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FONDOS COTIZADOS

Una guia para los inversionistas






Fondos Mutuos y Fondos Cotizados
(ETF, por su sigla en inglés)

Los inversionistas norteamericanos a menudo utilizan los fondos
mutuos y los fondos cotizados (ETF) como forma de ahorrar para
la jubilacion y para otros objetivos financieros. Aunque los fon-
dos mutuos y los fondos cotizados tienen semejanzas, también
tienen diferencias que podrian determinar que un inversionista
en particular prefiera una opcién en lugar de la otra. Este folleto
explica los conceptos basicos acerca de invertir en fondos mutuos
y en ETF, cémo funciona cada opcién, el posible costo asociado a
cada opcidn y cdmo buscar informacion sobre una inversién en
particular.
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Puntos clave que debe recordar

B Los fondos mutuos y los ETF no estan garantizados ni asegu-
rados por la FDIC ni por ninguna otra agencia gubernamental,
incluso si usted realiza la compra mediante un banco y los
fondos llevan el nombre del banco. Usted puede perder dinero
al invertir en fondos mutuos o en ETF.

B El rendimiento anterior no es un indicador confiable del ren-
dimiento futuro. No se deje deslumbrar por el rendimiento
elevado del afio pasado. Sin embargo, el rendimiento anterior
le puede ayudar a evaluar la volatilidad de un fondo a lo largo
del tiempo.

B Todos los fondos mutuos y los ETF tienen costos que reducen

el rendimiento de su inversion. Estudie el mercado y compare
cargos.
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Cémo funcionan los fondos mutuos y
los ETF

Coémo funcionan los fondos mutuos

Un fondo mutuo es una compafiia de inversion abierta y registrada
en la SEC que recibe dinero de muchos inversionistas e invierte el
dinero en acciones, bonos, instrumentos de corto plazo del mer-
cado monetario, otros valores o activos, o en alguna combinacion
de dichas inversiones. El conjunto de valores y activos que son
propiedad del fondo mutuo se conoce como cartera; la cual es
administrada por un asesor de inversiones registrado en la SEC.
Cada accion del fondo mutuo representa la propiedad proporcio-
nal que el inversionista tiene de la cartera del fondo mutuo y del
ingreso que la cartera genera.

Los inversionistas de fondos mutuos compran y venden/res-
catan sus acciones en el fondo mutuo por si mismos. Las acciones
de los fondos mutuos por lo general se compran directamente
del fondo o mediante profesionales de inversiones tales como los
corredores. Por ley se requiere que los fondos mutuos pongan un
precio cada dia habil y por lo general lo hacen luego del cierre de
las bolsas de valores mas importantes de EE. UU. Este precio, el
valor por accién de los activos de los fondos mutuos menos sus
pasivos, se llama valor de los activos netos o NAV, por su sigla en
inglés. Los fondos mutuos deben vender y rescatar sus acciones
al valor de los activos netos o NAV que se calcula luego de que el
inversionista efectlia una compra o una orden de reembolso. Esto
significa que cuando un inversionista efectia una orden de com-
pra de acciones de un fondo mutuo durante el dia, el inversionista
no sabra cual es el precio de venta hasta que se calcule el proximo
valor de los activos netos.
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Tipos de compaiiias de inversién

Compaiiias de inversion abiertas o fondos abiertos

Compaiiias de inversion cerradas o fondos cerrados

Fideicomisos de inversion por unidad (UIT, por su
sigla en inglés)

Coémo funcionanlos ETF

Aligual que los fondos mutuos, los ETF son compafiias de inver-
sion registradas en la SEC que ofrecen a los inversionistas una
forma de mancomunar su dinero en un fondo que efectia inver-
siones en acciones, bonos y otros activos o en alguna combinacién
de dichas inversiones y, a modo de contraprestacién, los inversio-
nistas reciben intereses generados de dicho grupo de inversiones.
Sin embargo, a diferencia de los fondos mutuos, los ETF no venden
ni rescatan sus acciones individuales directamente a inversionistas
minoristas. En lugar de ello, las acciones de ETF se comercializan
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durante el dia en las bolsas de valores nacionales a precios de
mercado que podrian o no ser iguales al valor de los activos netos
de las acciones.

Los patrocinadores de ETF establecen una relacién con-
tractual con uno o mas Participantes Autorizados (instituciones
financieras que por lo general son grandes agentes bursatiles).
Normalmente, Unicamente los Participantes Autorizados compran
y rescatan acciones directamente del ETF. Ademas, solamente pue-
den hacerlo en grandes bloques (por ejemplo: 50,000 acciones del
ETF) comunmente llamados unidades de creacién, y normalmente
“pagan” por las unidades de creacidn en un intercambio en especie
con un grupo o cesta de valores y otros activos que por lo general
reflejan la cartera del ETF.

