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PROLOGO

El CFA Institute es una asociacion internacional sin fines de lucro de profesionales en inversiones
con la misidn de servir de guia en el ambito profesional de las inversiones en todo el mundo por
medio de las mds estrictas normas de ética, educacion y excelencia profesional. El CFA Institute
cuenta con una extensa trayectoria de compromiso para establecer y respaldar las Normas
Internacionales sobre Rendimiento de la Inversion (Global Investment Performance Standards,
GIPS®). Las normas GIPS son estandares éticos para calcular y presentar el rendimiento de la
inversion en funcién de los principios de representacion justa y divulgacion total.

Las normas GIPS representan el estandar reconocido para calcular y presentar el rendimiento
de las inversiones en todo el mundo. El cumplimiento de las normas GIPS se ha convertido en el
“pasaporte” de las entidades para comercializar servicios de gestion de inversiones a nivel mun-
dial. Los propietarios de activos que cumplen con las normas demuestran el compromiso de pro-
fesar las mejores practicas internacionales. Desde junio del 2019, el CFA Institute se ha asociado
con organizaciones en mas de 40 paises y regiones que contribuyen al desarrollo y la promocién
de las normas GIPS.

Historia

e En 1995, el CFA Institute, anteriormente conocido como Association for Investment
Management and Research (AIMR), patrociné y fundé el Comité de Normas Internacionales
sobre Rendimiento de la Inversion (Global Investment Performance Standards Committee)
para desarrollar normas internacionales a fin de calcular y presentar el rendimiento de las
inversiones, en funcién de las Normas de Presentacién de Rendimiento existentes de AIMR
(AIMR Performance Presentation Standards, AIMR-PPS®).

e Las primeras Normas Internacionales sobre Rendimiento de la Inversidn se publicaron
en abril de 1999. Ese ano, el Comité de Normas Internacionales sobre Rendimiento de la
Inversién fue reemplazado por el Consejo de Rendimiento de la Inversion (Investment
Performance Council, IPC) para desarrollar y promover atin mas las normas GIPS. El desarro-
llo de las normas GIPS fue una iniciativa mundial del sector con la participacién de personas
y organizaciones de mas de 15 paises.

e AlIPC se le encomendo la tarea de desarrollar disposiciones para otras clases de activos
(como bienes raices y capitales privados) y de abordar otros temas relacionados con el
rendimiento (como comisiones y publicidad) para ampliar el alcance y la aplicabilidad de
las normas GIPS. La segunda edicién de las normas GIPS, publicadas en febrero de 2005,
lograron este objetivo.

www.cfainstitute.org © 2020 CFA Institute. Todos los derechos reservados. | v


www.cfainstitute.org

Normas internacionales sobre rendimiento de la inversion (GIPS®) para verificadores

® Con el lanzamiento de la edicién de 2005 y la creciente implementacion y expansién de las
normas GIPS, el IPC decidié impulsar una dnica norma internacional de rendimiento de la
inversion que eliminaria la necesidad de variaciones locales de las normas GIPS. Todas las
normas de rendimiento especificas de un pais convergieron con las normas GIPS, lo que dio
lugar a que 25 paises adoptaran un estdndar Uinico e internacional para el célculo y la presenta-
cién del rendimiento de las inversiones.

e En 2005, con la convergencia de las versiones especificas de cada pais con las normas GIPS y
la necesidad de reorganizar la estructura administrativa para facilitar la participacion de los
patrocinadores de las normas GIPS, el CFA Institute disolvié el IPC y creé el Comité Ejecutivo
de GIPS y el Consejo de GIPS. El Comité Ejecutivo de GIPS se constituyé en la autoridad a
cargo de las decisiones relacionadas con las normas GIPS, y el Consejo de GIPS facilité la
participacion de todos los patrocinadores de las normas GIPS para el continuo desarrollo y
promocién de las normas GIPS.

e En 2008, el Comité Ejecutivo de GIPS comenzé una revisién de las normas GIPS en un
esfuerzo por perfeccionar las disposiciones. El Comité Ejecutivo de GIPS colabord estrecha-
mente con sus subcomités técnicos, grupos de trabajo creados con propésitos especificos,

y con los patrocinadores de las normas GIPS. Estos grupos revisaron las disposiciones y direc-
trices existentes, y realizaron investigaciones y otros estudios en un esfuerzo por producir la
edicion 2010 de las normas GIPS.

® En 2017, el Comité Ejecutivo de GIPS determiné que las normas GIPS debian adaptarse
mejor a las necesidades de los gestores de fondos mancomunados y de inversiones alterna-
tivas, asi como también a las entidades concentradas en clientes con patrimonios elevados.
En 2017, se emitié un documento de consulta que describia los conceptos clave propuestos
de las normas GIPS y solicitaba la opinién del piblico en temas especificos. Los comentarios
publicos recibidos por lo general respaldaban los conceptos propuestos. Por consiguiente,
el 31 de agosto de 2018, se publicé el Proyecto de debate de las normas GIPS 2020. E1 30 de
junio de 2019, se emitio la version final de la edicién 2020 de las normas GIPS.

® Las normas GIPS se crearon originalmente para entidades de inversién que administraban
estrategias compuestas, con un enfoque sobre cémo las entidades presentan el rendimiento
de los agregados a los clientes potenciales. Los propietarios de activos, que siempre pudieron
proclamar el cumplimiento si tenfan discrecionalidad sobre sus activos, se esforzaron por
entender cdmo las normas GIPS se aplicaban a ellos. Para abordar las necesidades de los pro-
pietarios de activos, en 2014 se emiti6 la Declaracidn de directrices sobre la aplicacion de las
normas GIPS para los propietarios de activos. Esta Declaracién de directrices explicaba cémo
los requisitos de las normas GIPS se aplicaban o no a los propietarios de activos. En la edicién
2020, se crearon disposiciones separadas para que las entidades y los propietarios de activos
tuvieran cada uno las disposiciones disefiadas para ellos. Las entidades y aquellos propietarios
de activos que comercialicen sus servicios deben seguir las normas GIPS para entidades. Los
propietarios de activos que no comercialicen sus servicios seguiran las normas GIPS para pro-
pietarios de activos. Las normas GIPS para verificadores explican los procedimientos que un
verificador debe seguir al realizar una verificacién o una evaluacién del rendimiento.
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INTRODUCCION

Preambulo: ¢ Por qué es necesaria una norma internacional
de rendimiento de la inversion?

Estandariza el rendimiento de las inversiones: los mercados financieros y la industria de la
gestion de inversiones tienen una naturaleza cada vez mds global. El crecimiento en los tipos y las
cantidades de entidades financieras, la globalizacién del proceso de inversiones y la mayor compe-
tencia entre las entidades que administran inversiones demuestran la necesidad de estandarizar el
calculo y la presentacién del rendimiento de la inversion.

Pasaporte mundial: tanto los gerentes de activos como los clientes actuales y potenciales se
benefician de una norma internacional establecida para calcular y presentar el rendimiento de
las inversiones. Las practicas, regulacidon, medicién y presentacién de informes del rendimiento
de las inversiones varian considerablemente de un pais a otro. Al regirse por una norma interna-
cional, las entidades de los paises con normas sobre inversiéon minimas o nulas pueden competir
comercialmente en el mismo nivel que las entidades de paises con normas mas desarrolladas. Las
entidades de paises con practicas establecidas pueden estar mas seguras de recibir una compara-
cién justa frente a las entidades locales cuando compiten comercialmente en paises que no han
adoptado previamente normas sobre rendimiento. Las normas sobre rendimiento mundialmente
aceptadas les permiten a las entidades de inversién medir y presentar el rendimiento de la inver-
sion de forma tal que los inversores puedan comparar ficilmente el rendimiento de la inversion
entre las entidades.

Confianza para el inversor: las organizaciones que se rigen por las normas sobre rendimiento de
la inversién permiten garantizarles a los inversores y beneficiarios que el rendimiento de la inver-
sion de la entidad o del propietario de activos esté completo y debidamente presentado. Tanto los
clientes actuales como potenciales de las entidades de inversidn, asi como también los organismos
de supervision de los propietarios de activos, se benefician de una norma internacional sobre ren-
dimiento de la inversion al tener un mayor grado de confianza en la informacién de rendimiento
que reciben.

Mision y objetivos

La misién de las normas GIPS es promover éticas e integridad, e infundir confianza mediante el
uso de las normas GIPS logrando una demanda universal de cumplimiento de los propietarios de
activos, la implementacion por parte de los gestores de activos y el respaldo de los reguladores
para el beneficio final de la comunidad mundial de inversiones.
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Los objetivos de las normas GIPS son los siguientes:

Promover los intereses de los inversores e infundir confianza en ellos.
Garantizar datos precisos y constantes.

Lograr la aceptacién en todo el mundo de una tinica norma para calcular y presentar el
rendimiento.

Promover la competencia internacional justa entre las entidades de inversion.

Promover la autorregulacion de la industria en el ambito internacional.

Resumen

Algunos de los conceptos principales de las normas GIPS que se aplican a los verificadores son
los siguientes:

Las normas GIPS recomiendan que las entidades y los propietarios de activos sean verificados.
La verificacién es un proceso mediante el cual una empresa de verificacion (verificador) realiza
pruebas que abarquen a una entidad o a un propietario de activos de forma integral, en con-
formidad con los procedimientos de verificacidon requeridos de las normas GIPS. La verifica-
cion brinda seguridad sobre si las politicas y los procedimientos de la entidad o del propietario
de activos en relacion con el mantenimiento de fondos totales, agregados y fondos mancomu-
nados, asi como el célculo, la presentacién y la distribucién del rendimiento, han sido disena-
dos en conformidad con las normas GIPS y se han implementado de manera integral.

El verificador debe ser independiente de la entidad o del propietario de activos. Para ello, no
debe haber problemas de independencia entre el verificador y la entidad o el propietario de
activos. El verificador debe prestar su servicio de manera imparcial y no debe estar evaluando
su propio trabajo.

Ademas de ser independiente, debe estar calificado. Para ello, debe tener determinados atri-
butos, como experiencia y habilidades profesionales apropiadas, al igual que un nivel practico
de pericia con respecto a la metodologia de auditoria y las practicas de gestion de inversiones.
También debe estar informado sobre las normas GIPS, y las leyes y los reglamentos aplicables
con respecto al calculo y la presentacion del rendimiento.

Un verificador debe realizar la verificacién de acuerdo con los procedimientos de verificacion
requeridos de las normas GIPS. Los siguientes son los procedimientos minimos que el verifi-
cador debera seguir para realizar una verificacion.

Las entidades y los propietarios de activos también podran optar por pruebas especificas de
un agregado, fondo mancomunado o fondo total (evaluacién del rendimiento) realizadas por
un verificador externo independiente con el fin de proporcionar una seguridad adicional con
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respecto a un agregado, fondo mancomunado o fondo total en particular. Un verificador debe
realizar la evaluacion del rendimiento de acuerdo con los procedimientos de evaluacién del
rendimiento requeridos de las normas GIPS. Los siguientes son los procedimientos minimos
que el verificador deberd seguir para realizar una evaluacién del rendimiento.

Fecha de entrada en vigencia

La fecha de entrada en vigencia para la edicién 2020 de las normas GIPS es el 1 de enero de 2020.
Los informes GIPS para propietarios de activos y los informes GIPS que incluyan el rendimiento
para periodos que finalicen a partir del 31 de diciembre de 2020 se deberan preparar de acuerdo
con la edicion 2020 de las normas GIPS. Las ediciones anteriores de las normas GIPS pueden
encontrarse en el sitio web del CFA Institute (www.cfainstitute.org).

Las entidades y los propietarios de activos pueden adoptar anticipadamente la edicion 2020 de las
normas GIPS. Los verificadores deben llevar a cabo las actividades de verificacion y evaluacion del
rendimiento de acuerdo con la edicién 2020 de las normas GIPS para verificadores para los perio-
dos en los cuales la entidad o el propietario de activos declara el cumplimiento a partir de la edi-
cién 2020 de las normas GIPS. Se recomienda a los verificadores llevar a cabo sus actividades de
verificacién y evaluacién del rendimiento de acuerdo con la edicién 2020 de las normas GIPS para
verificadores para todos los periodos en los que estén realizando tal actividad.

Implementacion de una norma internacional

Un objetivo de las normas GIPS es lograr la aceptaciéon en todo el mundo de una norma tnica
para el calculo y la presentacion del rendimiento de la inversién en un formato justo y comparable
que ofrezca una divulgacion total. Para facilitar la implementacién de las normas GIPS, el CFA
Institute, junto con los érganos rectores de estas normas, crea y administra las normas GIPS,
mientras que los patrocinadores locales de las normas GIPS ayudan a promoverlas.

Definitivamente se recomienda que los paises sin una norma sobre rendimiento de la inversién
promuevan las normas GIPS como el estindar local y que las traduzcan al idioma local cuando
sea necesario. A pesar de que las normas GIPS pueden traducirse a muchos idiomas, si surgiera
alguna discrepancia, la version en inglés de las normas GIPS es la version oficial que rige.
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La naturaleza de autorregulacién de las normas GIPS exige un sélido compromiso con la integri-
dad ética. La autorregulacion también ayuda a los reguladores a ejercer su responsabilidad para
garantizar la divulgacién justa de la informacién dentro de los mercados financieros. Se alienta a
los reguladores a hacer lo siguiente:

® Reconocer el beneficio del cumplimiento voluntario de las normas que representan las
mejores practicas mundiales.

® Considerar tomar medidas legales contra las entidades y los propietarios de activos que
declaren falsamente el cumplimiento de las normas GIPS.

® Reconocer el valor de las verificaciones independientes de terceros y promoverlas.

Donde existan leyes, reglamentos o normas de la industria que ya impongan requisitos relacio-
nados con el célculo y la presentacion del rendimiento de la inversién, definitivamente se reco-
mienda a las entidades y los propietarios de activos que cumplan con las normas GIPS, ademas de
los requisitos reglamentarios aplicables. El cumplimiento de las leyes y los reglamentos aplicables
no lleva necesariamente al cumplimiento de las normas GIPS. En los casos en los que las leyes o
los reglamentos estén en conflicto con las normas GIPS, se les solicita a las entidades y a los pro-
pietarios de activos cumplir con las leyes y los reglamentos, y realizar una divulgacion total del
conflicto en el informe GIPS o en el informe GIPS para propietarios de activos.

Patrocinadores de las normas GIPS

La presencia de un patrocinador local de las normas GIPS es esencial para su implementacién
efectiva y el apoyo constante dentro de un pais o regién. Al trabajar en colaboracién con el CFA
Institute, los patrocinadores de las normas GIPS juegan un rol clave en la promocién mundial de
las normas GIPS. Los patrocinadores de las normas GIPS, compuestos por una o mds organiza-
ciones de la industria, proporcionan un nexo importante entre sus mercados locales y los 6rganos
rectores de las normas GIPS. Ademads de ofrecer programas educativos y de promover las normas
GIPS en el ambito profesional local de las inversiones, los patrocinadores de las normas GIPS
cuentan con su propia traduccion de los materiales de las normas GIPS aprobadas por el CFA
Institute y son responsables de protegerlas.

