elegibilidad

Fondos Mutuos:

¢ La Sociedad Administradora de fondos debera contar con los Estados Financieros auditados

por los Audjtores Externos mscrlptos en el Registro de la Supermtenden ia de Valores{
conforme a [ps requerimientos'del Ente Regulador; i ’
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* La Sociedad Administradora de fondos deber4 contar con calificacién de riesgo emitida por
una calificadora autorizada y controlada por la Superintendencia de Valores para cada Fondo
Mutuo;

* El Instituto podr4 invertir en Fondos Mutuos que posea una calificacién de riesgo igual o
superior a “AA”. |

Fondos de Inversion:

¢ La Sociedad Administradora de fondos deber4 contar con los Estados Financieros auditados
por los Auditores Externos inscriptos en el Registro de la Superintendencia de Valores,
conforme a los requerimientos del Ente Regulador;

* La Sociedad Administradora de fondos debera contar con calificacidmde riesgo emitida por
una calificadora autorizada y controlada por la Superintendencia de'Valores para cada Fondo
de Inversion;

e El Instituto podra invertir en Fondos de Inversion que posea\una calificacién de riesgo igual
o superior a “AA”;

 Contar con una reconocida trayectoria en la Adminisfracion de Fondos de Inversion.
b) Limite Maximo de Inversioén por Activo

El limite maximo de inversion para este tipo de active-esdel 15% (quince por ciento), limite expresado
como porcentaje del valor total de los recursos finanéieros y no financieros administrados por el Fondo.

- ¢) Limite Maximo de Inversion por Emisor

La inversién en cuotas de participacién de iffversién no podra exceder de un 20% (veinte por ciento)
del total de dicho fondo de inversion.
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~ CAPITULO vII
|
DE LAS DISPOSICIONES Y PROCEDIMIENTOS ESPECIFICOS PARA LA INVERSION
EN CERTIFICADOS DE DEPOSITOS DE AHORRO (CDA)

Articulo 15°. — Disposiciones para la knversién en Certificados de Depésitos de Ahorro (ChA)

La colocacién de los recursos financieros del Instituto de Prevision Social en la modalidad de Certificado
de Depositos de Ahorro en guaranies y dlares americanos se realizars a través del Sistema Electrénico
Transaccional DATATEC, brindando de este modo mayor transparencia y competitividad a las
colocaciones en este tipo de instrumento.

Articulo 16°. — Pago de Capital e Intereses

Los intereses seran acreditados en forma trimestral y el capital al vencimiento, efi Jas-€uentas bancarias
a ser establecidas por el Instituto en cada resolucién de adjudicacién, este procese ho debera representar
gasto alguno para el IPS y si lo hubiere #eberé ser reembolsado por la entidad financiera adjudicada.

Articulo 17°. — Saldo no Colocado

El saldo no colocado permanecers depositado en las Cajas de Ahorro a [a Vista del FCJP en las Entidades
Financieras para su remuneracion, hasta tanto se realice otro llamatio o sean aplicados o colocados en
algln otro instrumento de inversién que el Consejo de Admihistracion considere pertinente.

Articulo 18°. — Caracteristicas de la Inversion en CDA

a) Los Llamados a Concurso de Ofertas para la ¢olocacién de los recursos financieros del Fondo
Comin de Jubilaciones y Pensiones y/o Fondd de Contingencia se realizaran a través de la subasta
en el Sistema Electrénico DATATEC, éitla tnodalidad competitiva, en los diferentes plazos.

b) Las colocaciones de los excedente§ trarisitorios del Fondo de Contingencia se regiran de acuerdo
con el presente Reglamento.

c) El Calendario Mensual de Sdbastas para las Colocaciones de los Recursos Financieros del Instituto
en Certificados de Depésitos'de Ahorro debers ser aprobado por el Consejo de Administracién para
cada Ejercicio Fiscal,«¢l'gual deber4 ser publicado en la péagina web del IPS.

d) Las colocaciones de Jos recursos financieros se podrén realizar en guaranies y délares americanos.

e) La Direcciéf’de” Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
establecéranlas tasas de interés, los Hluos y los recursos financieros a ser subastados.

f) Las tasas de interés a ser establecidas por la Direccién de Inversiones, juntamente con el
Departamento de Inversiones Financieras en cada Llamado serdn determinadas por la Curva de
Depdsitos CDA's elaborada por el Banco Central del Paraguay (BCP) en forma mensual, debiendo
considerarse la Gltima publicada en su pagina web, previo al Llamado a Concurso.

Las tasas de interés determinadas, en ningiin caso deberén ser inferiores a las Tasas Pasivas
. 1 . | .
Promedio Ponderado del Sistema Banfarlo, cuyo reporte es elaborado por el BCP en forma mensual,
i debiendo considerarse la Gltima publicada en su pagina web, previo al Llamado a Concurso.
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* La asignacion estratégica de activos debe ser con miras al largo plazo de acuerdo con las
directrices de los organismos internacionales de Seguridad Social en concordancia con los
objetivos prioritarios del Instituto de Previsién Social con respecto a que los ingresos
procedentes de las inversiones permitan financiar las prestaciones tanto a corto como a largo
plazo.

* Anilisis del comportamiento del mercado con respecto a la demanda por plazo de este
instrumento financiero.

* Necesidad de ajustes en el flujo de ingresos futuros de los fondos previsionales para hacer frente
a la demanda de recursos para el financiamiento de las respectivas prestaciones.

¢ Ladisponibilidad de datos de tailsas de interés para los diferentes plazos,de acuerdo con la Curva
de Depositos CDA'’s elaboradas por el BCP y publicadas en su pagiria, Web.
|

h) Los recursos financieros por subasijar en cada Llamado a Concurso de Ofertas seran determinados

en funcion de los siguientes criterios basicos:

* Disponibilidad de los excedentes transitorios de recursos dél Fondo Comiin de Jubilaciones y
Pensiones conforme al Flujo de Ingresos previstos a la fecha de la subasta.

* Disponibilidad de excedentes transitorios de recursos del Fondo de Contingencia.