Cuando un Participante Autorizado recibe el bloque de
acciones del ETF, aquel puede vender las acciones del ETF a los
inversionistas en el mercado secundario. Una accién de un ETF
se comercializa con una prima cuando su precio de mercado es
mayor que el valor de sus valores subyacentes. Una accién de
un ETF se comercializa con un descuento cuando su precio de
mercado es menor que el valor de sus valores subyacentes. Por lo
general, el historial de primas y descuentos al final del dia de un
ETF (es decir, su NAV por accién en comparacién con su precio de
cierre del mercado por accién) se puede encontrar en el sitio web
del ETF o de su patrocinador. Al igual que los fondos mutuos, los
ETF deben calcular su NAV por lo menos una vez al dia.
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Comentarios acerca de los productos negociados en
bolsa (ETP, por su sigla en inglés)
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Caracteristicas comunes de los fondos mutuos y
los ETF

A continuacién, se describen algunas caracteristicas comunes de
los fondos mutuos y los ETF. Cualquier caracteristica en particular
constituira una ventaja o una desventaja para usted dependiendo
de sus circunstancias particulares. Siempre aseglrese de que la
inversion que considera tenga las caracteristicas que sean impor-
tantes para usted.

B Administracion profesional. La mayor parte de los fondos y
los ETF son administradas por asesores de inversiones que estan
registrados en la SEC.

B Diversificacién. Distribuir las inversiones a lo largo de un am-
plio rango de compafiias o sectores industriales puede ser Util para
disminuir el riesgo en caso de que una compafiia o sector fracase.
Muchos inversionistas encuentran que es mas barato alcanzar
dicha diversificacion mediante la propiedad de ciertos fondos mu-
tuos o ciertos ETF que mediante la propiedad de acciones o bonos
individuales.

B |nversién minima baja. Algunos fondos mutuos tienen en
cuenta a inversionistas que no tienen mucho dinero para invertir y
establecen montos en délares relativamente bajos para la compra
inicial, compras mensuales subsecuentes o para ambas. De forma
similar, las acciones de un ETF frecuentemente se pueden comprar
en el mercado por montos en délares relativamente bajos.

B Liquidez y comercializacién convenientes. Los inversionistas
de fondos mutuos pueden rescatar sus acciones inmediatamen-
te al préximo NAV calculado (menos cualquier comision y cargo
aplicado por dicho rescate) cualquier dia habil. Los fondos mutuos
deben enviar los pagos a los inversionistas por las acciones dentro

8 | FONDOS MUTUOS Y FONDOS COTIZADOS



de siete dias, pero muchos fondos efectéan los pagos antes. Los
inversionistas de un ETF pueden comercializar sus acciones en el
mercado al precio del mercado (menos cualquier comisiény cargo
incurrido en el momento de la venta) en cualquier momento en
que el mercado esté abierto. Las acciones de un ETF y de un fondo
mutuo intercambiadas mediante un corredor se deben satisfacer
en tres dias habiles.

B Costos a pesar de rendimientos negativos. Los inversionistas
de los fondos mutuos deben pagar cargos por venta, cargos anua-
les, cargos de administracion y otros cargos, sin tener en cuenta el
rendimiento del fondo mutuo. Los inversionistas también podrian
tener que pagar impuestos sobre cualquier distribucién de ga-
nancia de capital que reciban. Los inversionistas de los ETF deben
pagar cargos por comision de corretaje, cargos anuales, cargos

de administracidn y otros cargos, sin importar el rendimiento del
ETF. Los inversionistas de ETF también podrian tener que pagar
impuestos sobre cualquier distribucion de ganancia de capital;

sin embargo, debido a la estructura de ciertos ETF que rescatan
los productos en especie, histéricamente los impuestos sobre las
inversiones en ETF han sido mas bajos que los impuestos sobre
las inversiones en fondos mutuos. Es importante destacar que la
eficiencia impositiva de los ETF no es relevante si un inversionista
tiene un fondo mutuo o una inversién de ETF en una cuenta con
beneficios impositivos, tal como una IRA o un 401(k).