Patrocinadores de las normas GIPS avalados (al 30 de junio de 2019)

Australia China

Financial Services Council (FSC) CFA Society Beijing
Canada Chipre

Canadian Investment Performance Council CFA Society Cyprus
(CIPC)
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Republica Checa
CFA Society Czech Republic y Czech Capital
Market Association (AKAT)

Dinamarca
CFA Society Denmark y The Danish Finance
Society

Francia
CFA Society France y Association Francaise de
la Gestion Financiére (AFG)

Alemania

German Asset Management Standards
Committee (GAMSC): Bundesverband
Investment und Asset

Manager e.V. (BVI), Deutsche Vereinigung fur
Finanzanalyse und Assetment Management
(DVFA) y CFA Society Germany

Ghana
Ghana Securities Industry Association (GSIA)

Grecia
CFA Society Greece

India
CFA Society India

Indonesia

CFA Society Indonesia e Indonesia Association
of Mutual Fund Managers (Asosiasi Pengelola
Reksa Dana Indonesia o APRDI)

Irlanda
Irish Association of Investment Managers
(IAIM)

Italia

Italian Investment Performance Committee
(IIPC):

Associazione Bancaria Italiana (ABI),
Associazione Italiana degli Analisti

e Consulenti Finanziari (AIAF), Assogestioni,
Societa per lo sviluppo del Mercato dei

www.cfainstitute.org
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Fondi Pensione (Mefop), Associazione Italiana
Revisori Contabili (Assirevi) y CFA Society Italy

Japon
The Securities Analysts Association of Japan
(SAAJ)

Kazajistan
Association of Financial and Investment
Analysts (AFIA)

Corea
Korea Investment Performance Committee
(KIPC)

Liechtenstein

Liechtenstein Bankers Association (LBA)
México

CFA Society Mexico

Micronesia

Asia Pacific Association for Fiduciary Studies
(APAES)

Paises Bajos
VBA-Beleggingsprofessionals

Nueva Zelanda
CFA Society New Zealand

Nigeria

Nigeria Investment Performance Committee:
CFA Society Nigeria, Pensions Operators
Association of Nigeria (PENOP) y Fund
Managers Association of Nigeria (FMAN)

Noruega
The Norwegian Society of Financial Analysts
(NFF)

Pakistan
CFA Society Pakistan

Peru
Procapitales
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Filipinas

CFA Society Philippines, Fund Managers
Association of the Philippines (FMAP)

y Trust Officers Association of the
Philippines (TOAP)

Polonia
CFA Society Poland

Portugal
Associagao Portuguesa de Analista Financeiros
(APAF)

Rusia
CFA Association Russia

Arabia Saudita
CFA Society Saudi Arabia

Singapur
Investment Management Association of
Singapore (IMAS)

Sudafrica
Association for Savings and Investment
South Africa (ASISA)

Espaia
Asociacién Espaiiola de Presentacion de
Resultados de Gestiéon

Sri Lanka
CFA Society Sri Lanka

Suecia

CFA Society Sweden y The Swedish Society of
Financial Analysts (Sveriges Finansanalytikers
Forening o SFF)

Suiza
Swiss Funds & Asset Management Association
(SFAMA)

Tailandia
The Association of Provident Fund (AOP)

Ucrania
The Ukrainian Association of Investment
Business (UAIB)

Reino Unido

United Kingdom Investment Performance
Committee (UKIPC):

The Investment Association (TIA),

The Association of British Insurers (ABI),
Pensions and Lifetime Savings Association
(PLSA), The Association of Consulting
Actuaries (ACA), The Society of Pension
Consultants (SPC), The Investment Property
Forum (IPF), The Alternative Investment
Management Association (AIMA) y

The Wealth Management Association (WMA)

Estados Unidos
United States Investment Performance
Committee (USIPC) of CFA Institute

Las Normas Internacionales sobre Rendimiento

de la Inversion para verificadores

La edicion 2020 de las normas GIPS tiene tres capitulos:

1) Normas GIPS para entidades
2) Normas GIPS para propietarios de activos

3) Normas GIPS para verificadores

Xii | © 2020 CFA Institute. Todos los derechos reservados.

www.cfainstitute.org


www.cfainstitute.org
http://www.imas.org.sg/
http://www.imas.org.sg/
http://www.imasa.co.za/
http://www.imasa.co.za/
http://www.imasa.co.za/
http://www.gipsespana.es/
http://www.gipsespana.es/
http://www.membersocieties.org/srilanka/default.aspx
http://www.finansanalytiker.se/
http://www.finansanalytiker.se/
http://www.finansanalytiker.se/
http://www.swissbanking.org/
http://www.uaib.com.ua/
http://www.uaib.com.ua/
http://www.napf.co.uk/policy/ukipc.cfm
http://www.napf.co.uk/policy/ukipc.cfm
http://www.cfainstitute.org/centre/overview/councils/performance/index.html
http://www.cfainstitute.org/centre/overview/councils/performance/index.html

Introduccion

Las normas GIPS para verificadores estan divididas en dos secciones principales: una seccién se
ocupa de la verificacién y la otra de la evaluacion del rendimiento. Estas secciones incluyen los

siguientes temas:

Verificacion

e Propésito de la verificacion

e Requisitos de calificacién para verificadores

e Alcance de la verificacion

® Aceptacion de los términos del compromiso

e Procedimientos de verificacién requeridos

e  Mantenimiento de la documentacién del verificador

e (Carta de declaraciéon
e Informe de verificacion

e (Carta de recomendacion

Evaluacion del rendimiento

® Propésito y alcance de la evaluacion del rendimiento

® Requisitos de calificacién para verificadores

e Aceptacion de los términos del compromiso

e Procedimientos requeridos para la evaluacion del rendimiento

e  Mantenimiento de la documentacién del verificador

e (Carta de declaraciéon
e Informe de evaluacion del rendimiento

e (Carta de recomendacion

Las normas GIPS para verificadores también incluyen un glosario de los términos definidos que
aparecen en letra mayuscula pequefa, un informe de verificaciéon de muestra y un informe de

evaluacion del rendimiento de muestra.

www.cfainstitute.org
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VERIFICACION

Propdsito de la verificacion

La VERIFICACION tiene como fin brindar confianza adicional a una ENTIDAD y a sus clientes e
inversores de FONDOS MANCOMUNADOS actuales y potenciales en la declaracion de cumplimiento
de la ENTIDAD con las normas GIPS. La VERIFICACION puede aumentar el conocimiento del
equipo de medicion del rendimiento de la ENTIDAD y mejorar la consistencia y la calidad de la
informacién de rendimiento de la ENTIDAD en relacién con las normas GIPS. La VERIFICACION
también puede proporcionar mejores politicas y procedimientos internos, asi como también
ventajas de marketing para la ENTIDAD.

Las normas GIPS RECOMIENDAN que las ENTIDADES sean verificadas. La VERIFICACION aporta
credibilidad adicional a la declaracién de cumplimiento, y respalda los principios rectores genera-
les de divulgacion total y representacion justa del rendimiento de inversién de una ENTIDAD. En la
definicidn de los procedimientos de verificacién REQUERIDOS MINIMOS, los érganos rectores de
las normas GIPS consideraron el costo y el esfuerzo que las ENTIDADES DEBEN asumir para ser
verificadas.

Al igual que las ENTIDADES, los PROPIETARIOS DE ACTIVOS puede optar por ser verificados.

La VERIFICACION tiene como fin brindar confianza adicional a un PROPIETARIO DE ACTIVOS y a
su ORGANO DE SUPERVISION en la declaracién de cumplimiento del PROPIETARIO DE ACTIVOS
con las normas GIPS. La edicién 2020 de las normas GIPS para verificadores no incluye direc-
trices acerca de la VERIFICACION especificas para los PROPIETARIOS DE ACTIVOS. Al considerar
estas directrices para realizar la VERIFICACION de un PROPIETARIO DE ACTIVOS, los verificadores
DEBEN interpretar las referencias a las ENTIDADES también como referencias a los PROPIETARIOS
DE ACTIVOS, Y DEBEN interpretar las referencias a los AGREGADOS también como referencias a los
FONDOS TOTALES y los AGREGADOS adicionales. Los verificadores que realicen VERIFICACIONES
para los PROPIETARIOS DE ACTIVOS DEBEN seguir los procedimientos de VERIFICACION REQUE-
RIDOS en la medida de lo posible, y DEBEN adaptarlos a las circunstancias y los hechos tinicos del
PROPIETARIO DE ACTIVOS. Los verificadores DEBEN documentar los fundamentos del enfoque
para realizar las pruebas, incluido por qué se modificé o no se consideré adecuado algin procedi-
miento de VERIFICACION REQUERIDO.
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Requisitos de calificacion para verificadores

Un tercero independiente calificado DEBE realizar la VERIFICACION:

e Los verificadores DEBEN tener la experiencia y las habilidades profesionales apropiadas, asi
como también un nivel practico de pericia con respecto a la metodologia de auditoria y las
practicas de gestién de inversiones, incluyendo contabilidad de la inversién, metodologias de
célculo del rendimiento y procesos comerciales.

e Los verificadores DEBEN conocer las normas GIPS y comprender TODOS los REQUISITOS y las
RECOMENDACIONES de las normas GIPS, incluidas todas las Declaraciones de directrices, las
interpretaciones y las Preguntas y respuestas (Q&A) publicadas por CFA Institute y los érga-
nos rectores de las normas GIPS.

® Los verificadores también DEBEN estar informados sobre las leyes y los reglamentos aplicables
con respecto al cdlculo y la presentacion del rendimiento.

El verificador DEBE ser independiente de la ENTIDAD. Consulte la Declaraciéon de directrices sobre
la independencia del verificador para obtener informacién adicional.

Los verificadores son empresas de auditoria, consultoria y de otro tipo que tienen un alto grado
de conocimiento sobre la industria de la gestién de inversiones. Al realizar una VERIFICACION,
los verificadores DEBEN seguir todas las instrucciones profesionales y las normas de desempeno
aplicables de su industria.

Alcance de la verificacion

Se emite un Gnico INFORME DE VERIFICACION para toda la ENTIDAD. La VERIFICACION no puede
llevarse a cabo Gnicamente en un AGREGADO 0 un FONDO MANCOMUNADO Y, por lo tanto, no
ofrece ninguna garantia sobre el rendimiento de ningin AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO
especifico ni de ningin INFORME GIPS especifico. Las ENTIDADES NO DEBEN declarar que un
AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO especifico ha sido “verificado” ni hacer ninguna declara-
cién a tal efecto.

Las ENTIDADES DEBEN cumplir con todos los REQUISITOS aplicables de las normas GIPS, que
incluyen REQUISITOS mads alld de los especificados en los procedimientos de VERIFICACION
REQUERIDOS. Por lo tanto, la VERIFICACION no garantiza la declaracién de cumplimiento de la
ENTIDAD de las normas GIPS en su totalidad.

El periodo minimo inicial por el cual se puede realizar una VERIFICACION es de un afio (o desde
la fecha de inicio de la ENTIDAD hasta el final del periodo si es inferior a un afo) del rendimiento
presentado por la ENTIDAD. Se RECOMIENDA que las ENTIDADES sean verificadas en todos los
periodos en los que se declare el cumplimiento de las normas GIPS.
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Aceptacion de los términos del compromiso

Antes de comenzar el compromiso asumido, el verificador DEBE acordar los términos de la
VERIFICACION con la ENTIDAD. Los términos acordados DEBEN estar especificados en una carta
de compromiso u otra forma adecuada de acuerdo escrito y DEBEN incluir lo siguiente:

El objetivo y el alcance del compromiso, incluidos los periodos que se verificaran.

Las responsabilidades del verificador.

Las responsabilidades de la ENTIDAD.

Una declaracion acerca de las limitaciones inherentes de una VERIFICACION.

P oo oo

Una declaracion de que las normas GIPS son el criterio de evaluacion para el compromiso
asumido.

f. Una declaracidn de que la VERIFICACION no garantiza la eficacia operativa de los controles o
las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para cumplir con las normas GIPS.

g. Una aseveracion de que la ENTIDAD acuerda proporcionarle al verificador una carta de decla-
racién al final de la VERIFICACION.

La carta de compromiso también DEBER{A incluir cualquier otro término y condicién relevante
para la VERIFICACION.

Procedimientos de verificacion requeridos

Una VERIFICACION DEBE realizarse de acuerdo con los procedimientos de VERIFICACION
REQUERIDOS de las normas GIPS. Los siguientes son los procedimientos minimos que los veri-
ficadores DEBEN seguir para realizar una VERIFICACION. Los verificadores DEBEN completar la
VERIFICACION en funcién de estos procedimientos antes de emitir un INFORME DE VERIFICACION
para la ENTIDAD.

Procedimientos de planificacion
El verificador DEBE considerar las siguientes hipdtesis:
e Lainformacién obtenida de terceros independientes brinda una mayor seguridad que la

informacion obtenida de la ENTIDAD.

e Lainformacién obtenida a partir del conocimiento personal y directo del verificador (como
por medio de documentacion tangible, observacion, calculos, pruebas operativas o inspec-
cion) es mas persuasiva que la informacion que se obtiene de manera indirecta.

e Lainformacidon obtenida de una ENTIDAD con un entorno de control efectivo es mas confiable
que la informacién que se obtiene de una ENTIDAD sin un entorno de control efectivo.
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El verificador DEBE considerar los siguientes temas al disenar los procedimientos de prueba:

e La naturaleza y relevancia de la informacién que se evaluara.

e El entorno de control (incluyendo hasta qué punto se usan procesos automatizados y
manuales).

® La probabilidad de inexactitud.
e El conocimiento obtenido durante compromisos actuales y previos.
e Lamedida en la que la informacidn se ve afectada por la opinidn.

e Lainsuficiencia de los datos subyacentes.

Cuando se lleva a cabo una VERIFICACION, el verificador DEBE acumular suficientes pruebas y
realizar todos los procedimientos necesarios para que el riesgo de no detectar errores durante la
VERIFICACION se reduzca a un nivel aceptablemente bajo.

Las pruebas por investigacion por si solas son insuficientes para satisfacer los procedimientos
de VERIFICACION REQUERIDOS cuando se podrian realizar razonablemente otros procedimien-
tos de prueba (por ejemplo, inspeccidn, observacion o recélculo). Al realizar procedimientos de
VERIFICACION, los verificadores DEBEN revisar la suficiente documentacion de respaldo que sea
adecuada.

Un verificador puede elegir confiar en el trabajo de auditoria o control interno de un tercero
independiente calificado y fidedigno. Ademas, un verificador puede elegir confiar en otro trabajo
de auditoria o control interno que se haya proporcionado a la ENTIDAD. Un verificador también
puede aceptar el trabajo de VERIFICACION de otro verificador y adoptarlo como un criterio bésico
para el INFORME DE VERIFICACION. Si el verificador planea confiar en el trabajo realizado por un
tercero, entonces el trabajo, incluyendo el alcance, los periodos cubiertos, los resultados de los
procedimientos realizados, las calificaciones, competencia, objetividad y prestigio del tercero,
DEBE ser evaluado por el verificador al determinar su confianza en dicho trabajo. Las considera-
ciones y conclusiones sobre la confianza DEBEN ser documentadas por el verificador. El verificador
DEBE usar el escepticismo profesional a la hora de decidir si confiara en el trabajo realizado por
un tercero.

Seleccion de muestras

Al realizar los procedimientos de VERIFICACION, los verificadores DEBEN someter a pruebas a
toda la ENTIDAD. Pueden usar una metodologia de muestreo cuando realicen dichos procedi-
mientos de prueba. El verificador DEBE determinar no solo el tamafio apropiado de la muestra
sino también si la muestra elegida es razonable al considerar las circunstancias especificas de la
ENTIDAD. El verificador DEBE seleccionar muestras de los periodos completos que se verificaran.
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Los verificadores DEBEN considerar los siguientes criterios al seleccionar las muestras:

La cantidad de AGREGADOS y FONDOS MANCOMUNADOS en la ENTIDAD.

La cantidad de CARTERAS en cada AGREGADO.

Las DEFINICIONES DE LOS AGREGADOS Y las estrategias de los FONDOS MANCOMUNADOS.
La estructura legal de los FONDOS MANCOMUNADOS.

Los activos de los AGREGADOS y los FONDOS MANCOMUNADOS relativos a los ACTIVOS
TOTALES DE LA ENTIDAD.

El entorno de control interno de la ENTIDAD.

La cantidad de afios que se verificaran.

Los sistemas utilizados en la construccidn y el mantenimiento de los AGREGADOS.
La metodologia y los sistemas utilizados para calcular e informar el rendimiento.

El uso de proveedores de servicios externos.

Esta lista no es exhaustiva y contiene solo los criterios minimos que DEBEN considerarse en

la seleccion y evaluacidon de una muestra. Por ejemplo, un enfoque potencialmente ttil seria
incluir en la muestra una CARTERA que tenga el mayor efecto en el rendimiento del AGREGADO
debido a su tamano. Los documentos faltantes o incompletos, o la presencia de errores, justifi-
carian la seleccion de una muestra mas amplia o la aplicacidon de procedimientos adicionales de
VERIFICACION.

Procedimientos de prueba

Registros. Al realizar los procedimientos de prueba REQUERIDOS, los verificadores DEBEN
determinar si:

a. La ENTIDAD ha recopilado y mantenido la informacién y los datos necesarios para
respaldar todos los puntos incluidos en los INFORMES GIPS y en los ANUNCIOS
PUBLICITARIOS GIPS.

b. Los datos y la informacién estan disponibles dentro de un plazo razonable.

c. Los datosy la informacién son suficientes para respaldar la declaracién de cumplimiento
con respecto de la ENTIDAD de manera integral.

