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Superintendencia de Pensiones

RESOLUCION SIPEN NUM. 480-24

QUE MODIFICA LA RESOLUCION NUM. 395-17 SOBRE CONTROL DE LAS

INVERSIONES LOCALES DE LOS FONDOS DE PENSIONES.
Sustituye las Resoluciones nim. 449-22 y 478-23.

CONSIDERANDO [: Que de acuerdo a lo establecido en los articulos 41 y 96 de la Ley ndm.
87-01 que crea el Sistema Dominicano de Seguridad Social, de fecha 9 de mayo de 2001, en
lo adelante la Ley, establece que las Administradoras de Fondos de Pensiones y Planes y/o
Fondos de Pensiones existentes creados por leyes y/o normas especiales, en lo adelante las
Administradoras, cuando se trate de ambos, y por sus respectivos nombres cuando se refiera a
ellos de forma individual, invertiran los recursos de los Fondos de Pensiones con el objetivo de
obtener una rentabilidad real que incremente las cuentas personales de los afiliados, dentro de
las normas y limites establecidos;

CONSIDERANDO II: Que la Ley en su articulo 85 dispone que las Administradoras de Fondos
de Pensiones podran realizar transacciones, convenios judiciales, prorrogas y renovaciones y
otros compromisos a fin de proteger la solvencia, liquidez y rentabilidad de los instrumentos
financieros adquiridos;

CONSIDERANDO lI: Que la Ley en su articulo 95 dispone que los Fondos de Pensiones
constituyen un patrimonio independiente y distinto del patrimonio de las Administradoras, sin
que éstas tengan dominio o facultad de disposicion del mismo, y que las cotizaciones del
afiliado, asi como el producto de sus inversiones, deberan ser registradas en la cuenta personal
del afiliado y depositadas en el fondo de pension, de la cual solo podran girar para la adquisicion
de titulos e instrumentos financieros en favor de los Fondos de Pensiones y para el pago de las
prestaciones, transferencias y traspasos que en forma explicita establece dicha ley;

CONSIDERANDO IV: Que el articulo 97 de la Ley y el articulo 85 del Reglamento de Pensiones
sefialan los instrumentos financieros en los cuales los Fondos de Pensiones podran ser
invertidos, ajustandose a las disposiciones sobre diversificacion y con las restricciones sefialadas
en el Articulo 98 de la Ley y que los costos de transaccion por la compra y venta de titulos
valores no podran ser cargados a dichos Fondos de Pensiones;
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CONSIDERANDO V: Que el articulo 98 de la Ley establece que las Administradoras no podran
transar instrumentos financieros con recursos de los Fondos de Pensiones a precios que
perjudiquen su rentabilidad, con relacion a los existentes en los mercados formales al momento
de efectuarse la transaccion;

CONSIDERANDO VI: Que el mercado financiero y de valores se mantiene en constante
movimiento, por lo que la normativa complementaria que rige los procesos de inversion,
custodia, rentabilidad y supervision debe ser actualizada para garantizar que la misma responde
a las necesidades del mercado y sus usuarios;

CONSIDERANDO VII: Que, por la naturaleza de los fondos de pensiones, y la necesidad de
mitigar la volatilidad que pudiese experimentar el portafolio de sus inversiones a lo largo de su
madurez, se amerita la clasificacion de las inversiones emitidas por el Estado Dominicano, segin
el plazo y caracteristicas de éstas;

CONSIDERANDO VIiI: Que fue emitida la resolucion nim. 478-23 que modifica la resolucion
num. 449-22, dictada por esta Superintendencia de Pensiones en fecha 21 de diciembre del
2023, adicionando el parrafo transitorio al articulo 2 de dicha resoluciéon nim. 449-22 y que
se lee de la manera siguiente: “Farrafo Transitorio: Hasta el 30 de junio de 2024, para fines de
valoracion de los instrumentos financieros del portafolio de los fondos de pensiones se tomara
como TIR relevante la TIR de adquisicion. Luego de finalizado este plazo, la SIPEN determinara
las condiciones de gradualidad a aplicar, sin perjuicio de considerar extender este plazo, en caso
de que las condiciones economicas y financieras lo ameriten .

CONSIDERANDO IX: Que la referida Resolucion 449-22 de fecha 21 de diciembre del 2023,
a su vez, modifica la resolucién nim. 395-17 sobre control de las inversiones locales de los
fondos de pensiones, dictada por esta Superintendencia de Pensiones en fecha 13 de
noviembre de 2017;

CONSIDERANDO X: Que por la coyuntura econdmica actual y tomando en cuenta los aspectos
financieros y econdmicos, se hace necesario realizar especificaciones transitorias al articulo 43
de la referida resolucion 395-17 sobre control de las inversiones locales de los fondos de
pensiones;

CONSIDERANDO XI: Que los fondos de pensiones son los participantes institucionales con
mayor presencia en el mercado de valores, por lo que es necesario que se dé seguimiento a
las transacciones registradas en la bolsa de valores para poder establecer un margen minimo
que sirva de referencia para la valoracion de las inversiones;