B Falta de control. Tanto los inversionistas de fondos mutuos

como los de ETF no pueden influenciar directamente qué valores
se incluyen en las carteras de los fondos.
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B Posible falta de certeza con respecto al precio. Un inversio-
nista de una accién individual o de un ETF puede obtener infor-
macién acerca del precio en tiempo real (o aproximadamente

en tiempo real) con relativa facilidad en sitios web financieros o
llamando al corredor. En cambio, con un fondo mutuo, el precio
al cual un inversionista compra o rescata acciones dependera del
NAV del fondo, que el fondo podria no calcular hasta muchas ho-
ras después de haber puesto una orden.
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Factores a tener en cuenta

Antes de invertir en Fondos Mutuos o en ETF:

B Determine sus objetivos financieros y su tolerancia al
riesgo. Cuando se trata de invertir en fondos mutuos y en ETF, los
inversionistas tienen miles de opciones. Antes de invertir en cual-
quier fondo mutuo o ETF, debe decidir si su estrategia de inversién
y los riesgos asociados son adecuados para usted. También debe
considerar de forma mas general si el estilo Unico de invertir que
tiene el patrocinador del fondo mutuo o el ETF es adecuado para
usted. El primer paso para invertir de forma exitosa es determinar
sus objetivos financieros actuales y su tolerancia al riesgo, ya sea
por usted mismo o con la ayuda de un profesional de inversiones.

B Tenga en cuenta el riesgo. Todas las inversiones conllevan un
cierto nivel de riesgo. Un inversionista puede perder cierta canti-
dad o todo el dinero que invierte, el principal, ya que el valor de
los titulos valores de un fondo aumenta y disminuye. Los pagos
de dividendos también podrian fluctuar segun las condiciones del
mercado. Los fondos mutuos y los ETF tienen diferentes riesgos y
retornos. Por lo general, cuanto mas alto sea el posible rendimien-
to, mayor es el riesgo de pérdida.

B Tenga en cuenta el estilo de inversién del patrocinador.
Antes de invertir, es aconsejable que busque informacion sobre el
patrocinador del fondo mutuo o del ETF que esta considerando.
Por lo general, el sitio web del patrocinador es un buen lugar para
comenzar la busqueda y es util tomarse tiempo para navegar por
el sitio web con la finalidad de comprender mejor cual es la filo-
sofia del patrocinador sobre inversiones. Cada patrocinador tiene
su propio estilo de inversion que afectara la forma en que admi-
nistra sus fondos mutuos y sus ETF. Es util comprender el estilo
de inversion de cada patrocinador para que pueda elegir mejor la
inversion adecuada para usted.
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B Pregunte y verifique. Antes de comprometerse con un profe-
sional de inversiones o de comprar acciones de un fondo mutuo o
de un ETF, asegurese de buscar y verificar informacion relevante
para determinar qué opcion se adeciia mejor a sus necesidades.

* Profesionales de inversiones: los detalles sobre los ante-
cedentes y certificados de un profesional de inversiones se
encuentran disponibles en el sitio web de la SEC para inver-
sionistas individuales, Investment Adviser Public Disclosure
(IAPD) (www.adviserinfo.sec.gov/) o Investor.gov. Si tiene
alguna pregunta acerca de como verificar los antecedentes
de un profesional de inversiones, puede llamar al teléfono
gratuito de la SEC de asistencia al inversionista al (800) 732-
0330 para recibir ayuda.

Fondos mutuos y ETF: puede encontrar informacion sobre
un fondo mutuo o un ETF leyendo su folleto detenidamente
para conocer la estrategia de inversién y el riesgo poten-
cial. Puede encontrar el folleto en el sitio web del fondo
mutuo o del ETF o en la base de datos EDGAR de la SEC
(www.sec.gov/edgar/searchedgar/mutualsearch.html)

y descargar los documentos sin cargo.
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Comentarios acerca de los derivados

Diferentes tipos de fondos mutuos y de ETF

Los fondos mutuos y los ETF caen dentro de diversas categorias
principales. Algunos son fondos de bonos (también llamados fon-
dos de renta fija) y otros son fondos de acciones (también llama-
dos fondos de renta variable). También hay fondos que invierten
en una combinacion de estas categorias, tales como los fondos
mixtos y los fondos de inversién con fecha objetivo, los fondos
“smart-beta” y los ETF esotéricos. Ademas, hay muchos fondos del
mercado monetario que son un tipo especifico de fondos mutuos.