En la Declaracién de directrices sobre los requisitos de los registros se proporcionan
ejemplos detallados de los datos y la informacién que podria examinarse.
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2. Politicas y procedimientos. Los verificadores DEBEN obtener las politicas y los procedi-
mientos de la ENTIDAD que se utilizan para establecer y mantener el cumplimiento de las
normas GIPS. DEBEN comprender las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD que se
utilizan para establecer y mantener el cumplimiento de todos los REQUISITOS aplicables y las
RECOMENDACIONES adoptadas de las normas GIPS.

DEBEN realizar los procedimientos suficientes para determinar lo siguiente:

a. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD son coherentes con las normas GIPS.

b. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD estan completos, claros, son inequivocos
y estan debidamente documentados.

c. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD estan disefiados adecuadamente para
permitir que la ENTIDAD cumpla con las normas GIPS.

3. Definicion de la ENTIDAD. Los verificadores DEBEN adquirir un conocimiento de la ENTIDAD,
incluida su estructura corporativa y cémo funciona. Los verificadores DEBEN realizar los pro-
cedimientos necesarios para determinar que la ENTIDAD se haya definido adecuadamente.

4. Listas de AGREGADOS y FONDOS MANCOMUNADOS. Los verificadores DEBEN obtener la
lista de DESCRIPCIONES DE LOS AGREGADOS, la lista de DESCRIPCIONES DE LOS FONDOS
MANCOMUNADOS para FONDOS MANCOMUNADOS DE DISTRIBUCION LIMITADA Y la lista de
FONDOS MANCOMUNADOS DE DISTRIBUCION AMPLIA de la ENTIDAD, y luego realizar todos
los procedimientos necesarios para determinar que estas listas estén completas.

5. ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD. Para cada periodo anual que finalice dentro de los
periodos que se estén verificando, los verificadores DEBERAN obtener:

¢ Una lista de todas las CARTERAS, con el valor de cada una, lo que constituyen los AcTIVOS
TOTALES DE LA ENTIDAD.

¢ Una lista de todas las CARTERAS incluidas en los AGREGADOS.

¢ Una lista de todas las CUENTAS SEGREGADAS que no estan incluidas en ningtin
AGREGADO.

¢ Una lista de todos los FONDOS MANCOMUNADOS que no estan incluidos en ningtn
AGREGADO.

Los verificadores DEBEN seleccionar CARTERAS de estas listas y realizar todos los procedi-
mientos necesarios para determinar lo siguiente:

a. Lalista de todas las CARTERAS que constituyen los ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD,
con el valor de cada CARTERA, estd completa.

b. Las CARTERAS incluidas en AGREGADOS y otras CARTERAS no incluidas en AGREGADOS se
incluyen adecuadamente en los ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD Y no se han contabili-
zado por partida doble.

c. Las CARTERAS incluidas en los ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD se incluyen en los
AGREGADOS o se excluyen de ellos correctamente.
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d. Los ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD reflejan solamente los activos reales gestionados
por la ENTIDAD.

e. Los ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD estan calculados con precision y reflejan todos los
activos de los que la ENTIDAD es responsable en materia de gestidén de inversiones.

6. CARTERAS excluidas de los AGREGADOS. Los verificadores DEBEN obtener una lista de todas
las CARTERAS clasificadas como no discrecionales y excluidas de los AGREGADOS durante
los periodos que se verifiquen. Los verificadores DEBEN seleccionar CARTERAS de esta lista
y realizar todos los procedimientos necesarios para determinar que la clasificacién de las
CARTERAS de la ENTIDAD como no discrecionales sea apropiada haciendo referencia al
mandato, objetivo o estrategia de inversion de la CARTERA, tal como se indica en el acuerdo
de gestion de inversiones, las directrices de inversion y otra documentacion apropiada de
la CARTERA.

7. Asignaciéon de CARTERAS a los AGREGADOS. Los verificadores DEBEN obtener detalles acerca
de la incorporacién de los AGREGADOS, como qué CARTERAS se incluyen, con sus rentabili-
dades y valores, para todos los periodos que se verifiquen. Esta informacién DEBE incluir las
CARTERAS nuevas, existentes y terminadas. Los verificadores DEBEN seleccionar CARTERAS de
los AGREGADOS y realizar todos los procedimientos necesarios para determinar lo siguiente:

a. La ENTIDAD ha definido y mantenido AGREGADOS de acuerdo con las normas GIPS.

b. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para crear y mantener AGREGADOS se
aplicaron consistentemente.

c. Las cARTERAS incluidas en los AGREGADOS se clasifican adecuadamente como discrecio-
nales, segtin lo indicado en el acuerdo de gestion de inversiones, las directrices de inver-
sion y otra documentacion apropiada de la CARTERA.

d. El mandato, objetivo o estrategia de inversién de las CARTERAS incluidas en los
AGREGADOS, segun lo indicado en el acuerdo de gestion de inversiones de la, las directri-
ces de inversidn, los valores en CARTERA y otra documentacion apropiada de la CARTERA,
es coherente con la DEFINICION DE LOS AGREGADOS.

e. Las CARTERAS incluidas en el mismo AGREGADO comparten un mandato, objetivo o
estrategia de inversién similar.

f. El momento de la incorporacion de nuevas CARTERAS a los AGREGADOS estd en conso-
nancia con las politicas y los procedimientos sobre CARTERAS nuevas de la ENTIDAD.

g. El momento de la exclusion de CARTERAS finalizadas de los AGREGADOS esté en conso-
nancia con las politicas y los procedimientos sobre CARTERAS finalizadas de la ENTIDAD.

h. Los movimientos de las CARTERAS de un AGREGADO a otro son apropiados, coherentes
con los cambios documentados en el mandato, objetivo o estrategia de inversion de una
CARTERA o con la redefinicién del AGREGADO, y coinciden con las politicas y los procedi-
mientos sobre movimientos de CARTERAS de la ENTIDAD.

www.cfainstitute.org © 2020 CFA Institute. Todos los derechos reservados. | 7


www.cfainstitute.org

Normas internacionales sobre rendimiento de la inversion (GIPS®) para verificadores

En el caso de los AGREGADOS que tienen un nivel minimo de activos para AGREGADOS,
y solamente para esos AGREGADOS, las CARTERAS se incluyen y excluyen de los
AGREGADOS de acuerdo con las politicas y los procedimientos sobre nivel minimo de
activos de la ENTIDAD.

En el caso de los AGREGADOS que tienen una politica de FLUJOS DE EFECTIVO SIGNIFI-
CATIVOS, y solamente para esos AGREGADOS, las CARTERAS se incluyen y excluyen de los
AGREGADOS de acuerdo con las politicas y los procedimientos sobre FLUJOS DE EFECTIVO
SIGNIFICATIVOS de la ENTIDAD.

En el caso de los AGREGADOS que excluyen las CARTERAS sin comisiones, y solamente
para esos AGREGADOS, las CARTERAS sin comisiones se excluyen de los AGREGADOS de
acuerdo con las politicas y los procedimientos sobre CARTERAS que no pagan comisiones
de la ENTIDAD.

8. Rentabilidades atipicas. Los verificadores DEBEN realizar los procedimientos necesarios para
determinar que las rentabilidades atipicas en los AGREGADOS no indiquen errores de rentabili-
dad de la CARTERA ni de asignacidn de los AGREGADOS. Los verificadores DEBEN:

a.

Para una muestra de AGREGADOS, revisar las rentabilidades de la CARTERA en el AGRE-
GADO, con el fin de identificar las CARTERAS con rentabilidades que se desvian significati-
vamente de las rentabilidades de otras CARTERAS en el AGREGADO.

Seleccionar una muestra de CARTERAS con rentabilidades atipicas y, para cada CARTERA,
determinar lo siguiente:

i. No hay errores en los datos de entrada ni en los célculos de rentabilidad de las
CARTERAS en relacion con rentabilidades atipicas.

ii. La CARTERA estd incluida correctamente en el AGREGADO.

9. Datos de entrada. Para determinadas CARTERAS, los verificadores DEBEN realizar los procedi-
mientos necesarios para determinar que el tratamiento de los siguientes puntos sea coherente
con las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD:

a.

Clasificacion de flujos de CARTERA (como recibos, desembolsos, dividendos, intereses,
comisiones, gastos e impuestos).

Tratamiento contable de dividendos e ingresos por intereses.

Tratamiento contable de impuestos, reclamacion de impuestos y acumulacién de
impuestos.

Tratamiento contable de COSTOS DE TRANSACCION.
Tratamiento contable de comisiones y gastos.

Tratamiento contable y metodologias de tasaciéon para inversiones.
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Rendimiento basado en activos reales. Para determinadas CARTERAS, los verificadores DEBEN
realizar los procedimientos necesarios para determinar que los valores en CARTERA, los
ingresos y los flujos de efectivo estén respaldados por los documentos apropiados de terceros
independientes, si corresponde. Entre los ejemplos de documentos apropiados se incluyen las
declaraciones de custodia, contabilidad de los fondos y corretaje, asi como también suscrip-
ciones de clientes y notificaciones de rescate.

Medicion del rendimiento. Los verificadores DEBEN realizar los procedimientos necesarios
para determinar que la ENTIDAD haya calculado su rendimiento de acuerdo con los REQUISI-
TOs de las normas GIPS y las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD. Los verificadores
DEBEN, para una muestra de las rentabilidades de las CARTERAS y los AGREGADOS, recalcular
las rentabilidades para determinar lo siguiente:

a. Se utiliza una férmula de rentabilidad aceptable segiin lo REQUERIDO por las
normas GIPS.

b. Los calculos de la ENTIDAD, incluyendo el tratamiento de todas las comisiones y los
gastos, estan en conformidad con las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD.

INFORMES GIPS. En una muestra de INFORMES GIPS, los verificadores DEBEN realizar los
procedimientos necesarios para determinar que cada INFORME GIPS incluya toda la informa-
cién numérica y las divulgaciones REQUERIDAS por las normas GIPS. Sila ENTIDAD incluye
el total de EXPOSICION SUPERPUESTA, total de CAPITAL COMPROMETIDO no exigido, total
de ACTIVOS SOLO RECOMENDADOS, INFORMACION COMPLEMENTARIA, el rendimiento de
una entidad o asociacién anterior, 0 BENCHMARKS personalizados en los INFORMES GIPS,
los verificadores DEBERIAN incluir los INFORMES GIPsS que incluyan dicha informacién en
esta muestra.

En el caso de cada INFORME GIPS seleccionado para ser sometido a prueba, los verificadores
DEBEN realizar los siguientes procedimientos:
a. Analizar los cilculos de AGREGADOS, FONDOS MANCOMUNADOS Y BENCHMARKS para

determinar que toda la informacién numérica presentada, excepto la INFORMACION
COMPLEMENTARIA:

i. Respete los REQUISITOS de las normas GIPS.
ii. Sea precisa.
iii. Sea coherente con los registros, y las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD.

b. Sise usa un modelo de COMISIONES POR GESTION DE INVERSIONES para calcular la
rentabilidad NETA DE COMISIONES 0 un modelo de COMISIONES TOTALES DEL FONDO
MANCOMUNADO para calcular LA RENTABILIDAD NETA DEL FONDO MANCOMUNADO,
realizar pruebas para determinar que las rentabilidades calculadas con comisiones modelo
sean iguales o inferiores a aquellas que se habrian calculado con las comisiones reales.
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c. Determinar que el BENCHMARK para el AGREGADO 0 el FONDO MANCOMUNADO refleje
el mandato, objetivo o estrategia de inversion del AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO
0, si el AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO no tiene un BENCHMARK, que esto sea
apropiado.

d. Sise usaun BENCHMARK personalizado o una combinacién de multiples BENCHMARKS,
evaluar los datos del BENCHMARK usado por la ENTIDAD para determinar que la metodo-
logia de célculo se haya aplicado correctamente y que los datos utilizados sean coherentes
con la divulgaciéon de BENCHMARKS del INFORME GIPS.

e. Evaluar la rentabilidad del BENCHMARK para determinar lo siguiente:

i. Las rentabilidades del BENCHMARK son coherentes con las rentabilidades publicadas
por el proveedor del indice.

ii. Solo se utilizan BENCHMARKS DE RENTABILIDAD TOTAL.

f. Determinar que los ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD presentados en el INFORME GIPS
(o utilizados en el cdlculo de los activos del AGREGADO o activos del FONDO MANCOMU-
NADO como un porcentaje de los ACTIVOS TOTALES DE LA ENTIDAD para los periodos
terminados antes del 1 de enero de 2020) sean coherentes con los ACTIVOS TOTALES DE
LA ENTIDAD probados en el paso 5.

g. Revisar las divulgaciones para determinar que todas las divulgaciones REQUERIDAS estén
incluidas y que todas sean coherentes con los registros de la ENTIDAD, y sus politicas y
procedimientos.

h. Si el INFORME GIPS incluye el total de EXPOSICION SUPERPUESTA de la ENTIDAD, el total
de ACTIVOS SOLO RECOMENDADOS de la ENTIDAD o el total de CAPITAL COMPROMETIDO
no exigido, determinar que los montos revelados sean exactos y coherentes con los regis-
tros de respaldo.

i. Siel INFORME GIPS incluye INFORMACION COMPLEMENTARIA, determinar que la INFOR-
MACION COMPLEMENTARIA:

i. Se relaciona directamente con el AGREGADO 0 el FONDO MANCOMUNADO.

ii. No es enganosa, es claramente veraz y no esta prohibido presentarla por ningtin otro
motivo.

iii. Estd explicitamente identificada como INFORMACION COMPLEMENTARIA.

iv. No contradice ni estd en conflicto con la informacién REQUERIDA 0 RECOMENDADA en
el INFORME GIPS.

v. No se muestra con mayor importancia que la informacién REQUERIDA para el
AGREGADO 0 el FONDO MANCOMUNADO.

j- Siel INFORME GIPs incluye rendimientos transferidos de una entidad o asociacién ante-
rior, y los periodos que se verifican incluyen rendimientos de la entidad o asociaciéon
anterior, determinar lo siguiente:
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Se cumplieron los REQUISITOS relacionados con quienes toman decisiones sobre las
inversiones, el proceso de toma de decisiones y los registros de respaldo.

Si el rendimiento estd VINCULADO, que no haya interrupcién de rendimiento entre
el rendimiento de la entidad o asociacién anterior y el rendimiento de la ENTIDAD en
cuestion.

Si hay una interrupcion en el rendimiento, debe estar explicitamente mostrada.

El rendimiento del AGREGADO de la entidad o asociacién anterior incluye todas las
CARTERAS que cumplieron con la DEFINICION DEL AGREGADO en la entidad o asocia-
cion anterior.

El rendimiento del FONDO MANCOMUNADO de la entidad o asociacion anterior repre-
senta el rendimiento del FONDO MANCOMUNADO de la entidad o asociacién anterior.

El INFORME GIPS incluye las divulgaciones REQUERIDAS sobre el rendimiento
transferido.

13. Presentacidon de INFORMES GIPS. Los verificadores DEBEN realizar los procedimientos necesa-
rios para determinar que la ENTIDAD haya hecho todo lo que estaba a su alcance para propor-
cionar el INFORME GIPS apropiado a los CLIENTES POTENCIALES € INVERSORES POTENCIALES
de FONDOS MANCOMUNADOS DE DISTRIBUCION LIMITADA.

14. Materiales de marketing. Los verificadores DEBEN comprender las practicas de marketing de
la ENTIDAD, incluso si la ENTIDAD prepara ANUNCIOS PUBLICITARIOS GIPS. Los verificadores
DEBEN seleccionar una muestra de materiales de marketing, incluidos ANUNCIOS PUBLICITA-
RIOS GIPS, si corresponde, y DEBEN seguir los siguientes procedimientos:

a. Para cada seleccion de materiales de marketing que incluya un INFORME GIPS, los verifica-
dores DEBEN realizar los procedimientos necesarios para determinar lo siguiente:

El INFORME GIPS incluye toda la informaciéon REQUERIDA por las normas GIPS.

La informacién numérica en el INFORME GIPS es precisa y coherente con los registros
de la ENTIDAD, y sus politicas y procedimientos.