* Prevision de recursos para hacer frente ala, demanda de fondos a ser direccionados en otros
productos de inversién con el objetivo de diversificar y/o atomizar los riesgos de exposicion.

i) Los Certificados de Depdsitos de Ahorro deberan constituirse a través de instrumentos nominativos.

j) ElInstituto de Previsién Social se-resefva el derecho de venta en el mercado secundario, si asi lo
creyere conveniente, de los Certiﬁcados de Dep6sitos de Ahorro de las Entidades Financieras,
conforme a reglamentaciones(Vigentes del Instituto y a las normas y procedimientos establecidos
para operaciones en el mercado secundario.

Articulo 19°. - Procedimientds Generales para la Subasta Electronica

a) Los Llamados a Concurso de Ofertas se realizarin conforme al Calendario Mensual de Subastas
para las Cologcaciohes de los Recursos Financieros del Instituto en Certificados de Depésitos de
Abhorro, apfobado por el Consejo de Administracion.

b) La Direction de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras serdn las
encargadas de remitir la invitacion a las Entidades Financieras habilitadas a participar de los
Llamados a Concurso de Ofertas, la cual debera contener las condiciones establecidas para la
subasta electronica. La invitacion puede realizarse mediante nota, correo electrénico u otros medios
disponibles.

¢) Los resultados de los Llamados a Concurso de Ofertas deberan ser procesados, evaluados y elevados
a consideracion del Consejo de Administracion hasta 2 (dos) dias habiles posterior a la fecha de
realizacién de la subasta electrénica,

‘«d) La sollcltud de transferencia de los fondos adjudicados se realizara a méas tardar al dla habil siguiente
ién del Consejo de Administracion. =
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Articulo 20°, - Condiciones para la Participacion de la Subasta Electrénica

a) Podran participar del Llamado a Concurso de Ofertas para la colocacion de los recursos financieros
del Instituto en la modalidad de CDA, las Empresas Bancarias y Empresas Financieras del sistema
financiero nacional que se encuentran habilitadas por el Banco Central del Paraguay (BCP).

b) La Direccion de Inversiones Juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras, serdn las
encargadas de habilitar a las Entldades Financieras para participar de la subasta, debiendo cumplir
las mismas con los siguientes requisnos

1. Tener un puntaje minimo de 60 (sesenta) como resultado de la aplicacién de la Matriz de
Evaluacion de Entidades Financieras;

2. Poseer una calificacién de riesgo igual o superior a “A”;
3. Haber suscripto el Contrato de'Adhesién al Sistema Electrénico DATATEC.
4. Haber dado cumplimiento a lo establecido en el Articulo 27° inciSo.4).

¢) El Departamento de Inversiones Financieras, dependiente de Ja\Bireccion de Inversiones, debers
comunicar a las entidades su partlclpac1on en el Llamado a Concurso de Ofertas mediante nota,
correo electronico, u otros medios dlsponlbles

d) No podrén participar, ni se les cursard invitacién y, por¢onsiguiente, tampoco seran adjudicadas las
Entidades Financieras que mantengan algtin confli¢fo.judicial con el Instituto de Previsién Social.

e) Serd potestad del Instituto excluir a los participahtes del Llamado en cualquier etapa del proceso, si
asi lo considere conveniente a los intereses dél Instituto de Previsién Social.

Articulo 21°. -Suscripcién del Contrato a\DATATEC y del Registro de Participantes

a) Para la presentacién de posturas.a/través del Sistema Electrénico DATATEC las Entidades
Financieras deberan suscribir dfincontrato de adhesién con el Instituto de Prevision Social, el cual
estard rubricado por el Présidente del Instituto de Previsién Social y los representantes de las
Entidades Financieras.

b) Las Entidades Finaneieras deberan proporcionar al Departamento de Inversiones Financieras,
dependiente de 1a.Direccién de Inversiones, mediante nota suscripta por los representantes legales
de cada entidad, los siguientes datos:

¢ Nombre-de la Entidad Financiera.
|

e Direccion.

e Correo electronico y teléfono. ‘

* Nombre y apellido completo, nimero de cédula de identidad, correo electrénico y usuario
Datatec de las personas autorizadas para acceder y realizar operaciones en el Sistema
DATATEC, asi como el Cédigo Datatec de la entidad.

Numero y denominacién de las cuentas bancarias, en moneda local y moneda extranjera, y
numero del Registro Unico de Contribuyente (RUC) de la entidad, para la transferencia de los
fondos provenientes de la colocaglon de los recursos del Instituto de Prevision Social, en caso
de que la Entidad/Fihanciera sea adjudicada en los Llamados a Concurso de Ofe F; -




Reglamento de Inversiones de Inversiones Financieras del Fondo Comin de Jubilaciones y Pensiones Pdgina 21 de 37
L

i
* Cualquier variacién de datos de la Entidad Financiera indicado antes, deberi ser comunicada

por la misma al Departamento de Inversiones F inancieras, dependiente de la Direccién de
Inversiones del Instituto.

Articulo 22°, - Presentacién de Propuestas a través del Sistema Electrénico

a) Las propuestas de las entidades participantes seran presentadas durante la rueda de subasta a través
del Sistema Electrénico DATATEC.

b) Las entidades participantes deben 1adoptar las medidas de seguridad que permitan el uso adecuado
de las claves de acceso al Sistema Electronico DATATEC, pues es responsabilidad exclusiva de las
mismas las ofertas presentadas mediante este sistema.

¢) La subasta se realizara de la siguiente forma:
e Las entidades participantes realizaran las ofertas de monto y tasa en cada'rueda por plazo.

® Los participantes pueden presentar y modificar sus posturas shastd la hora de cierre de la
recepcion de propuestas.

* Lastasas de interés minimas ofertadas por las Entidades,en cada plazo no deberan ser inferiores
a las tasas de interés establecidas en el Articulo 18° inciso f) del presente Reglamento.

d) Se iniciaran con las ruedas en guaranies y luego con las\riiedas en délares americanos.

e) Cumplido el horario establecido para la presentaciof-de ofertas, y cerrada la subasta, las propuestas
que aparczcan vigentes tendran el caricter de irrevocables, siendo obligacién de la entidad
participante de su cumplimiento, y las mismas serén consideradas en el proceso de adjudicacién y
aprobaci6n por parte del Consejo de Administracién del Instituto.

f) El Sistema Electrénico DATATEC registrars la recepcion de las propuestas presentadas por los
participantes por medio del sistema de subasta electrénica.

g) Se deja expresa constancia qué el Instituto no sera responsable de las fallas de comunicacién, o en
las que incurriere el usudrio autorizajo debidamente registrado por la entidad participante en el IPS,
referente al envio de las)propuestas durante la competencia, o de los resultados de la misma subasta
electrénica.