B Fondos de bonos

Los fondos de bonos invierten principalmente en bonos u otros
tipos de titulos de deuda. Por lo general son de mayor riesgo que
los fondos del mercado monetario, principalmente porque por lo
general utilizan estrategias enfocadas a producir un rendimiento
mayor. A diferencia de los fondos del mercado monetario, las
reglas de la SEC no restringen a los fondos de bonos a inversiones
de calidad alta y corto plazo. Debido a la existencia de diferentes
tipos de bonos, los fondos de bonos pueden variar ampliamente
seguln sus riesgos y retornos.
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Algunos de los riesgos asociados a los bonos incluyen:

* Riesgo de crédito: la posibilidad de que las compafiias u
otros emisores cuyos bonos son parte del fondo puedan no
pagar sus deudas (incluida la deuda para con el tenedor del
bono). El riesgo de crédito es un factor de menor peso para
los fondos de bonos que invierten en bonos asegurados o
Bonos del Tesoro de EE. UU. En cambio, quienes invierten en
bonos de compaifiias con baja calificacion de calidad crediticia
por lo general estaran sujetos a mayor riesgo;

Riesgo de la tasa de interés: el riesgo de que el valor de
mercado de los bonos disminuya cuando las tasas de interés
aumenten. Debido a este factor, un inversionista puede per-
der dinero en cualquier fondo de bonos, incluso en aquellos
que invierten solo en bonos asegurados o en bonos del Te-
soro de Estados Unidos. Los fondos que invierten en bonos
de mayor plazo tienden a tener mayor riesgo de la tasa de
interés; y

Riesgo de prepago: la posibilidad de que un bono se cancele
de forma anticipada. Por ejemplo, si las tasas de interés caen,
el emisor de un bono podria decidir cancelar (o retirar) su
deuda y emitir nuevos bonos que pagaran a una tasa de inte-
rés mas baja. Cuando esto sucede, es posible que el fondo no
pueda reinvertir el producto en una inversién con un retorno
o rendimiento tan alto.

B Fondos de acciones

Los fondos de acciones invierten principalmente en acciones, que
también se conocen como participaciones de capital. A pesar de
que el valor de un fondo de acciones puede subir y bajar rapida-
mente (y de forma dramatica) a corto plazo, histéricamente, las
acciones han tenido un mejor rendimiento a largo plazo que otros
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tipos de inversiones como los bonos corporativos, los bonos del
gobierno y los valores del tesoro.

Los fondos de acciones pueden estar sujetos a varios ries-
gos de inversion, incluido el riesgo de mercado, que representa
el mayor riesgo posible para los inversionistas de los fondos de
acciones. Los precios de las acciones pueden fluctuar debido a
un amplio abanico de motivos, tales como la solidez de la eco-
nomia en su conjunto o la demanda de determinados productos
0 servicios.

B Fondos mixtos

Los fondos mixtos invierten en acciones y en bonos y a veces en
instrumentos del mercado monetario para intentar reducir el
riesgo y al mismo tiempo generar la revalorizacién del capital e
ingresos. También se conocen como fondos de asignacién de acti-
vos y por lo general mantienen una asignacion relativamente fija
de las categorias de los instrumentos de la cartera. Pero la asigna-
cion de activos difiere de fondo mixto a fondo mixto. Estos fondos
se disefiaron para reducir el riesgo al diversificar entre categorias
de inversiones, pero aun comparten los mismos riesgos asociados
con los tipos de instrumentos subyacentes.

B Fondos con fecha objetivo

También se conocen como fondos de jubilacién con fecha objetivo
o fondos de ciclo de vida (lifecycle funds). Estos fondos también
invierten en acciones, bonos y en otras inversiones. Los fondos
con fecha objetivo se disefiaron para ser inversiones de largo
plazo para individuos con fechas de jubilacion planificadas. El
nombre del fondo con frecuencia se refiere a su fecha de jubila-
cion planificada o a su fecha objetivo. Por ejemplo, hay fondos con
nombres tales como “Portafolio 2050”, “Fondo de Jubilacién 2050"
0 “Objetivo 2050" que se disefiaron para individuos que piensan
jubilarse en el afio 2050 o alrededor de ese afio. La mayoria de los
fondos con fecha objetivo estan disefiados para que la asignacion
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de las inversiones del fondo se modifique de forma automatica
con el transcurso del tiempo de manera que las inversiones sean
mas conservadoras cuanto mas se acerca la fecha objetivo. Esto
significa, por lo general, que los fondos pasan de ser al principio
una mezcla con muchas acciones, a ser una mezcla con un mayor
porcentaje de bonos.