Las divulgaciones en el INFORME GIPS son coherentes con los registros de la ENTIDAD,
y sus politicas y procedimientos.

b. Para cada ANUNCIO PUBLICITARIO GIPS, los verificadores DEBEN realizar los procedimien-
tos necesarios para determinar lo siguiente:

El ANUNCIO PUBLICITARIO GIPS incluye toda la informacién REQUERIDA por las direc-
trices publicitarias GIPS.

La informacién numérica REQUERIDA 0 RECOMENDADA es precisa y coherente con los
registros de la ENTIDAD, y sus politicas y procedimientos.

Las divulgaciones son coherentes con los registros de la ENTIDAD, y sus politicas y
procedimientos.
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15.

16.

c. Para cada seleccion de materiales de marketing que no sea un ANUNCIO PUBLICITARIO
GIPS y que no incluya un INFORME GIPS, los verificadores DEBEN realizar los procedi-
mientos necesarios para determinar que no incluye ninguna referencia incorrecta a las
normas GIPS.

Correccion de errores. Los verificadores DEBEN comprender los errores en los INFORMES GIPS
que se produjeron o se identificaron en los periodos verificados, o que afectaron estos perio-
dos. Si han ocurrido errores, los verificadores DEBEN seleccionarlos para evaluarlos y realizar
los procedimientos necesarios para determinar lo siguiente:

a. Los errores de la ENTIDAD se trataron de acuerdo con sus politicas y procedimientos de
correccion de errores.

b. Enel caso de ERRORES MATERIALES, la ENTIDAD 1) ha proporcionado el INFORME GIPS
corregido a los clientes actuales, inversores actuales y verificadores anteriores que hayan
recibido el INFORME GIPS con el ERROR MATERIAL, asi como al verificador actual, y 2) ha
hecho todo lo que estaba a su alcance para proporcionar el INFORME GIPS corregido a los
CLIENTES POTENCIALES actuales e INVERSORES POTENCIALES actuales que hayan recibido
el INFORME GIPS con el ERROR MATERIAL.

Notificaciéon a CFA Institute. Los verificadores DEBEN realizar los procedimientos necesa-
rios para determinar que la ENTIDAD haya cumplido con el REQUISITO de notificar a CFA
Institute de su declaracién de cumplimiento de las normas GIPS mediante la presentacién del
FORMULARIO DE NOTIFICACION DE CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS GIPS.

Mantenimiento de la documentacion del verificador

El verificador DEBERA mantener documentacidn suficiente de los siguientes puntos respecto
de todos los procedimientos de VERIFICACION realizados que sean necesarios para respaldar el
INFORME DE VERIFICACION:

a.

12

La naturaleza, el momento y el alcance de todos los procedimientos realizados, incluidos los
procedimientos de planificacion, el fundamento del tamano de la muestra, las selecciones de
muestras y los procedimientos de prueba aplicados.

Los resultados de todos los procedimientos realizados y la evidencia obtenida.

Los hallazgos o las cuestiones relevantes que hayan surgido durante la VERIFICACION, las con-
clusiones al respecto y cualquier juicio profesional significativo que se haya emitido para llegar
a esas conclusiones.

Las pruebas que demuestren que el verificador realizé todos los PROCEDIMIENTOS de
VERIFICACION requeridos.
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Carta de declaracion

Al concluir el compromiso de VERIFICACION y antes de emitir el INFORME DE VERIFICACION,
el verificador DEBE obtener declaraciones escritas firmadas por los miembros de la gerencia de
la ENTIDAD que considere responsables e informados en relacién con los temas incluidos en las
declaraciones. La carta de declaracién DEBE incluir los siguientes temas:

La ENTIDAD cumple con las normas GIPS para todos los periodos que se verifican.

Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para establecer y mantener el cumplimiento
de las normas GIPS se describen de manera apropiada en las politicas y los procedimientos
sobre las normas GIPS de la ENTIDAD.

Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para cumplir con las normas GIPS han sido
disenados de acuerdo con estas normas y han sido implementados en la ENTIDAD de manera
integral para todos los periodos que se verifican.

La ENTIDAD cumple con las normas GIPS de manera integral.

La gerencia de la ENTIDAD asume la plena responsabilidad de mantener el cumplimiento de
las normas GIPS, lo que incluye la generacién y distribucién de todos los INFORMES GIPS.

Los INFORMES GIPS son una representacion justa y transparente del rendimiento de las inver-
siones de la ENTIDAD.

La ENTIDAD no ha presentado deliberadamente informacién del rendimiento 0 RELACIONADA
CON EL RENDIMIENTO que sea falsa o engafosa.

Al leal saber y entender de la ENTIDAD, no ha habido:

¢ Fraude ni supuesto fraude que involucre a la gerencia ni a los empleados con roles impor-
tantes en las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD en relacién con el cumplimiento
de las normas GIPS.

o Fraude ni supuesto fraude que involucre a otros que podria tener un efecto material en el
cumplimiento de las normas GIPS por parte de la ENTIDAD.

La ENTIDAD le proporcion6 al verificador todos los documentos necesarios para permitirle
realizar la VERIFICACION, y no se retuvo ningiin documento relevante.

Los periodos en los que el verificador realiza el informe.

La ENTIDAD cumple con todas las leyes y los reglamentos aplicables con respecto al célculo y
la presentacién del rendimiento.

Hasta la fecha de la carta de declaracién, no se ha producido ningtin acontecimiento que
podria influir de forma significativa en los resultados del rendimiento ni en el resultado de la
VERIFICACION.

!Las palabras en letra mayuscula pequefia son términos definidos y pueden encontrarse en el Glosario. No se espera que estos

términos estén en letra mayutscula pequeia cuando se incluyan en una carta de declaracién, INFORME DE VERIFICACION 0 INFORME

DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO.
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La carta de declaracién también DEBER{A incluir cualquier otra declaracion relevante que se haga
al verificador durante la VERIFICACION.

Informe de verificacion?

El INFORME DE VERIFICACION DEBE expresar que, para los periodos para los cuales se ha realizado
la VERIFICACION, las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para cumplir con las nor-

mas GIPS en relacién con el mantenimiento de AGREGADOS y FONDOS MANCOMUNADOS, asi
como también el célculo, la presentacién y la distribucion del rendimiento, han sido, en todos los
aspectos materiales:

e Disefiados en cumplimiento de las normas GIPS.

e Implementados en la ENTIDAD de manera integral.

La siguiente informacién también DEBE incluirse en el INFORME DE VERIFICACION:

e Eltitulo del informe, que DEBE incluir la palabra “verificacién”
e La fecha del informe.

e FEl destinatario del informe.

e La ENTIDAD definida para la que se realiza la VERIFICACION.

e Los periodos para los cuales se realiz6 la VERIFICACION.

e Las responsabilidades correspondientes de la gerencia de la ENTIDAD y del verificador,
incluida una declaracién en la que se reconozca la responsabilidad de la ENTIDAD por la
declaraciéon de cumplimiento.

e  Una declaracion que confirme que la VERIFICACION se ha realizado de conformidad con los
procedimientos de VERIFICACION REQUERIDOS de las normas GIPS.

® Una declaracién que indique que la VERIFICACION incluye pruebas realizadas sobre la base de
muestras.

e Una expresion que indique que el verificador es independiente de la ENTIDAD.

® Una declaracién que indique que la VERIFICACION no ofrece garantias sobre ningtin informe
de rendimiento especifico.

® Una declaracién que indique que la VERIFICACION no garantiza la eficacia operativa de
los controles o las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para cumplir con las
normas GIPS.

2Las palabras en letra mayuscula pequeia son términos definidos y pueden encontrarse en el Glosario. No se espera que estos
términos estén en letra mayutscula pequefia cuando se incluyan en una carta de declaracién, INFORME DE VERIFICACION 0 INFORME DE
EVALUACION DEL RENDIMIENTO.
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® Una declaracién que describa cualquier otro tipo de directrices profesionales que se hayan
aplicado (como directrices del Instituto Americano de Contadores Ptblicos Certificados
[AICPA], Junta Internacional de Normas de Auditoria y Aseguramiento [IAASB], Instituto
de Contadores Publicos de Inglaterra y Gales [[CAEW/] o Instituto Japonés de Contadores
Publicos Certificados [JICPA]).

e Lasiguiente declaracion: “GIPS® es una marca registrada del CFA Institute. El CFA Institute
no respalda ni promueve esta organizacion, ni garantiza la precision ni la calidad del conte-
nido aqui incluido”

e La firma o sello oficial del verificador.

Ademas del contenido REQUERIDO, el INFORME DE VERIFICACION también puede incluir otra
informacion, segin corresponda.

Después de completar los procedimientos de VERIFICACION, el verificador puede concluir que la
ENTIDAD no cumple con las normas GIPS o que los registros de la ENTIDAD no pueden respaldar
una VERIFICACION. En tales situaciones, el verificador DEBE informar a la ENTIDAD el motivo
por el cual no se pudo emitir un INFORME DE VERIFICACION. NO SE DEBE emitir un INFORME DE
VERIFICACION cuando el verificador sepa que la ENTIDAD no cumple con las normas GIPS o que
sus registros no pueden respaldar una VERIFICACION.

La ENTIDAD NO DEBE declarar que ha sido verificada, a menos que se haya emitido un INFORME
DE VERIFICACION.

Carta de recomendacion

Una vez finalizada la VERIFICACION, el verificador DEBERIA emitir una carta de recomendacion
para la ENTIDAD donde describa las conclusiones especificas, recomendaciones y otras dreas de
mejora que surjan de la VERIFICACION.

www.cfainstitute.org © 2020 CFA Institute. Todos los derechos reservados. | 15


www.cfainstitute.org

EVALUACION DEL RENDIMIENTO

Propasito y alcance de la evaluacion del rendimiento

Ademads de la VERIFICACION, una ENTIDAD puede optar por realizar una EVALUACION DEL
RENDIMIENTO de un AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO especifico. La prueba detallada
de cualquiera de los AGREGADOS 0 FONDOS MANCOMUNADOS de la ENTIDAD y sus INFORMES
GI1ps asociados por parte de un verificador independiente se denomina EVALUACION DEL
RENDIMIENTO.

La EVALUACION DEL RENDIMIENTO solo podra realizarse cuando finalice la VERIFICACION

o junto con esta. La ENTIDAD DEBE ser verificada por los periodos incluidos en el INFORME

DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO. No es necesario que el mismo verificador realice la
VERIFICACION y la EVALUACION DEL RENDIMIENTO. Un tercero independiente calificado DEBE
realizar la EVALUACION DEL RENDIMIENTO. Consulte la Declaracion de directrices sobre la inde-
pendencia del verificador para obtener informacién adicional.

Para que una ENTIDAD sea verificada, no se REQUIERE una EVALUACION DEL RENDIMIENTO, Yy NO
se RECOMIENDA ni se REQUIERE segun las normas GIPS. Sin embargo, se puede solicitar que una
ENTIDAD realice una EVALUACION DEL RENDIMIENTO de uno o mas de sus AGREGADOS 0 FONDOS
MANCOMUNADOS, o la entidad puede optar por ello.

En el caso de un AGREGADO especifico, la EVALUACION DEL RENDIMIENTO analiza lo siguiente:
a. Sila ENTIDAD ha creado el AGREGADO y calculado su rendimiento de acuerdo con las normas

GIPS.

b. Sila ENTIDAD ha preparado y presentado el INFORME GIPS DE AGREGADOS de acuerdo con las
normas GIPS.

En el caso de un FONDO MANCOMUNADO especifico, la EVALUACION DEL RENDIMIENTO analiza lo
siguiente:

a. Sila ENTIDAD ha calculado el rendimiento del FONDO MANCOMUNADO de acuerdo con las
normas GIPS.

b. Sila ENTIDAD ha preparado y presentado el INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS de
acuerdo con las normas GIPS.

Los PROPIETARIOS DE ACTIVOS también pueden optar por someterse a una EVALUACION DEL
RENDIMIENTO para cualquier FONDO TOTAL 0 AGREGADO. La edicién 2020 de las normas GIPS
para verificadores no incluye directrices acerca de la EVALUACION DEL RENDIMIENTO especifica
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para los PROPIETARIOS DE ACTIVOS. Al considerar estas directrices para realizar una EVALUACION
DEL RENDIMIENTO de un PROPIETARIO DE ACTIVOS, los verificadores DEBEN interpretar las refe-
rencias a las ENTIDADES también como referencias a los PROPIETARIOS DE ACTIVOS, Y DEBEN
interpretar las referencias a los AGREGADOS también como referencias a los FONDOS TOTALES y
los AGREGADOS adicionales. Los verificadores que realicen EVALUACIONES DEL RENDIMIENTO
para PROPIETARIOS DE ACTIVOS DEBEN seguir los procedimientos DE LA EVALUACION DEL
RENDIMIENTO REQUERIDOS en la medida de lo posible, y DEBEN adaptarlos a las circunstancias y
los hechos tinicos del PROPIETARIO DE ACTIVOS. Los verificadores DEBEN documentar los funda-
mentos del enfoque para realizar las pruebas, incluido por qué se modificé o no se consideré ade-
cuado algin procedimiento de EVALUACION DEL RENDIMIENTO REQUERIDO.

Requisitos de calificacion para verificadores

Un tercero independiente calificado DEBE realizar la EVALUACION DEL RENDIMIENTO:

e Los verificadores DEBEN tener la experiencia y las habilidades profesionales apropiadas, asi
como también un nivel practico de pericia con respecto a la metodologia de auditoria y las
practicas de gestion de inversiones, incluyendo contabilidad de la inversién, metodologias de
célculo del rendimiento y procesos comerciales.

® Los verificadores DEBEN conocer las normas GIPS y comprender todos los REQUISITOS Y las
RECOMENDACIONES de las normas GIPS, incluidas todas las Declaraciones de directrices,
interpretaciones y Preguntas y respuestas (Q&A) publicadas por CFA Institute y los érganos
rectores de las normas GIPS.

® Los verificadores también DEBEN estar informados sobre las leyes y los reglamentos aplicables
con respecto al célculo y la presentacién del rendimiento.

El verificador DEBE ser independiente de la ENTIDAD. Consulte la Declaracién de directrices sobre
la independencia del verificador para obtener informacién adicional.

Los verificadores son empresas de auditoria, consultoria y de otro tipo que tienen un alto grado
de conocimiento sobre la industria de la gestién de inversiones. Al realizar una EVALUACION DEL
RENDIMIENTO, los verificadores DEBEN seguir todas las instrucciones profesionales y las normas
de desempeno aplicables de su industria.
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Aceptacion de los términos del compromiso

Antes de comenzar el compromiso asumido, el verificador DEBE acordar los términos de la
EVALUACION DEL RENDIMIENTO con la ENTIDAD. Los términos acordados DEBEN estar especifi-
cados en una carta de compromiso u otra forma adecuada de acuerdo escrito y DEBEN incluir lo
siguiente:

El objetivo y el alcance del compromiso, incluido los periodos que se evaluaran.

Las responsabilidades del verificador.

Las responsabilidades de la ENTIDAD.

Una declaracidén acerca de las limitaciones inherentes de una EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

P oo oo

Una declaracién de que las normas GIPS son el criterio de evaluacién para el compromiso
asumido.

f. Una aseveracion de que la ENTIDAD acuerda proporcionarle al verificador una carta de
declaracidn al final de la EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

La carta de compromiso también DEBERIA incluir cualquier otro término y condicién relevante
para la EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

Procedimientos requeridos para la evaluacion del rendimiento

Una EVALUACION DEL RENDIMIENTO DEBE realizarse de acuerdo con los procedimientos de
EVALUACION DEL RENDIMIENTO REQUERIDOS de las normas GIPS. Los siguientes son los proce-
dimientos minimos que los verificadores DEBEN seguir para realizar una EVALUACION DEL REN-
DIMIENTO. Los verificadores DEBEN completar la EVALUACION DEL RENDIMIENTO en funcién de
estos procedimientos antes de emitir un INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO para la
ENTIDAD.