CONSIDERANDO XII: La facultad normativa de la SIPEN establecida en el Articulo 2, literal c),
numeral 9 de la Ley;

VISTA: La Constitucion de la Republica Dominicana;

VISTA: La Ley 87-01 que crea el Sistema Dominicano de Seguridad Social, de fecha 9 de mayo
del 2001;
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VISTA: La Ley nim. 189-11 sobre el Desarrollo del Mercado Hipotecario y el Fideicomiso, de
fecha 16 de julio de 2011;

VISTA: La Ley num. 107-13 sobre los Derechos y Deberes de las Personas en sus relaciones
con la Administracion Publica y de Procedimiento Administrativo, de fecha 8 de agosto de 201 3;

VISTA: La ley num. 249-17 que regula el Mercado de Valores en la Republica Dominicana de
fecha 19 de diciembre de 2017;

VISTO: El Reglamento de Pensiones promulgado por Decreto del Poder Ejecutivo nim. 969-
02, de fecha 19 de diciembre de 2002;

VISTA: La Resolucion num. 395-17 sobre Control de las Inversiones Locales de los Fondos de
Pensiones, dictada por la Superintendencia de Pensiones en fecha 13 de noviembre de 2017;

VISTA: La Resolucion nim. 449-22 que modifica la Resolucion num. 395-17 sobre Control de
las Inversiones Locales de los Fondos de Pensiones dictada por la Superintendencia de
Pensiones de fecha 7 de febrero de 2022;

VISTA: La Resolucion nim. 478-23 que modifica la Resolucion num. 449-22 sobre Control de
las Inversiones Locales de los Fondos de Pensiones dictada por la Superintendencia de
Pensiones de fecha 21 de diciembre de 2023.

La Superintendencia de Pensiones, en virtud de las atribuciones que le confiere la Ley;
RESUELVE:

PRIMERO: Se modifica el articulo 48 de la resolucion num. 395-17 sobre control de las
inversiones locales de los fondos de pensiones para que, en lo adelante, se lea de
la manera siguiente:

“Articulo 48. Los instrumentos financieros con pago de capital y/o intereses con anterioridad
a su vencamiento, cuyos plazos de vencimiento sean superiores a 365 dias, se valorardn
diariamente de acuerdo con su valor economico, considerando la tasa de mercado relevante.

Parrafo I. Se entendera por tasa de mercado relevante a la TIR que corresponda a un mismo
emisor, tipo de instrumento y categoria, de acuerdo con definiciones que mas adelante se
detallan.

Parrafo Il. Se entiende por valor economico de un instrumento con pago de capital y/o intereses

antes de su vencimiento, al valor al presente de los flujos futuros netos de caja descontado a
la TIR relevante.
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Parrafo Ill. Las emisiones de instrumentos financieros realizadas por emisores diferenciados
con residencia local, en moneda nacional o extranjera, podran ser consideradas como
inversiones manteniaas hasta el vencimiento.

Parrafo V. Hasta el 31 de diciembre de 2024, para fines de valoracion de los instrumentos
financieros del portafolio de los fondos de pensiones se tormard como TIR relevante la TIR de
adquisicion. Luego de finalizado este plazo, la SIPEN determinard las condiciones de
gradualigad a aplicar, sin perjuicio de considerar extender este plazo, en caso de que las
condiciones econdmicas y financieras lo ameriten.

Parrafo V. Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento no podran exceder el 50% del
portafolio de cada fondo de pensiones administrado, y en ningun momento podrdn ser
consideradas para fines de negociacion, ni cancelacion y,/o ventas anticipadas, sin perjuicio de
cualquier otra disposicion que pueda establecer la Superintendencia.

SEGUNDO: Se modifican los tipos de Valoracion 1 y Valoracion 2, del articulo 43 del
Capitulo IV sobre Tipos de Valoracion, correspondiente al Titulo VI sobre
Metodologias de Valoracion de Instrumentos con Pago de Intereses y Pago de
Capital al vencimiento, de la resolucion nim. 395-17 sobre el control de las
inversiones locales de los fondos de pensiones, para que en lo adelante se lean
de la manera siguiente:

“Valoracion 1: En el evento de que uno o mas instrumentos de un mismo emisor, tipo y
categoria, sean transados en los mercados secundarios formales en un dia determinado y que
el total de dichas transacciones supere el margen minimo establecido segun la clasiticacion
indicada en la labla de Margenes Minimos I, todos los instrumentos de ese emisor, tipo y
categoria, seran valorados segun lo senalado en el articulo 35 anterior de la presente
Resolucion, utilizando la TIR promedio ponderaga de las operaciones. For lo tanto, la tasa de
mercado relevante sera el promedio ponderado de las tasas internas de retorno implicitas en
las transacciones del dia, de los instrumentos pertenecientes a un mismo emisor, tpo y
categoria.