Aunque compartan la misma fecha obijetivo, estos fondos
pueden tener estrategias de inversion y riesgos muy diferentes y el
plazo de los cambios de asignacion de sus activos también podria
ser diferente. También podrian tener resultados de inversion
diferentes y podrian cobrar cargos diferentes. Frecuentemente, un
fondo mutuo con fecha objetivo invierte en otros fondos y tanto
el fondo mutuo con fecha objetivo como los otros fondos podrian
cobrar cargos. Ademas, los fondos de inversién con fecha objetivo
no garantizan que el inversionista tendra ingresos suficientes para
la jubilacion en la fecha objetivo y los inversionistas podrian perder
dinero. Por lo general, los fondos de inversién con fecha objetivo
presentan los mismos riesgos que las inversiones subyacentes.

B Fondos alternativos

Los fondos alternativos son fondos que invierten en inversiones
alternativas, tales como clases de activos no tradicionales (por
ejemplo, bienes raices o monedas globales) y activos no liquidos
(por ejemplo, deuda privada) y/o emplean estrategias comerciales
no tradicionales (por ejemplo, vender al descubierto). A veces se
denominan “fondos de cobertura para las masas” porque son una
forma de exponerse de forma similar a un fondo de cobertura en
un fondo registrado. Estos fondos por lo general buscan producir
rendimientos positivos que no estan correlacionados de forma
cercana a las inversiones o referencias tradicionales. Muchos
inversionistas podrian considerar los fondos alternativos como
una forma de diversificar sus carteras mientras retienen la liqui-
dez. Los riesgos asociados a estas inversiones varian dependiendo
de los activos y de las estrategias comerciales empleadas. Estos
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fondos pueden emplear estrategias de inversién complicadas y
sus cargos y gastos por lo general son mayores que los de fondos
administrados de forma tradicional. Ademas, estos tipos de fondos
por lo general tienen historiales de rendimiento limitados y no

es claro cual sera su rendimiento durante los periodos de estrés
del mercado.

B Fondos “Smart-Beta”

Estos fondos son una variacién de los fondos de indices.
Componen su indice al clasificar acciones mediante el uso de fac-
tores prefijados relacionados al riesgo y al rendimiento, tales como
crecimiento o valor, y no simplemente mediante la capitalizacion
del mercado como lo hace la mayoria de los fondos de indices
tradicionales. Apuntan a alcanzar mejores rendimientos que los
fondos de indices tradicionales, pero a un menor costo que los
fondos activos. Estos fondos pueden ser mas complicados y tienen
gastos mas elevados que los fondos de indices tradicionales, y

los factores en ocasiones se basan en rendimientos hipotéticos

y pasados. Ademas, estos tipos de fondos por lo general tienen
historiales de rendimiento limitados y no es claro cual sera su
rendimiento durante los periodos de estrés del mercado.

B ETF esotéricos

Los ETF esotéricos o exéticos son ETF que se enfocan en inver-
siones en nichos de mercado o en estrategias con un enfoque
muy estrecho. Podrian ser inversiones complicadas y tener gastos
mas elevados. Ademas, estos ETF se comercializan poco, lo cual
significa que pueden ser mas dificiles de vender y podrian tener
diferencias mayores entre el precio de compray el precio de venta
que los ETF que no se comercializan de forma escasa.
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Comentarios acerca de los fondos de cobertura

B Fondos del mercado monetario

Los fondos del mercado monetario son un tipo de fondo mutuo
de relativamente bajo riesgo en comparacién con otros fondos
mutuos y ETF (y la mayoria del resto de inversiones). Por ley,
pueden invertir inicamente en determinadas inversiones de alta
calidad y de corto plazo emitidas por el Gobierno de EE. UU., cor-
poraciones de EE. UU. y gobiernos estatales y locales. Los fondos
del gobierno y del mercado monetario minorista intentan mante-
ner su NAV a un estable $1.00 por accién, pero el NAV podria caer
por debajo de $1.00 si las inversiones del fondo tienen un rendi-
miento bajo. Las pérdidas de los inversionistas han sido escasas,
pero son posibles.

* Un fondo del mercado monetario del gobierno es un fondo del
mercado monetario que invierte el 99.5 % o mas del total de
sus activos en efectivo, valores del gobierno y/o acuerdos de
readquisicion cuyos colaterales son Unicamente valores del
gobierno o efectivo.
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* Un fondo del mercado monetario minorista es un fondo del
mercado monetario que tiene politicas y procedimientos
razonablemente disefiados para asegurarse de que todos los
propietarios que se beneficien del fondo del mercado mone-
tario sean personas naturales.

Otros fondos del mercado monetario, sin embargo, tienen un
NAV fluctuante, al igual que otros fondos mutuos, que fluctdia con
los cambios en el valor basado en el mercado de los valores de
su cartera.