Procedimientos de planificacion
El verificador DEBE considerar las siguientes hipétesis:
e Lainformacién obtenida de terceros independientes brinda una mayor seguridad que la

misma informacién obtenida de la ENTIDAD.

e Lainformacién obtenida a partir del conocimiento personal y directo del verificador (como
por medio de documentacion tangible, observacién, calculos, pruebas operativas o inspec-
cién) es mas persuasiva que la informacion que se obtiene de manera indirecta.

e Lainformacién obtenida de una ENTIDAD con un entorno de control efectivo es mas confiable
que la informacién que se obtiene de una ENTIDAD sin un entorno de control efectivo.
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El verificador DEBE considerar los siguientes temas al disenar los procedimientos de prueba:

e La naturaleza y relevancia de la informacién que se evaluara.

e El entorno de control (incluyendo hasta qué punto se usan procesos automatizados y
manuales).

® La probabilidad de inexactitud.
e El conocimiento obtenido durante compromisos actuales y previos.
e Lamedida en la que la informacidn se ve afectada por la opinidn.

e Lainsuficiencia de los datos subyacentes.

Cuando se lleva a cabo una EVALUACION DEL RENDIMIENTO, el verificador DEBE acumular sufi-
cientes pruebas y realizar todos los procedimientos necesarios para que el riesgo de no detectar
errores durante la EVALUACION DEL RENDIMIENTO se reduzca a un nivel aceptablemente bajo.

Las pruebas por investigacion por si solas son insuficientes para satisfacer los procedimientos
REQUERIDOS de la EVALUACION DEL RENDIMIENTO cuando se podrian realizar razonablemente
otros procedimientos de prueba (por ejemplo, inspeccion, observacion o recalculo). Al realizar los
procedimientos de EVALUACION DEL RENDIMIENTO, los verificadores DEBEN revisar la suficiente
documentacién de respaldo que sea adecuada.

Un verificador puede elegir confiar en el trabajo de auditoria o control interno de un tercero
independiente calificado y fidedigno. Ademas, un verificador puede elegir confiar en otro trabajo
de auditoria o control interno que se haya proporcionado a la ENTIDAD. Un verificador también
puede aceptar el trabajo de VERIFICACION de otro verificador y adoptarlo como un criterio bésico
para el INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO. Si el verificador planea confiar en el trabajo
realizado por un tercero, entonces el trabajo, incluyendo el alcance, los periodos cubiertos, los
resultados de los procedimientos realizados, las calificaciones, competencia, objetividad y presti-
gio del tercero, DEBE ser evaluado por el verificador al determinar su confianza en dicho trabajo.
Las consideraciones y conclusiones sobre la confianza DEBEN ser documentadas por el verificador.
El verificador DEBE usar el escepticismo profesional a la hora de decidir si confiard en el trabajo
realizado por un tercero.

Seleccion de muestras: Agregados

Al realizar los procedimientos de EVALUACION DEL RENDIMIENTO, los verificadores DEBEN some-
ter todo el AGREGADO a pruebas. Pueden usar una metodologia de muestreo cuando realicen

dichos procedimientos de prueba. El verificador DEBE determinar no solo el tamaiio apropiado de
la muestra sino también si la muestra elegida es razonable al considerar las circunstancias especi-
ficas de la ENTIDAD. DEBE seleccionar las muestras de los periodos completos que se examinaran.
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Los verificadores DEBEN considerar los siguientes criterios al seleccionar las muestras:

e La cantidad de CARTERAS en el AGREGADO.

® La DEFINICION DEL AGREGADO.

e Los activos individuales de la CARTERA en relacion con los activos totales del AGREGADO.
e Elentorno de control interno de la ENTIDAD.

e La cantidad de afios en evaluacion.

® Los sistemas utilizados en la construccién y el mantenimiento de los AGREGADOS.

e La metodologia y los sistemas utilizados para calcular e informar el rendimiento.

e El uso de proveedores de servicios externos.

Esta lista no es exhaustiva y contiene solo los criterios minimos que DEBEN considerarse en la
seleccién y evaluacion de una muestra. Por ejemplo, un enfoque potencialmente util para realizar
una EVALUACION DEL RENDIMIENTO de un AGREGADO seria incluir en la muestra una CARTERA
que tenga el mayor efecto en el rendimiento del AGREGADO debido a su tamaio. Los documentos
faltantes o incompletos, o la presencia de errores, justificarian la selecciéon de una muestra més
amplia o la aplicacién de procedimientos adicionales de EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

Seleccion de muestras: Fondos mancomunados

Al realizar procedimientos de EVALUACION DEL RENDIMIENTO, los verificadores DEBEN someter
a pruebas todo el historial del FONDO MANCOMUNADO cubierto por esta evaluacidon. Pueden usar
una metodologia de muestreo cuando realicen dichos procedimientos de prueba. El verificador
DEBE determinar no solo el tamafio apropiado de la muestra sino también si la muestra elegida es
razonable al considerar las circunstancias especificas de la ENTIDAD. DEBE seleccionar las mues-
tras de los periodos completos que se examinaran.

Los verificadores DEBEN considerar los siguientes criterios al seleccionar las muestras:

® Laestrategia del FONDO MANCOMUNADO Y su estructura legal.

e El entorno de control interno de la ENTIDAD.

® La cantidad de afos en evaluacion.

® La metodologia y los sistemas utilizados para calcular e informar el rendimiento.

e El uso de proveedores de servicios externos.

Esta lista no es exhaustiva y contiene solo los criterios minimos que DEBEN considerarse en la
seleccion y evaluacion de una muestra. Los documentos faltantes o incompletos, o la presencia
de errores, justificarian la seleccion de una muestra mas amplia o la aplicacién de procedimientos
adicionales de EVALUACION DEL RENDIMIENTO.
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Procedimientos de prueba

1. Registros. Al realizar los procedimientos de prueba REQUERIDOS, los verificadores DEBEN
determinar si:

a. La ENTIDAD ha recopilado y mantenido la informacién y los datos necesarios para respal-
dar todos los puntos incluidos en el INFORME GIPS.

b. Los datos y la informacién estan disponibles dentro de un plazo razonable.

En la Declaracién de directrices sobre los requisitos de los registros se proporcionan ejemplos
detallados de los datos y la informacién que podria examinarse.

2. Politicas y procedimientos. Los verificadores DEBEN obtener las politicas y los procedimien-
tos de la ENTIDAD que se utilizan para establecer y mantener el cumplimiento de las normas
GIPS relevantes al AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO en evaluaciéon. DEBEN comprender
las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD que se utilizan para establecer y mantener el
cumplimiento de todos los REQUISITOS aplicables y las RECOMENDACIONES adoptadas de las
normas GIPS relevantes al AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO en evaluacién. DEBEN rea-
lizar los procedimientos necesarios para determinar lo siguiente, con respecto al AGREGADO o
FONDO MANCOMUNADO en evaluacién:

a. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD son coherentes con las normas GIPS.

b. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD estan completos, claros, son inequivocos
y estan debidamente documentados.

c. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD estdn disefiados adecuadamente para
permitir que la ENTIDAD pueda:

i. Crear el AGREGADO, calcular su rendimiento, y preparar y presentar el INFORME GIPS
DE AGREGADOS de acuerdo con las normas GIPS.

ii. Calcular el rendimiento del FONDO MANCOMUNADO, y preparar y presentar el
INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS de acuerdo con las normas GIPS.

3. Definicion de la ENTIDAD. Los verificadores DEBEN adquirir un conocimiento de la ENTIDAD,
incluida su estructura corporativa y cémo funciona.

4. Asignacién de CARTERAS a los AGREGADOS (AGREGADOS solamente). El verificador DEBERA
obtener una lista de todas las CARTERAS abiertas (tanto nuevas como existentes) y finalizadas
del AGREGADO para los periodos en evaluacion, incluidas las rentabilidades y los valores de
cada CARTERA para todos los periodos, y realizar los procedimientos necesarios para determi-
nar, en relacion con el AGREGADO en evaluacion, lo siguiente:

a. La ENTIDAD ha definido y mantenido el AGREGADO de acuerdo con las normas GIPS.

b. Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para crear y mantener el AGREGADO se
aplicaron consistentemente.

c. Las CARTERAS incluidas en el AGREGADO se clasifican adecuadamente como discreciona-
les, segin lo indicado en el acuerdo de gestidon de inversiones, las directrices de inversion y
otra documentacién apropiada de la CARTERA.
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d. El mandato, objetivo o estrategia de inversién de las CARTERAS incluidas en el AGREGADO,
segun lo indicado en el acuerdo de gestion de inversiones, las directrices de inversion, los
valores en CARTERA y otra documentacion adecuada de la CARTERA, es coherente con la
DEFINICION DEL AGREGADO.

e. El momento de la incorporacién de nuevas CARTERAS al AGREGADO estd en consonancia
con las politicas y los procedimientos sobre CARTERAS nuevas de la ENTIDAD.

f. El momento de la exclusion de CARTERAS finalizadas del AGREGADO estd en consonancia
con las politicas y los procedimientos sobre CARTERAS finalizadas de la ENTIDAD.

g. Los movimientos de las CARTERAS dentro y fuera del AGREGADO son apropiados, cohe-
rentes con los cambios documentados en el mandato, objetivo o estrategia de inversion de
una CARTERA o con la redefinicién del AGREGADO, y coinciden con las politicas y los pro-
cedimientos sobre movimiento de CARTERAS de la ENTIDAD.

h. Siel AGREGADO tiene un nivel minimo de activos para AGREGADOS, las CARTERAS se
incluyen y excluyen del AGREGADO de acuerdo con las politicas y los procedimientos sobre
nivel minimo de activos de la ENTIDAD.

i. Siel AGREGADO tiene una politica de FLUJOS DE EFECTIVO SIGNIFICATIVOS, las CARTERAS
se incluyen y excluyen del AGREGADO de acuerdo con las politicas y los procedimientos
sobre FLUJOS DE EFECTIVO SIGNIFICATIVOS de la ENTIDAD.

j- Siel AGREGADO excluye las CARTERAS sin comisiones, estas se excluyen del AGREGADO de
acuerdo con las politicas y los procedimientos sobre CARTERAS que no pagan comisiones
de la ENTIDAD.

5. Rentabilidades atipicas (AGREGADOS solamente). Los verificadores DEBEN realizar los pro-
cedimientos necesarios para determinar que las rentabilidades atipicas en el AGREGADO
sujeto a evaluacion no indiquen errores de rentabilidad de la CARTERA ni de asignacion del
AGREGADO. Los verificadores DEBEN:

a. Revisar las rentabilidades de la CARTERA en el AGREGADO sujeto a evaluacion, con el fin
de identificar las CARTERAS con rentabilidades que se desvian significativamente de las
rentabilidades de otras CARTERAS en el AGREGADO.

b. Seleccionar todas las CARTERAS con rentabilidades atipicas y, para cada CARTERA,
determinar lo siguiente:

i. No hay errores en los datos de entrada ni en los célculos de rentabilidad de las
CARTERAS en relacion con rentabilidades atipicas.

ii. La CARTERA estd incluida correctamente en el AGREGADO en evaluacion.

6. FLUJOS DE EFECTIVO EXTERNOS. Los verificadores DEBEN determinar que los FLUJOS DE
EFECTIVO EXTERNOS de las CARTERAS en el AGREGADO sujeto a evaluacion o del FONDO
MANCOMUNADO sujeto a evaluacion estan:

¢ Registrados de manera adecuada en las CARTERAS.

¢ Registrados con los montos correctos.
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¢ Identificados correctamente como un FLUJO DE EFECTIVO GRANDE (segun la definicién de
las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD).

¢ Registrados de manera oportuna de acuerdo con las politicas y los procedimientos de la
ENTIDAD.

DEBEN realizar los procedimientos suficientes para determinar lo siguiente:

a. Los FLUJOS DE EFECTIVO EXTERNOS reflejan la documentacion de respaldo adecuada,
como los estados de custodia, las notificaciones de suscripcidn y rescate de clientes, o los
registros internos.

b. Los FLUJOS DE EFECTIVO EXTERNOS reflejan una tasacién adecuada y un registro
oportuno.

c. Elregistro de los FLUJOS DE EFECTIVO EXTERNOS es adecuado y estd en conformidad con
las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD.

7. Ingresosy gastos. Los verificadores DEBEN determinar que los ingresos y gastos de las
CARTERAS en el AGREGADO sujeto a evaluacién o del FONDO MANCOMUNADO sujeto a
evaluacién estan:

¢ Registrados de manera adecuada en las CARTERAS.
¢ Registrados con los montos correctos.
¢ Registrados de manera oportuna.

DEBEN realizar los procedimientos necesarios para determinar que el tratamiento de los
siguientes puntos sea coherente con las politicas y procedimientos de la ENTIDAD:

a. Clasificacién de flujos de CARTERA (como recibos, desembolsos, dividendos, intereses,
comisiones, gastos e impuestos).

b. Tratamiento contable de dividendos e ingresos por intereses.

c. Tratamiento contable de impuestos, reclamacién de impuestos y acumulacién de
impuestos.

d. Tratamiento contable de COSTOS DE TRANSACCION.
e. Tratamiento contable de comisiones y gastos.
f. Tratamiento contable y metodologias de tasacidn para inversiones.

8. Tasacion de la CARTERA. Los verificadores DEBEN determinar que las inversiones, incluidos
los derivados, de las CARTERAS en el AGREGADO sujeto a evaluacion o del FONDO MANCOMU-
NADO sujeto a evaluacion estan:

¢ Tasadas correctamente.

¢ Tasadas en las fechas correctas.
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10.

11.

DEBEN realizar los procedimientos suficientes para determinar lo siguiente:

a. Los valores en CARTERA estan completos y son precisos, y son coherentes con la docu-
mentacidn correspondiente, como las declaraciones de custodia y las conciliaciones.

b. Las tasaciones de las inversiones se ajustan a las politicas y los procedimientos de tasacion
de la ENTIDAD, y a los REQUISITOS de tasacion de las normas GIPS.

c. Las CARTERAS se tasan en la fecha de todos los FLUJOS DE EFECTIVO GRANDES de acuerdo
con las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD.

d. Los tipos de cambio de moneda extranjera se ajustan a las politicas de tasacion de la
ENTIDAD.

e. Seaplican de manera uniforme los métodos utilizados para la tasacién de CARTERAS.

Rendimiento basado en activos reales. Para el AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO sujeto

a evaluacion, los verificadores DEBEN realizar los procedimientos necesarios para determi-

nar que los valores en CARTERA, los ingresos y los flujos de efectivo estén respaldados por
documentos apropiados de terceros independientes, si corresponde. Entre los ejemplos de
documentos apropiados se incluyen las declaraciones de custodia, contabilidad de los fondos y
corretaje, asi como también suscripciones de clientes y notificaciones de rescate.

Medicion del rendimiento. Los verificadores DEBEN realizar los procedimientos necesarios
para determinar que la ENTIDAD haya calculado el rendimiento del AGREGADO o del FONDO
MANCOMUNADO en evaluacién de acuerdo con los REQUISITOS de las normas GIPS y las poli-
ticas y los procedimientos de la ENTIDAD. Los verificadores DEBEN, para una muestra de las
rentabilidades de las CARTERAS y los AGREGADOS, recalcular las rentabilidades para determi-
nar lo siguiente:

a. Se utiliza una férmula de rentabilidad aceptable segin lo REQUERIDO por las normas
GIPS.

b. Los cdlculos de la ENTIDAD, incluyendo el tratamiento de todas las comisiones y los gas-
tos, estan en conformidad con las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD.

INFORMES GIPS. En el INFORME GIPS, los verificadores DEBEN realizar los procedimientos

necesarios con respecto al AGREGADO 0 el FONDO MANCOMUNADO en evaluacién a fin de

determinar que dicho informe incluya toda la informacién numérica y las divulgaciones

REQUERIDAS por las normas GIPS, y que cualquier otra informacién incluida mas alla de la

informacién REQUERIDA sea apropiada.