Articulo 23°. - Evaluacion para la Adjudicacién

a) Tendr4 préferencia en la asignacién de recursos las ruedas correspondientes a los plazos m4s largos
siguiendo de manera descendente hasta la liquidacion del saldo disponible, tanto en guaranies como
en délares americanos.

b) Procedimiento para la evaluacion de Fas ofertas por plazo:
® Se ordenaran las propuestas por ﬁasa de interés ofertada de mayor a menor en cada rueda,

® Los montos seran asignados de acuerdo con el orden de las mejores tasas ofertadas en cada
rueda.

En caso de que las ofertas de tasas sean iguales, se dar4 preferencia a la entidad
mayor puntaje en la Matriz de Evaluacién de Entidades Financieras. ¥
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& De persistir el empate en el puntaje de Matriz de Evaluaciéon de Entidades Financieras, se
priorizard a aquella entidad que cuente con el mayor Patrimonio.

e La Direccion de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras, a
través de la Gerencia Administrativa y Financiera, pondra a consideracién de la Méxima
Autoridad del Instituto la propuesta de adjudicacién, en un plazo de hasta 2 (dos) dias habiles
posterior a la fecha de realizacion de la subasta electrénica, pudiendo el Consejo de
Administracién, si asi lo creyere conveniente, no adjudicar o adjudicar un monto inferior a la
oferta presentada por las entidades en la subasta, o dejar sin efecto el Llamado a Concurso de
Ofertas.

Articulo 24°, - Comunicacion de los Resultados de la Subasta Electrénica

a) La Direccion de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiofies' Financieras, remitird
a las entidades participantes-las posturas presentadas en la subasta electrénica, mediante correo
electronico, notas, u otros medios disponibles, en un plazo no mayor.a'l_(un) dia habil a partir de la
fecha de publicacion de la Resolucion de adjudicacion.

b) Los antecedentes de las subastas estarén a disposiciéon de las entidades participantes en el
Departamento de Inversiones Financieras, dependiente deJa@ireccién de Inversiones.

Articulo 25° — Las Obligaciones de la Entidad Adjudicada

a) Las entidades adjudicadas deberan constituir ehCértificado de Depésito de Ahorro en la fecha de
la transferencia efectiva de los fondos a su cuéfita.

b) Las entidades adjudicadas se obligan a presentar los valores a mds tardar a los 2 (dos) dias habiles
de la fecha de transferencia ef ctiva’de los fondos a su cuenta, salvo casos excepcionales
debidamente justificados por la Entidad Financiera.

c) Las entidades adjudicadas sg"obligan a realizar el pago de capital e intereses en las cuentas a ser
comunicadas por el Instituty, mediante la acreditacién directa con fecha valor “mismo dia” del
vencimiento, que en tgdos los casos debera ser en dias habiles.

Articulo 26°. — Las Sanciones

a) El incumplimiento del punto a) del Articulo 25° ocasionard a la entidad una penalizacién
monetaria; la’ cual serd calculada aplicando, sobre el monto no constituido, la misma tasa de
intefés’de la operacion adjudicada mas una tasa de interés del 1% por el periodo de atraso en la
constitucion, que debera ser abonada en un plazo no mayor a 2 (dos) dias hébiles.

b) El incumplimiento del punto c) del Articulo 25° ocasionard a la entidad una penalizacién
monetaria, la cual serd calculada aplicando, sobre el monto no acreditado en la fecha
correspondiente, la misma tasa de interés de la operacion adjudicada més una tasa de interés del
1% por el periodo de atraso, dicha penalizacién deberd ser abonada en un plazo no mayor a 2
(dos) dias habiles.

En caso de incumplimiento de pago de las penalizaciones establecidas en los puntos a) y b) se
aplicaran las siguientes sancionjs:

1. Pago posterior al plazo establemdo se inhab#itard a la Entidad a participar del siguiente

\U)




Reglamento de Inversiones de Inversiones Financieras del Fondo Comin de Jubilaciones y Pensiones Pdgina 23 de 37
T

2. Falta de pago de la penalizacién, se inhabilitard a la Entidad a participar del Llamado a
Concurso de Ofertas hasta tanto regularice dicho pago.

d) En caso de reincidencia del incumplimiento de los puntos a), b) y ¢) del Articulo 25°, inhabilitar4
a las entidades a participar en el siguiente Llamado a Concurso de Ofertas.

Articulo 27°, - Notificaciones

a) La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
notificard a las Entidades Financieras los términos establecidos en el presente Reglamento en el
Capitulo VII - Disposiciones y Procedimientos especificos para la Inversién en Certificado de
Depdsitos de Ahorro (CDA) que, en caso de conformidad, deberan comunicar al Instituto, nota
mediante debidamente rubricada por sus representantes legales, en un plazé ne mayor a 3 (tres)
dias hébiles desde la fecha de notificacion.

b) Toda notificacidén, comunicacién o solicitud realizada por el Instituto.a las Entidades Financieras
mediante nota, correo electronico, u otros medios disponibles, serdefectiva desde el momento de
su recepcién, :
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CAPITULO VIII
DE LAS DISPOSICIONES PARA LOS SALDOS TRANSITORIOS EN CAJA Y
EQUIVALENTES

Articulo 28°, — Condiciones Generales para Caja y Equivalentes

En el presente articulo se describen las/condiciones que deberdn cumplir las entidades financieras, para
ser sujetos de transferencia de los fondos remunerados a la vista depositados en la Caja de Ahorro del
FCJP, las mismas son las siguientes:

e Poseer una calificacién de riesgo igual o superior “A”;

e Tener un puntaje minimo de 60 (sesenta) como resultado de la aplicacién) de la Matriz de
Evaluacién de Entidades Financieras.