Todos los fondos del mercado monetario pagan dividendos
que por lo general reflejan tasas de interés a corto plazo, e histo-
ricamente el rendimiento de los fondos del mercado monetario
ha sido mas bajo que el de los fondos de bonos o de acciones. Un
riesgo comunmente asociado con los fondos del mercado moneta-
rio es el riesgo de inflaciéon, que es el riesgo de que con el tiempo
la inflacion supere y erosione los rendimientos de la inversion.

Diferentes tipos de estrategias de inversion

B Fondo de inversién basado en un indice

Los fondos mutuos y los ETF basados en un indice buscan realizar
un seguimiento de un indice de valores subyacente y alcanzar ren-
dimientos que correspondan estrechamente a los rendimientos
de dicho indice con cargos bajos. Por lo general invierten princi-
palmente en los valores que componen el indice y comunmente
tienen cargos administrativos mas bajos que los fondos adminis-
trados de forma activa. Algunos fondos de indices también podrian
usar derivados (tales como opciones y futuros) para alcanzar sus
objetivos de inversion. Los distintos fondos basados en un indice
con referencias similares pueden ser muy diferentes entre siy
resultar en retornos muy diferentes. Por ejemplo, algunos fondos
de indices invierten en todas las compafiias incluidas en un indice;
otros fondos de indices invierten en una muestra representativa
de las compafiias incluidas en un indice. Debido a que un fondo de
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indices hace un seguimiento de los valores en un indice particular,
podria tener menos flexibilidad que un fondo que no esté basado
en un indice para reaccionar a las caidas de precios de los valores
contenidos en el indice. Ademas, debido a que los indices del
mercado por si mismos no tienen gastos, incluso un fondo indice
administrado de forma pasiva puede tener un rendimiento mas
bajo que el de su indice debido a cargos e impuestos.

B Fondos administrados activamente

El asesor de un fondo mutuo o de un ETF administrado de forma
activa puede comprar o vender componentes de una cartera
diariamente sin tener en cuenta un indice, siempre y cuando los
intercambios comerciales sean congruentes con el objetivo de
inversion total del fondo. A diferencia de los fondos mutuos simi-
lares, los ETF administrados de forma activa deben publicar sus
valores diariamente. Debido a que no existe un indice subyacente
que pueda servir como punto de referencia para los inversionistas
ni para otros participantes del mercado en cuanto a los valores
del ETF, divulgar los valores especificos del fondo asegura que

los participantes del mercado tengan informacion suficiente para
involucrarse en una actividad, llamada arbitraje, que funciona para
mantener el precio del mercado de las acciones del ETF vinculado
de forma cercana al valor subyacente del ETF.
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Comentarios acerca de inversiones activas y pasivas
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B ETF apalancados, ETF inversos y ETF inversos apalancados
Los ETF apalancados, los ETF inversos y los ETF inversos apalan-
cados buscan alcanzar un rendimiento diario que es multiplo o
multiplo inverso del rendimiento diario de un indice de valores.
Estos ETF son un subconjunto de ETF basados en un indice debido
a que realizan un seguimiento de un indice de valores. Buscan
alcanzar sus objetivos declarados a diario. Los inversionistas
deben tener en cuenta que el rendimiento de estos ETF durante
un periodo mayor que un dia puede diferir significativamente de
sus objetivos de rendimiento diario declarados. Estos ETF por lo
general emplean técnicas tales como involucrarse en ventas al des-
cubierto y usar permutas financieras (swaps), contratos de futuros
y otros derivados que pueden exponer al ETF, y por extension a los
inversionistas del ETF, a un sinfin de riesgos. Como tales, estos son
productos especializados que comunmente no son adecuados para
inversionistas que buscan adquirir y retener sus inversiones.
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Comentarios acerca de los fondos cotizados admi-
nistrados (ETMF)
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De qué forma pueden ser rentables los fondos mutuos
y los ETF para los inversionistas

Los inversionistas pueden hacer dinero de sus inversiones de
tres formas:

1. Pago de dividendos: segun los valores subyacentes, un fondo
mutuo o un ETF puede generar ingresos en forma de dividendos
sobre los valores que tiene en su cartera. Luego, el fondo mutuo o
ETF paga a sus accionistas casi todo el ingreso (menos los gastos
divulgados) generado.

2. Distribuciones de ganancias de capital: el precio de los
valores que son propiedad del fondo mutuo o ETF puede aumen-
tar. Cuando un fondo mutuo o ETF vende un valor cuyo precio ha
aumentado, el fondo mutuo o ETF tiene una ganancia de capital.
Afin del afio, la mayoria de los fondos mutuos y de los ETF dis-
tribuyen estas ganancias de capital (menos cualquier pérdida de
capital) a los accionistas. Los ETF buscan minimizar estas ganancias
de capital al efectuar intercambios en especie a Participantes
Autorizados que desean rescatar en lugar de vender los valores de
la cartera.