DEBEN realizar los siguientes procedimientos:

a. Analizar los cilculos de AGREGADOS 0 FONDOS MANCOMUNADOS y BENCHMARK para
determinar que toda la informacién numérica presentada, excepto la INFORMACION
COMPLEMENTARIA:

i. Respete los REQUISITOS de las normas GIPS.
ii. Sea precisa.

iii. Sea coherente con los, registros de la ENTIDAD, y sus politicas y procedimientos.
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b. Sise usa un modelo de COMISIONES POR GESTION DE INVERSIONES para calcular la
rentabilidad NETA DE COMISIONES 0 un modelo de COMISIONES TOTALES DEL FONDO
MANCOMUNADO para calcular LA RENTABILIDAD NETA DEL FONDO MANCOMUNADO,
realizar pruebas para determinar que las rentabilidades calculadas con comisiones modelo
sean iguales o inferiores a aquellas que se habrian calculado con las comisiones reales.

c. Determinar que el BENCHMARK para el AGREGADO 0 el FONDO MANCOMUNADO refleje
el mandato, objetivo o estrategia de inversion del AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO
0, si el AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO no tiene un BENCHMARK, que esto sea
apropiado.

d. Siseusaun BENCHMARK personalizado o una combinacién de multiples BENCHMARKS,
evaluar los datos del BENCHMARK usado por la ENTIDAD para determinar que la metodo-
logia de célculo se haya aplicado correctamente y que los datos utilizados sean coherentes
con la divulgacién de BENCHMARKS del INFORME GIPS.

e. Evaluar la rentabilidad del BENCHMARK para determinar lo siguiente:

i. Las rentabilidades del BENCHMARK son coherentes con las rentabilidades publicadas
por el proveedor del indice.

ii. Solo se utilizan BENCHMARKS DE RENTABILIDAD TOTAL.
f. Revisar las divulgaciones para determinar que todas las divulgaciones REQUERIDAS estén

incluidas y que todas sean coherentes con los registros de la ENTIDAD, y sus politicas y
procedimientos.

g. Siel INFORME GIPS incluye el total de EXPOSICION SUPERPUESTA de la ENTIDAD, el total
de ACTIVOS SOLO RECOMENDADOS de la ENTIDAD o el total de CAPITAL COMPROMETIDO
no exigido, determinar que los montos revelados sean exactos y coherentes con los regis-
tros de respaldo de la ENTIDAD.

h. Si el INFORME GIPS incluye INFORMACION COMPLEMENTARIA, determinar que la
INFORMACION COMPLEMENTARIA:

i. Se relaciona directamente con el AGREGADO 0 el FONDO MANCOMUNADO.
ii. No es enganosa, es claramente veraz y no esta prohibido presentarla por ningiin
otro motivo.
iii. Estd explicitamente identificada como INFORMACION COMPLEMENTARIA.
iv. No contradice ni estd en conflicto con la informacién REQUERIDA 0 RECOMENDADA en
el INFORME GIPS.

v. No se muestra con mayor importancia que la informacién REQUERIDA para el
AGREGADO 0 el FONDO MANCOMUNADO.

La ENTIDAD y el verificador DEBEN decidir si la INFORMACION COMPLEMENTARIA estd
sujeta a la EVALUACION DEL RENDIMIENTO YV, de ser asi, el verificador también DEBE deter-
minar que la INFORMACION COMPLEMENTARIA sea exacta y coherente con los registros,
politicas y procedimientos de la ENTIDAD.
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i. Siel INFORME GIPS incluye rendimientos transferidos de una ENTIDAD o asociaciéon
anterior, y los periodos en evaluacion incluyen rendimientos de la ENTIDAD o asociacién
anterior, determinar lo siguiente:

i. Se cumplieron los REQUISITOS relacionados con quienes toman decisiones sobre las
inversiones, el proceso de toma de decisiones y los registros de respaldo.

ii. Sielrendimiento estd VINCULADO, que no haya interrupcion de rendimiento entre el
rendimiento de la ENTIDAD o asociacion anterior y el rendimiento de la ENTIDAD en
cuestion.

iii. Sihay una interrupcion en el rendimiento, debe estar explicitamente mostrada.

iv. El rendimiento del AGREGADO de la entidad o asociacién anterior incluye todas las
CARTERAS que cumplieron con la DEFINICION DEL AGREGADO en la entidad o asocia-
cion anterior.

v. Elrendimiento del FONDO MANCOMUNADO de la entidad o asociacion anterior repre-
senta el rendimiento del FONDO MANCOMUNADO de la entidad o asociacidn anterior.

vi. El INFORME GIPS incluye las divulgaciones REQUERIDAS sobre el rendimiento
transferido.

j-  Correccién de errores. Los verificadores DEBEN comprender los errores en el INFORME
GIPS que se produjeron o se identificaron en los periodos evaluados, o que afectaron estos
periodos. Si han ocurrido errores, los verificadores DEBEN seleccionarlos para evaluarlos y
realizar los procedimientos necesarios para determinar lo siguiente:

i. Los errores de la ENTIDAD se trataron de acuerdo con sus politicas y procedimientos
de correccién de errores.

ii. En el caso de ERRORES MATERIALES, la ENTIDAD 1) ha proporcionado el INFORME
GIPps corregido a todos los clientes actuales, inversores actuales y verificadores ante-
riores que hayan recibido el INFORME GIPS con el ERROR MATERIAL, asi como al
verificador actual, y 2) ha hecho todo lo que estaba a su alcance para proporcionar
el INFORME GIPS corregido a los CLIENTES POTENCIALES actuales e INVERSORES
POTENCIALES actuales que hayan recibido el INFORME GIPS con el ERROR MATERIAL.

Mantenimiento de la documentacion del verificador

El verificador DEBERA mantener documentacidn suficiente de los siguientes puntos respecto de
todos los procedimientos de EVALUACION DEL RENDIMIENTO realizados que sean necesarios para
respaldar el INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO:

a. Lanaturaleza, el momento y el alcance de todos los procedimientos realizados, incluidos los
procedimientos de planificacién, el fundamento del tamaiio de la muestra, las selecciones de
muestras y los procedimientos de prueba aplicados.
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b. Los resultados de todos los procedimientos realizados y la evidencia obtenida.

c. Los hallazgos o las cuestiones relevantes que hayan surgido durante la EVALUACION DEL
RENDIMIENTO, las conclusiones al respecto y cualquier juicio profesional significativo que se
haya emitido para llegar a esas conclusiones.

d. Las pruebas que demuestren que el verificador realizé todos los procedimientos de la
EVALUACION DEL RENDIMIENTO REQUERIDOS.

Carta de declaracion®

Al concluir el compromiso de EVALUACION DEL RENDIMIENTO Yy antes de emitir el INFORME DE
EVALUACION DEL RENDIMIENTO, el verificador que realiza dicha evaluacién DEBE obtener decla-
raciones escritas firmadas por los miembros de la gerencia de la ENTIDAD que considere responsa-
bles e informados en relacién con los temas incluidos en las declaraciones.

La carta de declaracién DEBE incluir los siguientes temas:

e La ENTIDAD cumple con las normas GIPS para todos los periodos en evaluacion.

e Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para establecer y mantener el cumplimiento
de las normas GIPS se describen de manera apropiada en las politicas y los procedimientos
sobre las normas GIPS de la ENTIDAD.

e Las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD para cumplir con las normas GIPS han sido
diseniados de acuerdo con estas normas y han sido implementados en la ENTIDAD de manera
integral para todos los periodos en evaluacién.

e La ENTIDAD cumple con las normas GIPS de manera integral.

e LaENTIDAD ha creado el AGREGADO y calculado su rendimiento de conformidad con las
normas GIPS, o bien ha calculado el rendimiento del FONDO MANCOMUNADO de conformi-
dad con las normas GIPS.

® La ENTIDAD ha preparado y presentado el INFORME GIPS DE AGREGADOS 0 el INFORME GIPS
DE FONDOS MANCOMUNADOS de acuerdo con las normas GIPS,

e Lagerencia de la ENTIDAD asume la plena responsabilidad de mantener el cumplimiento
de las normas GIPS, lo que incluye la generacién y distribucién del INFORME GIPS DE
AGREGADOS 0 del INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS.

e El INFORME GIPS DE AGREGADOS 0 el INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS son una
representacion justa y precisa del rendimiento de las inversiones de la ENTIDAD.

3Las palabras en letra mayuscula pequeia son términos definidos y pueden encontrarse en el Glosario. No se espera que estos
términos estén en letra mayutscula pequefia cuando se incluyan en una carta de declaracién, INFORME DE VERIFICACION 0 INFORME DE
EVALUACION DEL RENDIMIENTO.
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e LaENTIDAD no ha presentado deliberadamente informacién del rendimiento 0 RELACIONADA
CON EL RENDIMIENTO del AGREGADO 0 del FONDO MANCOMUNADO en evaluacidén que sea
falsa o engafosa.

e Alleal saber y entender de la ENTIDAD, no ha habido:

¢ Fraude ni supuesto fraude que involucre a la gerencia ni a los empleados con roles impor-
tantes en las politicas y los procedimientos de la ENTIDAD en relacién con el cumplimiento
de las normas GIPS.

o Fraude ni supuesto fraude que involucre a otros que podria tener un efecto material en el
cumplimiento de las normas GIPS por parte de la ENTIDAD.

e LaENTIDAD le proporciond al verificador todos los documentos necesarios para permitirle
realizar la EVALUACION DEL RENDIMIENTO, y no se retuvo ningiin documento relevante.

e Los periodos en los que el verificador realiza el informe.

e La ENTIDAD cumple con todas las leyes y los reglamentos aplicables con respecto al calculo y
la presentacion del rendimiento del AGREGADO o del FONDO MANCOMUNADO en evaluacion.

e Hasta la fecha de la carta de declaracién, no se ha producido ningtin acontecimiento que
podria influir de forma significativa en los resultados del rendimiento ni en el resultado de la
EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

La carta de declaracién también DEBER{A incluir cualquier otra declaracion relevante que se haga
al verificador durante la EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

Informe de evaluacion del rendimiento?

Si se realizan EVALUACIONES DEL RENDIMIENTO de varios AGREGADOS 0 FONDOS
MANCOMUNADOS y los INFORMES GIPS asociados, el verificador podra emitir un iinico INFORME
DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO que abarque 1os AGREGADOS 0 FONDOS MANCOMUNADOS

y sus INFORMES GIPS asociados que hayan sido evaluados. El INFORME DE LA EVALUACION DEL
RENDIMIENTO puede prepararse como parte de un INFORME DE VERIFICACION (informe combi-
nado) o como un informe separado adjunto al INFORME DE VERIFICACION. El INFORME GIPS para
cualquier AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO que se haya examinado DEBE incluirse o adjun-
tarse en el INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

1) Para que se emita un INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO, el verificador DEBE
asegurarse de que la ENTIDAD haya recibido el INFORME DE VERIFICACION que abarque los
periodos en evaluacidn.

4Las palabras en letra maytscula pequefia son términos definidos y pueden encontrarse en el Glosario. No se espera que estos
términos estén en letra mayutscula pequefia cuando se incluyan en una carta de declaracién, INFORME DE VERIFICACION 0 INFORME DE
EVALUACION DEL RENDIMIENTO.
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El INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO NO DEBE abarcar periodos mads alla de
aquellos cubiertos por el INFORME DE VERIFICACION. NO SE DEBE emitir un INFORME DE
EVALUACION DEL RENDIMIENTO antes del INFORME DE VERIFICACION.

Como se REQUIERE Una VERIFICACION para recibir una EVALUACION DEL RENDIMIENTO, el
INFORME DE LA EVALUACION DEL RENDIMIENTO DEBE incluir los periodos por los cuales la
ENTIDAD fue verificada.

En el caso de un AGREGADO, el INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO DEBE expre-
sar que, para los periodos por los que se ha realizado la EVALUACION DEL RENDIMIENTO,
la ENTIDAD, en todos los aspectos materiales:

¢ Cred el AGREGADO y calculf el rendimiento del AGREGADO de acuerdo con las
normas GIPS.

¢ Prepard y presentd el INFORME GIPS DE AGREGADOS de acuerdo con las normas GIPS.

En el caso de un FONDO MANCOMUNADO, €l INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO
DEBE expresar que, para los periodos por los que se ha realizado la EVALUACION DEL
RENDIMIENTO, la ENTIDAD, en todos los aspectos materiales:

¢ Calculd el rendimiento del FONDO MANCOMUNADO de acuerdo con las normas GIPS.

¢ Prepard y presenté el INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS de acuerdo con las
normas GIPS.

La siguiente informaciéon también DEBE incluirse en el INFORME DE EVALUACION DEL
RENDIMIENTO:

o El titulo del informe, que DEBE incluir las palabras “evaluacién del rendimiento”.
¢ La fecha del informe.

¢ El destinatario del informe.

¢ La ENTIDAD definida para la que se realiza la VERIFICACION.

o Los periodos para los cuales se realizé la VERIFICACION.

¢ Las responsabilidades correspondientes de la gerencia de la ENTIDAD y del verificador,
incluida una declaracién en la que se reconozca la responsabilidad de la ENTIDAD por la
declaracién de cumplimiento y por el INFORME GIPS DE AGREGADOS 0 el INFORME GIPS
DE FONDOS MANCOMUNADOS.

¢ Los periodos para los cuales se realiz6 la EVALUACION DEL RENDIMIENTO.
¢ Enel caso de los AGREGADOS:
o Elnombre del AGREGADO que se evalud.

¢ Una declaracién que indique que la EVALUACION DEL RENDIMIENTO del AGREGADO
especificado y del INFORME GIPS DE AGREGADOS asociado se realiz6 de conformidad
con los procedimientos de la EVALUACION DEL RENDIMIENTO REQUERIDOS de las
normas GIPS.
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o Enel caso de los FONDOS MANCOMUNADOS:
¢ Elnombre del FONDO MANCOMUNADO que se evalud.

¢ Una declaracién que indique que la EVALUACION DEL RENDIMIENTO del FONDO
MANCOMUNADO especificado y del INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS
asociado se realiz6 de conformidad con los procedimientos de EVALUACION DEL
RENDIMIENTO REQUERIDOS de las normas GIPS.

¢ Una declaraciéon que indique que la EVALUACION DEL RENDIMIENTO incluye pruebas rea-
lizadas sobre la base de muestras.

¢ Una expresion que indique que el verificador es independiente de la ENTIDAD.

¢ Una declaracién que indique que la EVALUACION DEL RENDIMIENTO no ofrece garan-
tias sobre ningtn otro informe del rendimiento especifico de AGREGADOS 0 FONDOS
MANCOMUNADOS.

¢ Una declaracion que indique si la EVALUACION DEL RENDIMIENTO abarca o no la
INFORMACION COMPLEMENTARIA incluida en el INFORME GIPS DE AGREGADOS 0 en el
INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS, si corresponde.

¢ Una declaracion que describa cualquier otro tipo de directrices profesionales que se hayan
aplicado (como directrices del Instituto Americano de Contadores Ptblicos Certificados
[AICPA], Junta Internacional de Normas de Auditoria y Aseguramiento [IAASB], Instituto
de Contadores Publicos de Inglaterra y Gales [[CAEW] o Instituto Japonés de Contadores
Publicos Certificados [JICPA]).

¢ La siguiente declaracién: “GIPS® es una marca registrada del CFA Institute. EI CFA
Institute no respalda ni promueve esta organizacion, ni garantiza la precision ni la calidad
del contenido aqui incluido”.

¢ La firma o sello oficial del verificador.

Ademads del contenido REQUERIDO, el INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO
también puede incluir otra informacién, segiin corresponda.

5) Después de completar los procedimientos de la EVALUACION DEL RENDIMIENTO, el verifica-
dor puede concluir que el INFORME GIPS no cumple con las normas GIPS o que los registros
de la ENTIDAD no pueden respaldar la EVALUACION DEL RENDIMIENTO. En tales situaciones,
el verificador y la ENTIDAD DEBEN considerar el efecto de la incapacidad del verificador para
emitir el INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO sobre la declaracion de cumplimiento
de la ENTIDAD de las normas GIPS. NO SE DEBE emitir un INFORME DE EVALUACION DEL
RENDIMIENTO cuando el verificador sepa que la ENTIDAD no cumple con las normas GIPS,
que el INFORME GIPS no cumple con las normas GIPS o que los registros de la ENTIDAD
no pueden respaldar la evaluacién del AGREGADO 0 FONDO MANCOMUNADO especifico y
su INFORME GIPS asociado. Cuando no pueda emitirse un INFORME DE EVALUACION DEL
RENDIMIENTO, el verificador DEBE informar a la ENTIDAD el motivo por el cual no se pudo
emitir dicho informe.
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Evaluacion del rendimiento

6) La ENTIDAD NO DEBE declarar que un AGREGADO 0 un FONDO MANCOMUNADO ha sido eva-
luado, a menos que se haya emitido un INFORME DE EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

Carta de recomendacion

Una vez finalizada la EVALUACION DEL RENDIMIENTO, el verificador DEBER{A emitir una
carta de RECOMENDACION para la ENTIDAD donde describa las conclusiones especificas,
RECOMENDACIONES y otras areas de mejora que surjan de la EVALUACION DEL RENDIMIENTO.
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FECHA DE ENTRADA EN VIGENCIA

Los INFORMES GIPS DE AGREGADOS, l0s INFORMES GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS Y los
INFORMES GIPS PARA PROPIETARIOS DE ACTIVOS que incluyan resultados del rendimiento para
periodos que finalicen a partir del 31 de diciembre de 2020 se DEBEN preparar de acuerdo con la
edicién 2020 de las normas GIPS. Las ENTIDADES y los PROPIETARIOS DE ACTIVOS pueden adop-
tar anticipadamente la edicién 2020 de las normas GIPS.