Articulo 29°. - Procedimientos para la Apertura de Cuenta de Cajas dé"Ahorro a la Vista

¢ Oferta de tasas de interés por parte de las Entidades Financicras-para la apertura de cuenta de
Caja de Ahorro a la Vista;

e Aplicacion de la Matriz de Evaluacion a la entidad oferénte;

o Elevar a consideracion de la Maxima Autoridaddel Instituto la propuesta de apertura de cuenta
de Cajas de Ahorro a la Vista del FCJP;

¢ La Direccion de Inversiones, juntamente ‘con el Departamento de Inversiones Financieras,
comunicaran mediante nota, cd)rreo u otros medios, a la entidad lo establecido en la Resolucion
del Consejo de Administracion, en”easo de aprobacion de la apertura de cuenta de Caja de
Ahorro a la Vista;

La aprobacién no implicard que el Instituto necesariamente tenga que transferir fondos a dicha
cuenta, sino que se(realizarda conforme a los criterios considerados por la Gerencia
Administrativa y Financiera al momento de la transferencia de acuerdo con las disposiciones y
normativas vigentes, acorde a la disponibilidad de recursos para esta modalidad, hasta tanto
sean aplicades'en inversiones y/o colocaciones que el Instituto considere conveniente;

e La Direceidn de Tesoreria debera realizar las gestiones necesarias para la habilitacion de la
cuehta para Caja de Ahorro a la Vista del FCJP aprobada mediante resolucidn del Consejo de
Administracién, y comunicar| mediante nota, correo u otros medios, a la Direccién de
Inversiones el detalle de la cuenta bancaria habilitada.

Articulo 30°. - Pago de Intereses

La capitalizacion de los intereses generados por los fondos remunerados a la vista se realizara en forma
mensual.

Las tasas de interés nominal anual ofertadas por las entidades para cada tramo se mantendran por un
. periodo minimo de 180 (ciento ochenta} dias. En caso de que la entidad considere el cambio de tasa de
interés, transcurrido el periodo minimo de 180 (ciento ochenta) dias, deberd comunica escrito al
IPS con 30 (treinta) dias de antelacion. - i
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CAPITULO IX
DE LOS REQUERIMIENTOS Y PROCEDIMIENTOS GENERALES
PARA LAS INVERSIONES EN BONOS O TITULOS DE DEUDA DE OFERTA PUBLICA
EMITIDOS EN EL PARAGUAY, REGISTRADOS EN LA SUPERINTENDENCIA DE
VALORES

Articulo 31°. Requerimientos para la inversién en Bonos

a) Para la adquisicion de los bonos financieros y no financieros a través de la Bolsa de Valores el
Instituto deberd suscribir con la Casa de Bolsa intermediaria un Contrato Unico de Servicio,
determinado por la Supermtenq@lenma de Valores conforme a lo establecide en el Reglamento
General del Mercado de Valores, el cual debera ser rubricado por el Presidente del Instituto y
los representantes de la Casa de Bolsa.

b) La Casa de Bolsa debera proporbionar al Departamento de Inversionies Financieras, dependiente
de la Direccion de Inversiones, los siguientes documentos:

» Copia autenticada del Acta de designacion de lostrepresentantes;

* Copia autenticada de la Cédula de Identidad'dé\los firmantes en representacién de la Casa
de Bolsa; y

» Otros documentos que el Instituto considere necesarios.

El Instituto debera proporcionar a la Casa de Bolsa los documentos requeridos, tanto para la suscripcién
del contrato como para la habilitacién de la-cuenta del Instituto en la Casa de Bolsa.

|
Articulo 32° - Procedimientos especificos para la Inversion en Bonos

Las colocaciones de los recursos financieros del Fondo Comtin de Jubilaciones y Pensiones (FCJP) en
la modalidad de Bonos de oferta-piiblica emitidos en el mercado de valores de nuestro pais se realizaran
considerando, entre otros, los $igtientes procedimientos:

a) Bonos emitidos porEntidades Financieras:

* Presentacion dela propuesta de inversion en Bonos por parte de la entidad emisora o la Casa de
Bolsa intermediaria.

» Aplicdacion de la Matriz de Evalchién a la entidad financiera emisora.
* Andlisis de la propuesta de inversién en bonos,
* Elevar a consideracién de la Méxima Autoridad del Instituto la propuesta presentada.

» La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
comunicardn mediante nota, correo u otros medios, a la entidad lo establecido en la Resolucién
. .. .y | I . .
del Consejo de Administracion, eF caso de aprobacién de la propuesta de inversién en Bonos.

La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones F inancieras,
remitiran nota mediante a las Casas de Bolsa las instrucciones para la adquisicion de los Bonos
Financieros, de conformidad con las condiciones establecidas en las resoluc10nes lel Instituto de
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e La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
remitiran nota mediante las instrucciones para el fondeo de la operacion aprobada por Resolucion
a la Direccién de Tesoreria, para que esta a su vez realice las gestiones necesarias para el

procesamiento de las transferencias de los recursos.
\

* Suscripcion por parte del Presidente del Consejo de Administracién del Instituto de los
documentos resultantes de la operacion aprobada por resolucion.

b) Bonos emitidos por Entidadés no Financieras:

¢ Presentacion de la propuesta dcf inversion en Bonos por parte de la entidad emisora o la Casa de
Bolsa intermediaria.

* Analisis de la propuesta de inversién en bonos.
e Elevar a consideracién de la Méxima Autoridad del Instituto la propuesta presentada.

* La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departament® d€¢ Inversiones Financieras,
comunicaran mediante nota, correo u otros medios, a la entidad\lo establecido en la Resolucién
del Consejo de Administracion, en caso de aprobacién de la propuesta de inversién en Bonos.

¢ La Direccion de Inversiones, juntamente con el. Déparfamento de Inversiones Financieras,
remitirdn nota mediante a las Casas de Bolsa las jistrucciones para la adquisicién de los Bonos
no Financieros, de conformidad con las condiciones’establecidas en las resoluciones del Instituto
de Prevision Social y de la Bolsa de Valorés.y Productos de Asuncién S.A.