TABLA DE MARGENES MINIMOS /

Tipo de instrumento Margen minimo
Letras, Notas de Renta Fjja, Certificados de Cinco miflones de ddlares de Estados Unidos de
Inversion y otros titulos de deuda emitidos por el | América (US$ 5,000,000.00) o su equivalente
Banco Central de la Republica Dominicana €n pesos dominicanos.

Titulos de deuda de corto y largo plazo emitidos | Siete millones de ddlares de Estados Unidos de
por el Gobierno Central de la Republica América (US$ 7,000,000.00) o su equivalente
Dominicana €en pesos dominicanos.

Quinientos mil dolares de Estados Unidos de
América (US$ 500,000.00) o su equivalente en
pesos dominicanos.

Titulos de deuda emitidos por Entidades de
Intermediacion Financiera
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Quinientos mil dolares de Estados Unidos de
América (US$ 500,000.00) o su equivalente en
pEesos dominicanos.

Titulos de deuda emitidos por Empresas
FPuablicas y Privadas

Quinientos mil dolares de Estados Unidos de
América (US$ 500,000.00) o su equivalente en
pEesos dominicanos.

Valores representativos de deuda emitidos por
Figeicomisos de oferta publica

Valoracion 2: £n el evento de que uno o mads instrumentos de un mismo emisor, tipo y
categoria, sean transados en los mercados secundarios formales en un dia determinado, pero
gue el tolal de dichas operaciones no supere el margen minimo establecido segun la
clasificacion indicada en el presente articulo, todos los instrumentos de ese emisor, tjpo y
categoria seran valorados segun lo sefalado en el articulo 35 anterior, utilizando la TIR de
valoracion del dia anterior, del mismo emisor, tipo de instrumento y categoria. £n aquellos casos
en que la categoria de estos instrumentos no posea IR de valoracion, se utilizard la TIR
promedio ponderaga de las operaciones. For lo tanto, en este Ultimo caso, la tasa de mercado
relevante serd la misma que en el caso de la Valoracion 1.”

TERCERO: Se modifican los tipos de Valoracion 1 y Valoracion 2 del articulo 61 del
Capitulo IV sobre Plazo Econémico, correspondiente al Titulo VI sobre
Metodologias de Valoracion de Instrumentos con Pago de Intereses y/o Capital
con anterioridad al vencimiento, de la resolucion num. 395-17 sobre el control de
las inversiones locales de los fondos de pensiones, para que en lo adelante se
lean de la manera siguiente:

“Valoracion 1: En el evento de que uno o mas instrumentos de un mismo emisor, tjpo y
categoria, sean transados en los mercados secundarios formales en un dia determinado y que
el total de dichas transacciones supere el margen minimo establecido segun la clasificacion
indicada en la Tabla de Margenes Minimos I, indicada en el articulo 43, todos los instrumentos
de ese emisor, tipo y categoria, seran valorados segun lo seflalado en el articulo 49 anterior de
la presente Resolucion, utilizando la TIR promedio ponderada de las operaciones. For lo tanto,
la tasa de mercado relevante sera el promedio ponderado de las tasas internas de retorno
implicitas en las transacciones del dia, de los instrumentos pertenecientes a un mismo emisor,
tipo y categoria.

Valoracion 2: £n el evento de que uno o mas instrumentos de un mismo emisor, tipo y
categoria, sean transados en los mercados secundarios formales en un dia determinado, pero
que el total de dichas operaciones no supere €l margen minimo establecido segun la
clasificacion indicada en la Tabla de Margenes Minimos |, indicada en el articulo 43, todos los
instrumentos de ese emisor, tipo y categoria seran valorados segun lo sefalado en el articulo
49 anterior, utilizando la TIR de valoracion del dia anterior, del mismo emisor, tipo de
instrumento y cateqgoria. En aquellos casos en que la categoria de estos instrumentos no posea
IR de valoracion, se utilizara la TIR promedio ponderada de las operaciones. For lo tanto, en
este dltimo caso, la tasa de mercado relevante serd la misma que en el caso de la Valoracion
et
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CUARTO: La presente Resolucion modifica la resolucion 395-17 sobre Control de las
Inversiones Locales de los Fondos de Pensiones dictada por la Superintendencia
de Pensiones, en fecha 13 de noviembre del 2017.

QUINTO: La presente Resolucion sustituye las resoluciones num. 449-22 de fecha 7 de
febrero de 2022 y nim. 478-23 de fecha 21 de diciembre de 2023, que modifican
la resolucion num. 395-17 sobre Control de las Inversiones Locales de los Fondos
de Pensiones dictada por la Superintendencia de Pensiones, en fecha 13 de
noviembre del 2017.

SEXTO:  La presente Resolucion entrara en vigor desde su aprobacion y la misma debera
ser publicada y notificada a las partes interesadas para los fines correspondientes.

Dada en Santo Domingo de Guzman, Distrito Nacional, Capital de la Republica Dominicana, a
los veintiocho (28) dias del mes de junio del afio dos mil veinticuatro (2024).

%C\‘%'D A ' m

Francisco Torres Diaz

Resolucién SIPEN num. 480-24 6 de 6