Los verificadores DEBEN llevar a cabo las actividades de VERIFICACION y EVALUACION DEL
RENDIMIENTO de acuerdo con la edicién 2020 de las normas GIPS para verificadores para los
periodos en los cuales la ENTIDAD o el PROPIETARIO DE ACTIVOS declara el cumplimiento a partir
de la edicién 2020 de las normas GIPS. Se RECOMIENDA a los verificadores llevar a cabo sus activi-
dades de VERIFICACION y EVALUACION DEL RENDIMIENTO de acuerdo con la edicién 2020 de las
normas GIPS para verificadores para todos los periodos en los que estén realizando tal actividad.
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GLOSARIO

ACTIVOS SOLO
RECOMENDADOS

ACTIVOS TOTALES DE LA
ENTIDAD

ACTIVOS TOTALES DEL
PROPIETARIO DE ACTIVOS

AGREGADO

ANUNCIOS PUBLICITARIOS
GIPS

ASESOR ADJUNTO

BENCHMARK

BIENES RAICES

www.cfainstitute.org

Activos para los cuales la ENTIDAD proporciona recomendaciones de inver-
sién, pero no tiene control en cuanto a la implementacién de las decisiones
de inversion ni autoridad para realizar transacciones.

Todos los activos discrecionales y no discrecionales sobre los cuales una
ENTIDAD tiene la responsabilidad de gestion de las inversiones. Los ACTI-
VOS TOTALES DE LA ENTIDAD incluyen los activos asignados a un ASESOR
ADJUNTO, siempre que la ENTIDAD tenga discrecionalidad sobre la selec-
cién del ASESOR ADJUNTO.

Todos los activos discrecionales y no discrecionales sobre los cuales un
PROPIETARIO DE ACTIVOS tiene la responsabilidad de gestion de las inver-
siones. Los ACTIVOS TOTALES DEL PROPIETARIO DE ACTIVOS incluyen los
activos asignados a un GESTOR EXTERNO, siempre que el PROPIETARIO DE
ACTIVOS tenga discrecionalidad sobre la selecciéon del GESTOR EXTERNO.

Agrupacién de una o mas CARTERAS 0 FONDOS TOTALES gestionados segiin
un mandato, objetivo o estrategia de inversién similar.

Anuncio realizado por una ENTIDAD 0 PROPIETARIO DE ACTIVOS que
cumple con las normas GIPS y se ajusta a los REQUIsITOS de las directrices
publicitarias GIPS.

Tercero gestor de inversiones contratado por la ENTIDAD para gestionar
algunos o todos los activos sobre los cuales la ENTIDAD tiene la responsabili-
dad de gestidn de las inversiones. También se puede hacer referencia a ellos
como gestor adjunto o tercero gestor de inversiones.

Punto de referencia con el que se comparan las rentabilidades o el riesgo del
AGREGADO, FONDO MANCOMUNADO 0 FONDO TOTAL.

Los BIENES RAICES incluyen propiedad completa o parcial de:

Inversiones en tierras, incluidos los productos que crecen de la tierra

(como maderas y cultivos).

e Edificaciones en desarrollo, edificaciones terminadas y otras estructuras
0 mejoras.

e Deudas orientadas al patrimonio (como créditos hipotecarios
participativos).

e Interés privado en una propiedad para la cual alguna parte de la renta-
bilidad para el inversor al momento de la inversién se relaciona con el
rendimiento de los BIENES RAICES subyacentes.

(continuado)
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BRUTA DE COMISIONES

CAPITAL COMPROMETIDO

CAPITAL PRIVADO

CARTERA

CERRADO

CLIENTE POTENCIAL

COMISION
ADMINISTRATIVA

En el caso de las ENTIDADES, la rentabilidad de las inversiones reducida por
los COSTOS DE TRANSACCION.

En el caso de los PROPIETARIOS DE ACTIVOS, la rentabilidad de las inversio-
nes reducida por los COSTOS DE TRANSACCION y todas las comisiones y los
gastos de los FONDOS MANCOMUNADOS gestionados externamente.

Promesas de capital a un vehiculo de inversion por parte de los inversores
(SOCI0S DE RESPONSABILIDAD LIMITADA Y SOCIO GENERAL), la ENTIDAD 0
el PROPIETARIO DE ACTIVOS. El CAPITAL COMPROMETIDO por lo general se
reduce durante un periodo. También conocido como “compromisos”.

Las estrategias de inversion incluyen, entre otras, capital de riesgo, compras
apalancadas, consolidaciones, inversiones mezzanine o de deuda con difi-
cultades y una variedad de hibridos, como el leasing o factoring de capital
de riesgo.

En el caso de las ENTIDADES, un grupo de inversiones gestionadas indivi-
dualmente. Una CARTERA puede ser una CUENTA SEGREGADA 0 un FONDO
MANCOMUNADO, lo que incluye los activos gestionados por un asesor
adjunto respecto de quien la ENTIDAD tiene discrecionalidad sobre su
seleccion.

En el caso de los PROPIETARIOS DE ACTIVOS, una cuenta que representa
una de las estrategias o componentes del FONDO TOTAL del PROPIETARIO
DE ACTIVOS, incluidos los activos gestionados por GESTORES EXTERNOS
respecto de quienes el PROPIETARIO DE ACTIVOS tiene discrecionalidad
sobre su seleccion.

FONDO MANCOMUNADO que no esta abierto para suscripciones ni rescates.

Toda persona u organizacién que tenga un interés explicito en una de las
estrategias del AGREGADO de la ENTIDAD y que califique para invertir en el
AGREGADO. Los clientes existentes también pueden calificar como CLIEN-
TES POTENCIALES para cualquier estrategia de AGREGADOS que difiera de
su estrategia de inversion actual. Los consultores de inversiones y otros ter-
ceros se incluyen como CLIENTES POTENCIALES si representan a personas u
organizaciones que califiquen como CLIENTES POTENCIALES.

Todas las comisiones que no sean los COSTOS DE TRANSACCION ni las
COMISIONES POR GESTION DE INVERSIONES. Las COMISIONES ADMINIS-
TRATIVAS pueden incluir COMISIONES DE CUSTODIA, comisiones contables,
comisiones por auditorias, comisiones por asesoria, comisiones legales,
comisiones por medicidn de rendimientos y otras comisiones relacionadas.
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COMISION BASADA EN EL
RENDIMIENTO

COMISION DE CUSTODIA

COMISION POR GESTION DE
INVERSIONES

COMISIONES TOTALES DEL
FONDO MANCOMUNADO

COSTOS DE GESTION DE
INVERSIONES

www.cfainstitute.org

Glosario

Tipo de COMISION POR GESTION DE INVERSIONES que normalmente se
basa en el rendimiento de la CARTERA en términos absolutos o relativos en
funcién de un BENCHMARK u otro punto de referencia.

Comision que se le paga al custodio para conservar los activos de la CAR-
TERA. Las COMISIONES DE CUSTODIA se consideran COMISIONES ADMI-
NISTRATIVAS y generalmente incluyen una parte basada en los activos y
una parte basada en las transacciones. La COMISION DE CUSTODIA también
puede incluir cargos por servicios adicionales, como contabilidad, préstamo
de titulos o medicién del rendimiento. Las comisiones de custodia por tran-
saccion DEBER{AN incluirse en la COMISION DE CUSTODIA Y no COmMo pare
de los COSTOS DE TRANSACCION.

En el caso de las ENTIDADES, una comisién pagadera a la ENTIDAD por la
gestion de una CARTERA. Las COMISIONES POR GESTION DE INVERSIO-
NES normalmente se basan en los activos (porcentaje de los activos), el
rendimiento (consulte “COMISION BASADA EN EL RENDIMIENTO”), 0 una
combinacién de ambas, pero también puede adoptar diferentes formas. Las
COMISIONES POR GESTION DE INVERSIONES también incluyen la PARTICI-
PACION EN LOS BENEFICIOS.

En el caso de los PROPIETARIOS DE ACTIVOS, una comision pagadera a los
GESTORES EXTERNOS por los activos gestionados externamente. Las comMmI-
SIONES POR GESTION DE INVERSIONES normalmente se basan en los activos
(porcentaje de los activos), el rendimiento (consulte “cCOMISION BASADA

EN EL RENDIMIENTO”), 0 una combinacién de ambas, pero también puede
adoptar diferentes formas. Las COMISIONES POR GESTION DE INVERSIONES
también incluyen la PARTICIPACION EN LOS BENEFICIOS.

Todas las comisiones y los gastos imputados al FONDO MANCOMUNADO,
incluyendo COMISIONES POR GESTION DE INVERSIONES Y COMISIONES
ADMINISTRATIVAS, entre otras.

Todos los costos tanto para activos gestionados interna como externamente.
Ademas de los costos de gestion de CARTERA, también pueden incluir gas-
tos generales y otros costos y comisiones relacionados, como comisiones
por tasacién de datos, servicios de investigacidon de inversiones, coMmisiO-
NES DE CUSTODIA, proporcion de gastos generales (como edificacion y ser-
vicios publicos), adjudicacion de gastos del departamento no relacionados
con la inversién (como recursos humanos, comunicaciones y tecnologia) y
medicidn de rendimientos y servicios de cumplimiento.

(continuado)
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COSTOS DE TRANSACCION

CUENTA SEGREGADA

DEBER

DEBERIA

DEFINICION DEL
AGREGADO

DESCRIPCION DEL
AGREGADO

Los costos de comprar o vender inversiones. Estos costos generalmente
adquieren la forma de comisiones de corretaje, comisiones bursétiles o
impuestos, o diferenciales de oferta y demanda de agentes internos o exter-
nos. Las comisiones de custodia por transaccién DEBER{AN considerarse
COMISION DE CUSTODIA y N0 COSTOS DE TRANSACCION. Para los BIE-
NES RACES, EL CAPITAL PRIVADO Yy otras INVERSIONES EN EL MERCADO
PRIVADO, LOS COSTOS DE TRANSACCION incluyen todas las comisiones
bancarias legales, financieras, por asesoria e inversién relacionadas con la
compra, venta, restructuracion o recapitalizacién de las inversiones, pero
no incluyen los costos por negociacién nula.

En el caso de las ENTIDADES, una CARTERA propiedad de un tinico cliente.

En el caso de los PROPIETARIOS DE ACTIVOS, una CARTERA gestionada por
un GERENTE EXTERNO.

Disposicidn, tarea o medida a seguir o realizar que es obligatoria o REQUE-
RIDA. (Consulte “REQUERIR/REQUISITO”).

Disposicidn, tarea o medida que se RECOMIENDA seguir o realizar y que se
considera una buena préctica pero que no es REQUERIDA.

Criterios detallados que determinan la asignaciéon de CARTERAS a los AGRE-
GADOS. Los criterios pueden incluir, entre otros, mandato, estilo o estra-
tegia de inversion, clase de activos, el uso de derivados, apalancamiento o
cobertura, métricas de riesgos especificos, limitaciones o restricciones en
las inversiones o tipo de CARTERA (p. €j., CUENTA SEGREGADA 0 FONDO
MANCOMUNADO, imponible frente a exento de impuestos).

Informacién general sobre el mandato, objetivo o estrategia de inversion del
AGREGADO. La DESCRIPCION DEL AGREGADO puede ser mds abreviada que
la DEFINICION DEL AGREGADO, pero DEBE incluir todas las caracteristicas
clave del AGREGADO y DEBE incluir informacidn suficiente para permitirle
comprender al CLIENTE POTENCIAL las caracteristicas clave del mandato,
objetivo o estrategia de inversion del AGREGADO, lo que incluye:

o Losriesgos materiales de la estrategia del AGREGADO.

e Coémo se pueden usar apalancamientos, derivados y posiciones cortas,
si son una parte fundamental de la estrategia.

e Silas INVERSIONES ILIQUIDAS son una parte fundamental de la
estrategia.

36 | © 2020 CFA Institute. Todos los derechos reservados. www.cfainstitute.org


www.cfainstitute.org

DESCRIPCION DEL FONDO
MANCOMUNADO

DURACION DETERMINADA
ENTIDAD

ERROR MATERIAL

ESTRATEGIA DE
SUPERPOSICION

EVALUACION DEL
RENDIMIENTO

EXPOSICION SUPERPUESTA

FLUJO DE EFECTIVO
EXTERNO
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Informacién general sobre el mandato, objetivo o estrategia de inversion del
FONDO MANCOMUNADO. La DESCRIPCION DEL FONDO MANCOMUNADO
DEBE incluir informacién suficiente para permitirle comprender al INVER-
SOR POTENCIAL las caracteristicas clave del mandato, objetivo o estrategia
de inversion del FONDO MANCOMUNADO, lo que incluye:

e Losriesgos materiales de la estrategia del FONDO MANCOMUNADO.

e Coémo se pueden usar apalancamientos, derivados y posiciones cortas, si
son una parte fundamental de la estrategia.

e Silas INVERSIONES ILIQUIDAS son una parte fundamental de la
estrategia.

Tener un plazo predeterminado y finito.
Organizacién definida para el cumplimiento de las normas GIPS.

Error en un INFORME GIPS DE AGREGADOS, INFORME GIPS DE FONDOS
MANCOMUNADOS 0 INFORME GIPS PARA PROPIETARIOS DE ACTIVOS que
DEBE ser corregido y divulgado en un INFORME GIPS DE AGREGADOS,
INFORME GIPS DE FONDOS MANCOMUNADOS 0 INFORME GIPS PARA
PROPIETARIOS DE ACTIVOS rectificado.

Estrategia en la cual la gestién de determinado aspecto de una estrategia de
inversion se lleva a cabo independientemente de la CARTERA subyacente.
Las ESTRATEGIAS DE SUPERPOSICION suelen estar disefiadas para limi-

tar o mantener determinada exposicion al riesgo que estd presente en la
CARTERA subyacente o para beneficiarse de una vision tdctica del mercado
cambiando determinada exposicion al riesgo de una CARTERA.

Proceso mediante el cual un verificador independiente realiza pruebas
de un AGREGADO, FONDO MANCOMUNADO 0 FONDO TOTAL especifico,
de acuerdo con los procedimientos de EVALUACION DEL RENDIMIENTO
REQUERIDOS de las normas GIPS.

Valor econémico sobre el que una ENTIDAD tiene la responsabilidad de
gestion de las inversiones. La EXPOSICION SUPERPUESTA es el valor ted-
rico de la ESTRATEGIA DE SUPERPOSICION que se gestiona, el valor de las
CARTERAS subyacentes que se superponen o una exposicién especifica
determinada.

Capital (efectivo o inversiones) que ingresa o egresa de una CARTERA. Los
pagos de dividendos y de ingresos por intereses no se consideran FLUJOS DE
EFECTIVO EXTERNOS.

(continuado)
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FLUJO DE EFECTIVO
GRANDE

FLUJO DE EFECTIVO
SIGNIFICATIVO

FONDO MANCOMUNADO

FONDO MANCOMUNADO DE
DISTRIBUCION AMPLIA

FONDO MANCOMUNADO DE
DISTRIBUCION LIMITADA

FONDO TOTAL

FORMULARIO DE NOTIFI-
CACION DE CUMPLIMIENTO
GIPS

Nivel en el que la ENTIDAD o0 el PROPIETARIO DE ACTIVOS determinan que
un FLUJO DE EFECTIVO EXTERNO puede distorsionar la rentabilidad si no

se tasa la CARTERA o el FONDO TOTAL y no se calcula la rentabilidad de un
subperiodo. La ENTIDAD 0 el PROPIETARIO DE ACTIVOS DEBEN definir la
cantidad en términos del valor del flujo de efectivo/activos o en términos
de un porcentaje de los activos de la CARTERA, los activos del AGREGADO o
los activos del FONDO TOTAL. La ENTIDAD 0 el PROPIETARIO DE ACTIVOS
también deben determinar si un FLUJO DE EFECTIVO GRANDE es un Unico
FLUJO DE EFECTIVO EXTERNO 0 un conjunto de varios FLUJOS DE EFECTIVO
EXTERNOS dentro de un periodo determinado.