 La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
remitiran nota mediante las mstruccnones para el fondeo de la operacidn aprobada por Resolucién
a la Direcciéon de Tesoreria, para que esta a su vez realice las gestiones necesarias para el
procesamiento de las transfereneids de los recursos.

¢ Suscripcién por parte 'del Pre?idente del Consejo de Administraciéon del Instituto de los
documentos resultantes\d€ la operacion aprobada por resolucion.

Articulo 33°, — Las obligagiones de lag Casas de Bolsa intermediarias

a) Las Casas de ‘Bolsa se obligan a comunicar nota mediante al Departamento de Inversiones
Financieras; dependiente de la Direccion de Inversiones, el detalle de la adjudicacién en el mismo
dia d€ la.riegociacion de la operacién en la BVPASA, a fin de que Instituto proceda a la
transferéncia de los fondos en la cuenta bancaria designada por la Bolsa.

b) Las Casas de Bolsa deberan presentar al Departamento de Inversiones Financieras, dependiente
de la Direccién de Inversiones los documentos resultantes de la liquidacién de la operacién a ms
tardar a los 3 (tres) dias habilés de la fecha de transferencia de los fondos, salvo casos
excepcionales debidamente justificados.

Las Casas de Bolsa deberan coordinar los procesos operativos para el pago de capltal e intereses
en la fecha efectiva del vencimiento, en las cuentas bancarias establecidas en cada
operacion.
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CAPITULO X
DE LAS DISPOSICIONES Y PROCEDIMIENTOS ESPECIFICOS PARA LAS
INVERSIONES EN ACCIONES DE SOCIEDADES ANONIMAS DE CAPITAL ABIERTO

Articulo 34°, - Inversiones en Acciones

Evaluar la compra de una accién implica un anélisis detallado de varios factores; en el analisis y
evaluacion de la inversién en acciones, se consideran, entre otras, las siguientes condiciones:

Acciones emitidas por Entidades Financieras y no Financieras

* Lavaloraci6n de las acciones con el objetivo de determinar el valor intrinseco de las acciones de
una empresa.

* Que los indicadores financieros de la entidad emisora demuestren Una“solvencia patrimonial
razonable.

e Establecer que el IPS podra invertir en aquellas entidades con. un% antigiiedad minima en el
mercado de 10 (diez) afios, a fin de evaluar su desempefio y'eomportamiento a través de los
resultados de los principales indicadores financieros de I&%ntidad.

* No seran consideradas para la inversién en acciones\a las Entidades Financieras que mantengan
algun conflicto judicial con el Instituto de Previsién/Social.

Articulo 35°. — Procedimientos especificos parala/inversién en Acciones

Las colocaciones de los recursos financieros del Fondo Comun de Jubilaciones y Pensiones (FCJP) en
Acciones se realizarédn considerando, entre Otros, los siguientes procedimientos:

Acciones emitidas por Entidades Financieras:
* Presentacién de la propuesta de inversién en Acciones por parte de las entidades.
|

¢ Aplicacién de la Matriz de Evaw‘lacién a la entidad financiera emisora.
* Analisis de la propuesta de inversion en Acciones.
* Elevar a consideracion de la Maxima Autoridad del Instituto la propuesta presentada.

¢ La Direcci6d) de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
comuhicardn mediante nota, correo u otros medios, a la entidad lo establecido en la Resolucidn
del Consejo de Administracién, en caso de aprobacién de la propuesta de inversién en Acciones.

¢ La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
coordinard con la entidad la adquisicién de las Acciones de conformidad con las condiciones
establecidas en la Resolucién del Consejo de Administracion.

* La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
remitiran nota mediante las instrucciones para el fondeo de la operacién aprobada por Resolucién
a la Direcciéon de Tesoreria, pai'a que esta a su vez realice las gestiones necesarias para el
procesamiento de las transferencias de los recursos.

- Suscripcién por parte del Presidente del Consejo de Administracién del Instituto de los

~documentos resultaptes de la opei‘acio’n aprobada portesolucion.

b
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Acciones emitidas por Entidpdes no Financieras:
* Presentacion de la propuesta de inversion en Acciones por parte de las entidades.
¢ Analisis de la propuesta de inversidn en Acciones.
¢ Elevar a consideracién de la l\}éxima Autoridad del Instituto la propuesta presentada.

* La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
comunicardn mediante nota, correo u otros medios, a la entidad lo establecido en la Resolucién
del Consejo de Administracién, en caso de aprobacién de la propuesta de inversién en Acciones.

¢ La Direccion de Inversiones, juntamente con el Departamento de Inversiones Financieras,
coordinard con la entidad la adquisicién de las Acciones de conformidad_cen las condiciones
establecidas en la Resolucién del Consejo de Administracion.

® La Direccién de Inversiones, juntamente con el Departamento_de Inversiones Financieras,
remitirn nota mediante las instrucciones para ¢l fondeo de la operaeiéh aprobada por Resolucién
a la Direccién de Tesoreria, para que esta a su vez realice-las gestiones necesarias para el
procesamiento de las transferencias de los recursos.

* Suscripcion por parte del Presidente del Consejo de Admintistracion del Instituto de los
documentos resptantes de la operacién aprobada per'tesolucidn. '
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CAPITULO X1

DE LAS DISPOSICIONES REFERENTES A CUOTAS DE PARTICIPACION EN FONDOS
DE INVERSION Y FONDOS MUTUOS REGIDOS POR LA LEY N° 5452/2015 “QUE

REGULA LOS FONDOS PATRIMONIALES DE INVERSION?*

Articulo 36° - Inversiones en Fondos Mutuos

El presente articulo tiene por objeto establecer las condiciones de suscripeion en Fondos Mutuos por las
que el IPS debera regirse, complementariamente a las leyes y normas aplicables para el efecto.