3. NAV aumentado/precio del mercado aumentado: si el valor
de mercado de la cartera de un fondo mutuo aumenta, después
de haber deducido gastos y pasivos, el valor de los activos netos
del fondo mutuo aumenta. Si el valor de mercado de la cartera de
un ETF aumenta, después de haber deducido gastos y pasivos, el
valor de los activos netos del ETF aumenta y el precio del mercado
de sus acciones también podria aumentar.

Con respecto al pago de dividendos y a las distribuciones de
ganancias de capital, los fondos mutuos por lo general les daran
una opcion a los inversionistas: el fondo mutuo puede enviarles
un cheque a los inversionistas u otra forma de pago, o los inver-
sionistas pueden elegir reinvertir los dividendos o distribuciones
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en el fondo mutuo para comprar mas acciones (por lo general sin
pagar una comisién adicional). Si un inversionista de un ETF desea
reinvertir un pago de dividendos o una distribucién de ganancias
de capital, el proceso puede ser mas complicado y el inversionista
podria tener que pagar comisiones de corretaje adicionales. Los
inversionistas deberian verificar esta informacién con su ETF o
profesional de inversiones.

Factores que podrian reducir la rentabilidad de los
fondos mutuos yde los ETF

Los inversionistas deben considerar el efecto que los cargos,
gastos e impuestos tendran sobre sus rendimientos a lo largo del
tiempo. Podrian reducir significativamente la rentabilidad de los
fondos mutuos y de los ETF.

Cargos y gastos

Como con cualquier negocio, administrar un fondo mutuo o un
ETF involucra costos. Los fondos transfieren estos costos a los
inversionistas mediante la imposicion de cargos y gastos.

Los cargos de los accionistas son cargos que se les cobran direc-
tamente a los inversionistas relacionados a transacciones como
compra, venta o intercambio de acciones, o de forma periddica
con respecto a cargos de la cuenta. Un inversionista puede encon-
trar estos honorarios y cargos indicados en la seccion de “Tabla de
cargos” del folleto informativo de un fondo mutuo o del resumen
del folleto bajo el titulo “Cargos de los accionistas”. Los ETF no

les cobran estos cargos directamente a los inversionistas, pero
podrian tener diversos tipos de cargos y costos por transacciones
que se describen a continuacion.

Los gastos operativos son costos de los fondos mutuos y los

ETF tales como los honorarios por asesoramiento de inversion
por administrar los valores del fondo, gastos de marketing y
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distribucion, al igual que honorarios por corretaje, agencia de
traspaso, honorarios de abogados y honorarios de contadores. Los
gastos operativos son gastos regulares y recurrentes de todo el
fondo que se pagan comunmente con los activos del fondo, lo cual
significa que los inversionistas indirectamente pagan estos costos.
Estos gastos estan identificados en la seccién “Tabla de cargos” del
folleto de un fondo mutuo o de un ETF o en el resumen del folleto
bajo el titulo “Anual de gastos operativos del fondo"”. Aunque estos
cargos y gastos no estén listados de forma individual como ren-
glones especificos en un estado de cuenta, con el transcurso del
tiempo pueden tener un impacto considerable en una inversién.

Los cargos y los gastos varian de fondo a fondo. Si los fondos
son de otra forma iguales, un fondo con cargos mas bajos tendra
un rendimiento superior al de un fondo con cargos mas elevados.
Recuerde que cuanto mas cargos y gastos pague un inversionista,
menos dinero tendra en su cartera de inversién. Como se indicé
anteriormente, los fondos de indices cominmente tienen cargos
mas bajos que los fondos administrados de forma activa.

26 | FONDOS MUTUOS Y FONDOS COTIZADOS



TABLA DE CARGOS DEL FOLLETO INFORMATIVO

A continuacién, se detallan las divulgaciones requeridas en la tabla
de cargos del folleto de un fondo mutuo o ETF. Los ETF no cobran
cargos de accionistas (que deben aparecer en la tabla de cargos)
directamente a los inversionistas. Pero podrian tener diversos
tipos de cargos y costos por transacciones que también se descri-
ben a continuacion.