Nivel en el que la ENTIDAD determina que uno o mds FLUJOS DE EFECTIVO
EXTERNOS dirigidos al cliente pueden impedir temporalmente que imple-
mente la estrategia del AGREGADO. El flujo de efectivo puede ser definido
por la ENTIDAD como un flujo tinico o un conjunto de flujos dentro de un
periodo declarado. La medida de significancia DEBE determinarse ya sea
como una cantidad monetaria especifica (como €50.000.000) o un porcen-
taje de los activos de la CARTERA (segun la tasacién mds reciente) y no se
puede considerar ningin otro criterio, como el efecto del flujo de efectivo
o la cantidad de CARTERAS en el AGREGADO. Las transferencias de acti-
vos entre clases de activos dentro de una CARTERA o los flujos de efectivo
iniciados por la ENTIDAD NO DEBEN considerarse FLUJOS DE EFECTIVO
SIGNIFICATIVOS.

Un fondo cuya participacion accionaria puede corresponder a mas de un
inversor.

FoNDO MANCOMUNADO regulado de acuerdo con un marco que le permiti-
ria al publico general comprar o conservar las acciones del FONDO MANCO-
MUNADO Y no se ofrece exclusivamente en presentaciones privadas.

Cualquier FONDO MANCOMUNADO que no sea FONDO MANCOMUNADO DE
DISTRIBUCION AMPLIA.

Conjunto de activos gestionados por un PROPIETARIO DE ACTIVOS segin
un mandato de inversion especifico y que normalmente se compone de
multiples clases de activos. El FONDO TOTAL generalmente consiste en CAR-
TERAS subyacentes donde cada una representa una de las estrategias usadas
para cumplir con el mandato de inversion del PROPIETARIO DE ACTIVOS.

Formulario que se REQUIERE presentar ante el CFA Institute para notificarlo
de que la ENTIDAD 0 el PROPIETARIO DE ACTIVO declara su cumplimiento
con las normas GIPS.
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GESTOR EXTERNO

INFORMACION
COMPLEMENTARIA

INFORMACION RELA-
CIONADA CON EL
RENDIMIENTO

INFORME DE EVALUACION
DEL RENDIMIENTO
INFORME DE VERIFICACION

INFORME GIPS

INFORME GIPS DE
AGREGADOS

INFORME GIPS DE FONDOS
MANCOMUNADOS

INVERSIONES EN EL MER-
CADO PRIVADO

INVERSIONES ILfQUIDAS
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Tercero gestor de inversiones contratado por un PROPIETARIO DE ACTIVOS
para gestionar algunos o todos sus activos totales.

Toda INFORMACION RELACIONADA CON EL RENDIMIENTO incluida como
parte de un INFORME GIPS DE AGREGADOS, INFORME GIPS DE FONDOS
MANCOMUNADOS 0 INFORME GIPS PARA PROPIETARIOS DE ACTIVOS que
complementa o mejora los REQUISITOS 0 las RECOMENDACIONES de las
normas GIPS.

Incluye:

e Informacién expresada en términos de rentabilidad y riesgo de las
inversiones.

e Otra informacidén y datos de entrada que se relacionan directamente con
el cdlculo de la rentabilidad y el riesgo de la inversién (como valores en
las CARTERAS), asi como también la informacién derivada de los datos
de entrada de la rentabilidad y el riesgo de las inversiones (como contri-
bucidn o atribucidn al rendimiento).

Informe emitido por un verificador independiente luego de haber realizado
una EVALUACION DEL RENDIMIENTO.

Informe emitido por un verificador independiente luego de haber realizado
una VERIFICACION.

Ya sea un INFORME GIPS DE AGREGADOS 0 Un INFORME GIPS DE FONDOS
MANCOMUNADOS.

Presentacién para un AGREGADO que contiene toda la informacion
REQUERIDA por las normas GIPS y también puede incluir informacién
RECOMENDADA 0 INFORMACION COMPLEMENTARIA.

Presentacion para un FONDO MANCOMUNADO que contiene toda la infor-
macién REQUERIDA por las normas GIPS y también puede incluir informa-
cién RECOMENDADA 0 INFORMACION COMPLEMENTARIA.

Incluye activos inmobiliarios (como BIENES RA{CES e infraestructura),
CAPITAL PRIVADO e inversiones similares que sean iliquidas, sin cotizacién
oficial ni en una bolsa.

Inversiones que pueden ser dificiles de vender sin una reduccién del precio
o que no se pueden vender con rapidez debido a la falta de mercado o de
inversores listos/dispuestos.

(continuado)
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INVERSOR POTENCIAL

NETA DE COMISIONES

NO DEBER

ORGANISMO DE
SUPERVISION

PARTICIPACION EN LOS
BENEFICIOS

PROPIETARIO DE ACTIVOS

RECOMENDAR/
RECOMENDACION

RENTABILIDAD BRUTA DEL
FONDO MANCOMUNADO

Toda persona u organizacion que tenga un interés explicito en una de las
estrategias de los FONDOS MANCOMUNADOS de la ENTIDAD y que califique
para invertir en el FONDO MANCOMUNADO. Los inversores existentes de
FONDOS MANCOMUNADOS también pueden calificar como INVERSORES
POTENCIALES para cualquier FONDO MANCOMUNADO que difiera de su
FONDO MANCOMUNADO actual. Los consultores de inversiones y otros ter-
ceros se incluyen como INVERSORES POTENCIALES si representan a perso-
nas u organizaciones que califiquen como INVERSORES POTENCIALES.

En el caso de las ENTIDADES, la rentabilidad BRUTA DE COMISIONES
reducida por las COMISIONES POR GESTION DE INVERSIONES.

En el caso de los PROPIETARIOS DE ACTIVOS, la rentabilidad que refleja la
deduccién de los cOSTOS DE TRANSACCION, todas las comisiones y gastos
de los FONDOS MANCOMUNADOS gestionados externamente, las cOMISIO-
NES POR GESTION DE INVERSIONES de las CUENTAS SEGREGADAS gestiona-
das externamente y los COSTOS DE GESTION DE INVERSIONES.

Tarea o medida que esta prohibida o vedada.

Aquellos que tienen la responsabilidad directa de supervision de los
activos del FONDO TOTAL y de los ACTIVOS TOTALES DEL PROPIETARIO
DE ACTIVOS.

Las ganancias asignadas al SOC10 GENERAL a partir de las ganancias de las
inversiones realizadas por el vehiculo de inversién. También conocido como
“carry” o “retorno”.

Organizacién que gestiona inversiones, directamente o mediante el uso de
GESTORES EXTERNOS, en nombre de los participantes, beneficiarios o la
organizacion en si. Estas entidades incluyen, por ejemplo, fondos de pen-
sién publicos y privados, fondos patrimoniales, fundaciones, patrimonio
familiar, fondos de prevision, aseguradoras, reaseguradoras, fondos sobe-
ranos de inversion y fiduciarios. Los PROPIETARIOS DE ACTIVOS DEBEN
tener discrecionalidad sobre sus activos totales, ya sea gestionando los acti-
vos directamente o teniendo la discrecionalidad de contratar y despedir a
GESTORES EXTERNOS.

Disposicidn, tarea o medida sugerida que DEBERIA seguirse o realizarse.
Una RECOMENDACION se considera la mejor prictica, pero no es un
REQUISITO. (Consulte “DEBERIA”).

La rentabilidad de las inversiones reducida por cualquier cosTo DE
TRANSACCION.
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RENTABILIDAD NETA DEL
FONDO MANCOMUNADO

RENTABILIDAD TOTAL

REQUERIR/REQUISITO

SOCIEDAD LIMITADA

SOCIO DE RESPONSABILI-
DAD LIMITADA

SOCIO GENERAL

VERIFICACION

VINCULAR

www.cfainstitute.org

Glosario

La RENTABILIDAD BRUTA DEL FONDO MANCOMUNADO reducida por todas
las comisiones y los gastos, incluyendo COMISIONES POR GESTION DE
INVERSIONES, COMISIONES ADMINISTRATIVAS y otros costos.

La tasa de rentabilidad que incluye las ganancias y pérdidas realizadas y no
realizadas mas el ingreso para el periodo de medicion.

Disposicidn, tarea o medida que DEBE seguirse o realizarse.

Estructura legal usada por muchos FONDOS MANCOMUNADOS CERRADOS
DE INVERSION EN EL MERCADO PRIVADO. Las SOCIEDADES LIMITADAS
generalmente son vehiculos de inversién con DURACION DETERMINADA.
El soc1o GENERAL gestiona la SOCIEDAD LIMITADA conforme al acuerdo
societario.

Inversor de una SOCIEDAD LIMITADA.

Comunmente, el gestor de una SOCIEDAD LIMITADA en la que los socios
DE RESPONSABILIDAD LIMITADA son los otros inversores. El SOCIO GENE-
RAL percibe una COMISION POR GESTION DE INVERSIONES que puede
incluir un porcentaje de las ganancias de la SOCIEDAD LIMITADA. (Consulte
“PARTICIPACION EN LOS BENEFICIOS”).

Proceso mediante el cual un verificador independiente realiza pruebas que
abarquen a una ENTIDAD 0 a un PROPIETARIO DE ACTIVOS de manera inte-
gral, en conformidad con los procedimientos de VERIFICACION REQUERI-
Dos de las normas GIPS.

Método mediante el cual las rentabilidades de los subperiodos se combinan
geométricamente para calcular la rentabilidad del periodo, o por la cual las
rentabilidades periodicas se combinan geométricamente para calcular las
rentabilidades de periodos mds extensos, usando la siguiente féormula:

Rentabilidad del periodo = [(1 + R;) x (1 + R,)...(1 +R)] - 1

donde Ry, R,...R, son las rentabilidades subperiddicas o periddicas de los
subperiodos o periodos 1 hasta 7, respectivamente.
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ANEXO A: INFORME DE VERIFICACION
DE MUESTRA DE UN VERIFICADOR
INDEPENDIENTE

Informe de verificacion de un verificador independiente

Buku Management
20 Squirrel Lane
Waggle, WA 55555

Hemos verificado si Buku Management (la Entidad) ha establecido, para el periodo compren-
dido entre el 1 de enero de 2015 y el 31 de diciembre de 2020, politicas y procedimientos para
cumplir con las Normas Internacionales sobre Rendimiento de la Inversion (Global Investment
Performance Standards, GIPS®) en relacién con el mantenimiento de agregados y fondos manco-
munados, y el calculo, la presentacién y la distribucion del rendimiento, disefiados de acuerdo con
las normas GIPS, asi como si estas politicas y procedimientos se han implementado en la entidad
de manera integral. GIPS® es una marca registrada del CFA Institute. El CFA Institute no respalda
ni promueve esta organizacién, como tampoco garantiza la precision ni la calidad del contenido
aqui incluido.

La gerencia de la Entidad es responsable de su declaracion de cumplimiento de las normas GIPS,
y del disefno y la implementacién de sus politicas y procedimientos. Nuestras responsabilida-

des son ser independientes de la Entidad y expresar una opinién basada en nuestra verificacion.
Llevamos a cabo esta verificacion de acuerdo con los procedimientos de verificacion requeridos de
las normas GIPS, que incluyen pruebas realizadas sobre la base de muestras. También realizamos
otros procedimientos que consideramos necesarios segtn las circunstancias.

En nuestra opinién, para los periodos desde el 1 de enero de 2015 hasta el 31 de diciembre de
2020, las politicas y los procedimientos de la Entidad para cumplir con las normas GIPS en rela-
cion con el mantenimiento de agregados y fondos mancomunados, asi como también el célculo,
la presentacién y la distribucion del rendimiento, han sido, en todos los aspectos materiales:

e Disefiados en cumplimiento de las normas GIPS.

e Implementados en la entidad de manera integral.

Este informe no se vincula ni ofrece garantias sobre ningtin informe de rendimiento especifico de
la Entidad como tampoco sobre la efectividad operativa de los controles o las politicas y los proce-
dimientos de la Entidad para cumplir con las normas GIPS.

Verificador ABC
14 de mayo de 2021
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ANEXO B: INFORME DE EVALUACION
DEL RENDIMIENTO DE MUESTRA
DE UN VERIFICADOR INDEPENDIENTE

Informe de evaluacion del rendimiento de un verificador independiente

Buku Management
20 Squirrel Lane
Waggle, WA 55555

Hemos verificado si Buku Management (la Entidad) ha establecido, para el periodo compren-
dido entre el 1 de enero de 2015 y el 31 de diciembre de 2020, politicas y procedimientos para
cumplir con las Normas Internacionales sobre Rendimiento de la Inversion (Global Investment
Performance Standards, GIPS°)! en relacién con el mantenimiento de agregados y fondos manco-
munados, y el célculo, la presentacién y la distribucion del rendimiento, disefiados de acuerdo con
las normas GIPS, asi como si estas politicas y procedimientos se han implementado de manera
integral. También hemos evaluado el agregado de crecimiento agresivo de la Entidad para el
periodo comprendido entre el 1 de enero de 2018 y el 31 de diciembre de 2020.

La gerencia de la Entidad es responsable de su declaraciéon de cumplimiento de las normas GIPS,
y del disefo y la implementacidn de sus politicas y procedimientos, como asi también del informe
GIPS de agregados del agregado de crecimiento agresivo que se adjunta. Nuestras responsabili-
dades son ser independientes de la Entidad y expresar una opinién basada en nuestra verificacion
y evaluacién del rendimiento. Llevamos a cabo esta verificacion y evaluacién del rendimiento de
acuerdo con los procedimientos de verificacion y evaluacion del rendimiento requeridos de las
normas GIPS, que incluyen pruebas realizadas sobre la base de muestras. También realizamos
otros procedimientos que consideramos necesarios segun las circunstancias.

En nuestra opinidn, para los periodos desde el 1 de enero de 2015 hasta el 31 de diciembre de
2020, las politicas y los procedimientos de la Entidad para cumplir con las normas GIPS en rela-
cién con el mantenimiento de agregados y fondos mancomunados, asi como también el célculo,
la presentacion y la distribucion del rendimiento, han sido, en todos los aspectos materiales:

e Disefiados en cumplimiento de las normas GIPS.

e Implementados en la entidad de manera integral.

1GIPS® es una marca comercial registrada de CFA Institute. El CFA Institute no respalda ni promueve esta organizacién, como tam-
poco garantiza la precisién ni la calidad del contenido aqui incluido.
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Normas internacionales sobre rendimiento de la inversion (GIPS®) para verificadores

Normas Internacionales sobre Rendimiento
de la Inversion (GIPS®) para verificadores

Asimismo, en nuestra opinidn, la Entidad, en todos los aspectos materiales:

® Cred el agregado de crecimiento agresivo y calculd su rendimiento para el periodo com-
prendido entre el 1 de enero de 2018 y el 31 de diciembre de 2020 de conformidad con las
normas GIPS.

® Prepard y presento el informe GIPS de agregados del agregado de crecimiento agresivo que se
adjunta para el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2018 y el 31 de diciembre de 2020
de conformidad con las normas GIPS.

No hemos sido contratados para evaluar, y no hemos evaluado, el agregado de crecimiento agre-
sivo de la Entidad para ningiin periodo anterior al 1 de enero de 2018y, por lo tanto, no expresa-
mos ninguna opinién sobre el informe GIPS de agregados del agregado de crecimiento agresivo de
la Entidad para ningtin periodo anterior al 1 de enero de 2018.

Este informe no se vincula ni ofrece garantias sobre ningtn informe de rendimiento especifico
de la Entidad que no sea el informe GIPS de agregados del agregado de crecimiento agresivo que
se adjunta de la Entidad, como asi tampoco sobre la efectividad operativa de los controles o las
politicas y los procedimientos de la Entidad para cumplir con las normas GIPS.

Verificador
XYZ 14 de
mayo de 2021
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