Articulo 37° - Disposiciones Generales para la Inversién en Fondos Mutuos

a)

b)

©)

d)

Las inversiones en Fondos Mutuos se regirdn por lo establecido en J4 Ley N° 98/92 “QUE
ESTABLECE EL REGIMEN UNIFICADO DE JUBILACIONES\ Y PENSIONES Y
MODIFICA LAS DISPOSICIONES DEL DECRETO LEY N° 1.860/50, APROBADO POR LA
LEY N° 375/56 Y LAS LEYES COMPLEMENTARIAS NEOS' 537 DE FECHA 20 DE
SETIEMBRE DE 1958, 430 DE FECHA 28 DE DICIEMBREDE 1973 Y 1286 DE FECHA 4
DE DICIEMBRE DE 1987”; Ley N.° 7235/2023.“QUE REGLAMENTA EL ROL
SUPERVISOR DEL ESTADO A LAS ENTIDADES PE JUBILACIONES Y PENSIONES, EN
CUMPLIMIENTO DEL ARTICULO 95 DE LA ‘€ONSTITUCION NACIONAL.”; Ley N°
5452/2015 “QUEREGULA LOS FONDOS PATRIMONIALES DE INVERSION” y otras leyes
que se dicten para la regulacién de log mismos; Ley N.° 5810/2017 “MERCADO DE
VALORES”; Ley N.° 7162/2023 “QUE CREA LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES EN
SUSTITUCION DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES Y LE OTORGA MAYORES
ATRIBUCIONES.”; Resolucién GNV CG N.° 35/2023 “REGLAMENTO GENERAL DE
MERCADO DE VALORES,incluye Gltima actualizacién segun Resolucion CNV CG N.°
41/2023; demas normas e_instfucciones que imparta la Superintendencia de Valores; otras
disposiciones legales pertinetites; Reglamentos Internos de las Sociedades Administradoras,
Contratos de Suscripcién-al Fondo; y a lo dispuesto en el presente Reglamento ¥y sus eventuales
modificaciones. ‘

Las inversiongs,én Fondos Mutuos permitirén que los recursos financieros del Fondo puedan
generar rentds que contribuyan al crecimiento y sostenibilidad de este, en las mejores condiciones
posibles de seguridad, rendimiento y liquidez.

Las inversiones en Fondos Mutuos solo podrén ser realizadas con la aprobacién del Consejo de
Administracién del Instituto.

Las inversiones en Fondos Mutuos podrén ser realizadas en guaranies y délares americanos,

Articulo 38° - Responsabilidades de la Gerencia Administrativa y Financiera, a través de la
Direccién de Inversiones: |

* Analizar y evaluar periodicamente las condiciones de inversién en Fondos Mutuos
disponibles en el mercado y, en caso de ser favorable para el Instituto de Prevision Social,
elevar a consideracién del Consejo de Administracién la propuesta de suscripcién
respectiva. o

kL,
1
by
t
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* Analizar y evaluar las propuestas de inversién en Fondos Mutuos presentadas por las
Sociedades Administradoras para su posterior remision a consideracién del Consejo de
Administracién del Instituto.

* Monitorear y controlar que la composicién de cartera de inversion de los Fondos Mutuos
presente una adecuada participacién de activos con grado de inversion de buena calidad,
a ser verificados en los reportes mensuales publicados en la pagina web de cada AFPISA.

* Monitorear y controlar que las inversiones realizadas por las Sociedades Administradoras
de Fondos Mutuos se ajusten a los limites determinados en el presente Reglamento.

* Solicitar a la Sociedad Administradora informaciones en forma periddica o en forma
eventual, si fuera necesario.

¢ Comunicar a la Sociedad Administradora cualquier cambio de los datds consignados en
el Contrato suscripto.

* Registrar y controlar las inversiones del Instituto en Fondos Muttios.

* Aplicar y dar seguimiento al cumplimiento de lo establecidoeh el presente Capitulo.

® Revisar y proponer cambios, cuando sucediere alguh hecho relevante que pudiere
influenciar e impactar en forma positiva o negativa-las condiciones de mercado, que
afecte a lo establecido en el presente Capitulo.

Articulo 39° - Atribuciones de la Gerencia Administrativa y Financiera, través de la Direccion de
Inversiones, respecto a este tipo de inversién

La Gerencia Administrativa y Financiera, a través d¢ la Direccién de Inversiones, tendra las siguientes
atribuciones:

a) Proponer al Consejo de Administracion del IPS los montos para la suscripcién al Fondo Mutuo,
conforme al resultado de la evaluaci6n realizada a las condiciones del mercado y a los limites
establecidos en el presente Capitulo.

b)Proponer el rescate totalovparcial de cuotas del Fondo Mutuo en caso de:

¢ Oportunidad de inveTsic’)n en mejores condiciones posibles para el IPS;

* Producirse las situaciones estipuladas en Articulo 42° del presente Capitulo incisos
2) y.0);

s\ Requerimiento de ajustes conforme a los limites establecidos en el Articulo 41° del
presente Capitulo.

Articulo 40°- Condiciones de Inversién
Para la inversién en Fondos Mutuos, serdn consideradas, entre otras, las siguientes condiciones:

* Se realizard en Sociedades Anénimas Administradoras de Fondos Patrimoniales de Inversion
(AFPISA) habilitadas por la Superintendencia de Valores.

La Sociedad Administradora de fondos debera contar con los Estados Financieros auditados por
los Auditores Externos inscriptos en el Registro de la Superintendencia de Valores, conforme a
los requerimientos del Ente Regulador. e
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* LaSociedad Administradora de fondos debers contar con calificacién de riesgo emitida por una
calificadora autorizada y controlada por la Superintendencia de Valores para cada Fondo Mutuo.

* Ellnstituto podra invertir en Fondos Mutuos que posea una calificacién de riesgo igual o superior
a “AA”
* El rendimiento de los Fondos Mutuos no debera ser inferior al de la Tasa Pasiva Promedio

Ponderado del Sistema Bancario en el momento de formalizarse la operacién, la cual es elaborada
por el BCP en forma mensual, debiendo considerarse la tltima publicada en su pagina web.

Articulo 41°- Limites de Inversion

Para la asignacién del monto méximo de los recursos financieros del Fondo Comiin de Jubilaciones y
Pensiones para la inversién en cuotas de participacién en Fondos de Inversién yFondés Mutuos regidos
por la Ley N° 5452/15, seran considerados los siguientes criterios:

L Limite de inversion en cuotas de participacion en Fondos de Inversion y Fondos Mutuos con
respecto al Total del Portafolio del FCJP

i x i

i

Total, de recursos del FCJP
invertidos en Fondos de 15%

Inversién y Fondos Mutuos

II.  Limite de inversion con respecto a la Calificacion de Riesgo del Fondo Mutuo

Hasta el 15%
AKX Hasta el 12,5%

Il Limite de invefsidn con respecto a la Calificacién de Riesgo del Emisor/Activo que
componen el Foundo Mutuo

ak
AAA/Soberano Hasta el 100%
AA Hasta el 50%

Articulo 42° - Rescate Total o Parcial de las Cuotas
El rescate total o parcial de las cuotas se podra realizar con base en los siguientes criterios:

a) El Instituto de Previsién Social podr4, en cualquier tiempo, rescatar total o parcialmente sus
cuotas; del fondo, de conformidad con lo establecido en la Ley N° 5452/2015, Reglamento
Interno de la Sociedad Administradora y en el Contrato de Suscripcién al Fondo;

b) El Instituto podrd solicitar el rescate de sus recursos en caso de presentarse las situaciones
eéxpuestas en el Articulo 39° inciso b) del pregente Capitulo. o %

2
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¢) ELIPS podré proceder al rescate de sus recursos si el Fondo Mutuo experimenta una disminucién
en sy calificacion de riesgo y que ello implique un desajuste a los requerimientos establecidos en
el presente Capitulo o se evidencie un potencial riesgo de la inversion.

d) Los medios a ser utilizados para la solicitud de rescate serdn conforme se establece en el
Reglamento Interno de la Socif;dad Administradora y en el Contrato de Suscripcién al Fondo.

e) Los valores de rescate serén calculados en la forma que establezca el Ente Regulador, estipulado
en la Ley N° 5452/2015.

Articulo 43° - Costo de ia Operacién

Las remuneraciones, comisiones y gast3 s inherentes al Fondo Mutuo seran determinadas de conformidad
con lo establecido por el Ente Regulador y el Reglamento Interno de cada SociedadAdministradora.

Articulo 44° - Valoracion de la Cuota de Participacién

Las cuotas del Fondo seran valoradas diariamente, de conformidad cofh lo establecido por el Ente
Regulador y el Reglamento Interno de cada Sociedad Administradora

Articulo 45°- Procedimientos para la Formalizacién de la Inversién
Los procedimientos para la formalizacién serdn los siguientes®

a) Comunicar a la Sociedad Administradora la Resolucion del Consejo de Administracion por la
que aprueba la propuesta de inversion, a traVés"de nota, correo electrénico, u otros medios
disponibles. |

b) Remitir ala Sociedad Administradora la solicitud de suscripcion al fondo debidamente rubricada,
conforme a la designacion establecida por el Consejo de Administracién del Instituto de
Previsién Social.

¢) Remitir a la Sociedad Administradora la solicitud de rescate debidamente suscripta, conforme a
la designacion establecidaypor el Consejo de Administracién del Instituto de Previsién Social.

Articulo 46°. - Condicionés de Pago y Acreditacion

Las Sociedades Administtadoras deberédn acreditar la valoracién de las cuotas de los Fondos Mutuos en
la cuenta de una Entidad Financiera a ser asignada por el Instituto, conforme a los procedimientos
estipulados entr€las’partes.

Una vez presentada la solicitud de rescate por parte del IPS, las Sociedades Administradoras estardn
obligadas al pago de los valores de rescate en el plazo establecido en la Ley N° 5452/2015 y/o en el
Contrato de Suscripcién al Fondo.

Articulo 47° - Sanciones

La Sociedad Administradora que no chpla con la condicién establecida en el Articulo 46°, sera
sancionada por el Instituto con la no suscripcién al Fondo Mutuo, salvo casos excepcionales
debidamente justificados, cuyas situaciones o fallas, que, por fuerza mayor, no son atribuibles a la
Administradora.

Transcurrido el plazo de un (1) afio, la Sociedad Administradora sers sometida a una evaluacién rigurosa
por parte del drea técnjca de la Direccion de Inversion€sydependiente de la Gerencia Admini trativa y

s
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Financiera, cuyo resultado sera elevajo a consideracioén del Consejo de Administracion del Instituto, a
fin de determinar el levantamiento o no de la sancién.
CAPITULO XII
DE LAS RﬂSPONSABILIDADES GENERALES

Articulo 48°. — Monitoreo de las Inversiones Financieras

La Direccién de Inversiones a través de las 4reas técnicas deberan realizar el monitoreo periddico de las
inversiones financieras, con el objetivo de asegurar una gestion eficiente y transparente de los recursos,
Este monitoreo incluye lo siguiente:

*  Monitoreo periddico de la situaLi(’)n y comportamiento de los principales indi€adores econémicos
y financieros de nuestro pais;

¢ Monitoreo del nivel de participacion de las entidades financieras‘efi'8l sistema financiero en las
cuales se encuentran depositados y colocados los recursos del 1PS;

* Posicion de las inversiones financieras, con relacién a los [imites por entidad o emisor.

El resultado de este monitoreo debera ser puesto a consideracibn de la Maxima Autoridad, en forma
trimestral.

Articulo 49°. — Actualizacion de las Reglamentaciones

Mantener los procedimientos y reglamentaciones erfynateria de inversiones financieras actuallzados
de conformidad con las normativas aplicables en‘la materia.
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ANEXO

MATRIZ DE EVALUACION DE ENTIDADES FINANCIERAS

Entidad Financiera

fici
Coeficiente Calificacion de Riesgo

Factores de Calificacion
Ponderacién

Indicadores | Calificacién
Financieros | Ponderada

1. SOLVENCIA PATRIMONIAL Calificacidn
Menos | ¢ ho% 20
de
Entre 6,00% | 8,00% 40
Patrimonio Neto / Activos y ‘ 0,15 Entre 8,01% | 10,00% 60

Contingentes Totales

Entre | 10,01% | 12;00% 80

12,00%

2. CALIDAD DEL ACTIVO Calificacion

0;00% | 10,00%

Entre® | 10,01% | 20,00% 80

Préstamos Vencidos / Patrimonio Neto 0,05 Entre | 20,01% [ 30,00% 60

Entre | 30,01% | 40,00% 40
Mayor

40,00% 20

Entre 0,00% [ 2,00% 100

Entre 2,01% | 3,00% a0
Cartera.Vencida / Cartera_Total 0,15 Entre 3,01% | 4,00% 60
(Morosidad)
Entre 4,01% | 5,00% 40
5,00%
3. RENTABILIDAD Calificacion
0,00%
Entre 0,00% | 1,00% 40
Utilidad antes de Impuesto / Activo 0,075 Entre | 1,01% | 2,00% 60
{anual)
Entre 2,01% | 3,00% 80
;"'ayor 3,00% 100
Utilidad antes de Impuesto / | Menos .
Patrimonio*{anual) de 0.00% h

]
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Entre ]| 0,00% | 5,00% 40

0,075 Entre 5,01% | 15,00% 60

Entre | 15,01% | 25,00% 80

Mayor

25,00%

4. LIQUIDEZ Calificacion

0,00% | 10,00%

Entre | 10,01% { 20,00% 40

Disponible + Inversiones Temporarias / 03 Entre | 20,01% | 30,00% 60
Depdsitos P . i

Entre |30,01% | 45,00% 80

45,00%

5. EFICIENCIA o 4 ‘ Calificacidn

80,00%

Entre | 70,01% [N80,00% 40

Gastos Administrativos /Margen 0.05 Entre 1.4.60.01% | 70.00% 60
Operativo ' . .

Entre” | 50,01% | 60,00% 80

50,00%
6. CALIFICACION DE RIESGO Calificacién
AA+py 20
AApy 85
Categorias 0,15 AA-py 80
A+py 70
Apy 65
A-py 60

‘: ETODOLOGIA Y CRITERIOS CONSIDERADOS EN LA MATRIZ DE EVALUACION DE
LAS ENTIDADES FINANCIERAS

ste modelo de evaluacion tiene como objetivo proporcionar una herramienta eficaz para medir y
calificar a las Entidades Financieras de acuerdo con su propia gestion, reflejadas a través de los
principales indicadores financieros en uE tiempo dado,-como fuente adicional de informacién a Igs ya

existentes, proveidas por el Banco Centra] del Paragudy y las Calificadoras de Ries

of SERL
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Esta Matriz fue elaborada con base en‘ el Método Cualitativo por Puntos, que consiste en asignar valores
cuantitativos a una serie de factores cualitativos que se consideran relevantes. Es decir, se asignan
valores ponderados de peso relativo de acuerdo con la importancia que se les atribuye. El peso relativo,
sobre la base de una suma igual a uno, depende fuertemente del criterio del evaluador. La combinacién
ponderada de los principales factores ‘o variables financieros seleccionados arroja como resultado final
una puntuacion para cada Entidad Financiera evaluada, que ayudar4 a determinar su posicionamiento de
acuerdo con su propia gestion.

Seran utilizados como fuentes de informacién para la elaboracién de esta Matriz los Indicadores
Financieros de los Boletines Estadisticos y Financieros publicados en forma mensual por el Banco
Central del Paraguay (BCP), y las Calificaciones de Riesgo emitidas por empresas calificadoras
habilitadas por la Superintendencia de Valores (S1V);

Que, el método de evaluacién de la Matriz consiste en:
® Determinar una lista de factores o indicadores relevantes;

¢ Asignar un peso a cada factor para indicar su importancia relativa (los pesos deben sumar 1);
* Asignar una calificacion a cada factor de acuerdo con una.escala predeterminada (de 0 a 100);
» Multiplicar la calificacion asignada por el coeficiente(de ponderacién de cada factor; y

® Sumar las calificaciones ponderadas, siendo laméjorposicionada aquella Entidad Financiera que
acumule el mayor puntaje.

Para la determinacién de los factores relevantes se han considerado los siguientes criterios cualitativos:

* Una capitalizacién adecuada de los:accienistas para hacer frente a los imprevistos;

¢ Un menor nivel posible de atlectacién de la cartera morosa sobre el capital y un nivel de
morosidad bajo;

* La capacidad de generarunnivel eficiente de rentabilidad del activo y una buena retribucién de
los capitales de accionistas;

* Una buena cobertura“de liquidez para hacer frente a la demanda de los depositantes y a las
posibles contingentias;

* Una eficiedte, gestion administrativa del gasto para generar negocios; y

* Un piveldzonable de Calificacién de Riesgo emitidas por empresas calificadoras.

Los indicadores financieros considerados como factores.relevantes en la Matriz de Evaluacion de
Entidades Financieras son:

1) Solvencia Patrimonial;
2) Calidad del Activo;
3) Rentabilidad;
4) Liquidez;
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5) Eficiencia; y
6) Calificacion de Riesgo.
De los resultados derivados de la aplicacién de esta Matriz se obtendrén los siguientes beneficios:

a) Medir la posicién que ocupa la Entidad Financiera conforme a su propia gestién demostrada
a través de los indicadores financieros de la misma;

b) Aportar una informacién ordenada, sencilla y maés amigable con respecto a las Entidades
Financieras para conocimiento y andlisis de las autoridades del Instituto, como valor
agregado a los reportes ya emitidos por el BCP y las Calificadoras de Riesgo; y

¢) Constituir un instrumento ttil de medicion en cuanto a la evolucidn § tendencia dentro de
una serie de tiempo, para identificar indicios de inestabilidad de uria)Entidad Financiera en
particular,

El puntaje minimo ponderado requerido para la habilitacion de Entidades Financieras a participar
en la Subasta Electronica a través del Sistema DATATEC, resultante de la aplicacién de la Matriz
de Evaluacién de Entidades F inancieras, sea de 60 (sesenta)-puntos.

Las Entidades Financieras que cuenten con el puntaje minimo ponderado de 60 (sesenta)
puntos, puedan participar en las ruedas habilitadas pot.plazos de la Subasta Electrénica, conforme
a la siguiente escala:

a) Entidad Financiera que cLente con 60.a 69 puntos: Hasta 730 (setecientos treinta) dias de
plazo; y

b) Entidad Financiera que cuente-cart 70 a 100 puntos: En todos los plazos.

Esta matriz se har4 extensiva para el analisis y evaluacién de las colocaciones o inversiones en
otros productos financieros que fecten a Entidades Financieras de primer piso que componen el
Sistema Financiero Nacional.