Tabla de cargos: cargos de accionistas para los fon-
dos mutuos (cargos que se pagan directamente de
la inversion)

B Cargo (comisién) de ventas sobre las compras: un cargo que
algunos fondos mutuos cobran a los inversionistas cuando com-
pran acciones, también conocido como comisién de entrada. Este
cargo por lo general se paga al corredor que vende las acciones
del fondo mutuo. En este sentido, el cargo de ventas es como una
comisién que los inversionistas pagan al comprarle cualquier tipo
de valores (como una accién o un ETF) a un corredor. Las comisio-
nes de entrada reducen el monto de una inversién. Por ejemplo,
digamos que un inversionista tiene $1,000 y desea invertirlos en
un fondo mutuo que tiene un 5 % de comisién de entrada. Los $50
de comisién de entrada que el inversionista debe pagar se sacan
de la inversién y los $950 restantes se invierten en el fondo mutuo.

B Cargo de compras: un cargo que algunos fondos mutuos les
cobran a los inversionistas cuando compran acciones. A diferencia
de las comisiones de entrada, los cargos de compra se pagan a los
activos del fondo (no a un corredor) y cominmente se imponen
para cubrir algunos de los costos del fondo mutuo asociados a la
compra. Los fondos mutuos que tienen costos de transacciones
elevados, como por ejemplo debido a su estrategia de inversion,
frecuentemente imponen este tipo de cargo. El cargo se disefié
para que los costos por transaccion de la compra no disminuyan
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las inversiones de los otros inversionistas en el fondo mutuo. Al
igual que las comisiones de entrada, los cargos por compra redu-
cen el monto de la inversion.

B Cargo (comision) de venta diferido: un cargo que algunos
fondos mutuos les cobran a los inversionistas al vender o rescatar
sus acciones, también conocido como comisién de salida. Este
cargo por lo general se paga al corredor que vende las acciones del
fondo mutuo. El tipo mas comun de comision de salida es el cargo
de ventas diferido contingente (también conocido como CDSC o
CDSL, por sus siglas en inglés). El monto de este tipo de cargo de
ventas dependera del plazo durante el cual el inversionista conser-
ve sus acciones. Por lo general, se reduce a cero si el inversionista
conserva sus acciones durante un plazo determinado. Cuando

un inversionista compra acciones que estan sujetas a comisio-

nes de salida en lugar de a comisiones de entrada, no se deduce
ninguna comision en el momento de la compray todo el dinero
del inversionista se utiliza inmediatamente para comprar acciones
del fondo (suponiendo que no correspondan otros honorarios o
cargos en el momento de la compra). Sin embargo, una comisién
de salida reducira el rendimiento del capital invertido del inversio-
nista. Generalmente, los fondos calculan el monto de la comisién
de salida segun el valor de la inversién inicial del inversionista o el
valor de la inversion en el momento del rescate, eligiendo el monto
que sea menor.

B Comision de reembolso: un cargo que algunos fondos mu-
tuos les cobran a los inversionistas cuando venden o rescatan sus
acciones dentro de cierto plazo de haber comprado las acciones. A
diferencia del cargo de ventas diferido, la comisiéon de reembolso
se paga al fondo (no al corredor) y por lo general se utiliza para
cubrir los costos del fondo asociados al rescate efectuado por un
inversionista. La SEC limita las comisiones de reembolso a un 2 %.
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B Cargos por cambio: un cargo que algunos fondos mutuos les
cobran a los inversionistas cuando cambian (transfieren) sus inver-
siones a otro fondo dentro del mismo grupo de fondos o familia
de fondos.

B Cargo de cuenta: un cargo que algunos fondos mutuos les
cobran a los inversionistas en relacién con el mantenimiento de
sus cuentas. Por ejemplo, algunos fondos imponen un cargo de
mantenimiento de cuenta a cuentas cuyos valores sean inferiores
a ciertos montos en délares.

Cargos y costos por transacciones para los ETF que
no se reflejan en la tabla de cargos

B Comisiones de corretaje: los inversionistas de los ETF comun-
mente pagan comisiones de venta a sus corredores por cada com-
pra o venta de acciones de un ETF, a pesar de que podria haber
algunos ETF que no cobren comisiones. Con respecto a esto, una
comisién es como un cargo de ventas que los inversionistas pagan
al comprar o rescatar un fondo mutuo. Al igual que las comisiones
de entrada, las comisiones de corretaje por compra reducen el
monto de la inversién. Al igual que las comisiones de salida, las co-
misiones de corretaje por venta reducen el monto de la inversién
del inversionista. La comisién por corretaje se puede estructurar
como una tarifa plana que se cobra cada vez que un inversionis-
ta realiza una operacién de compraventa. Con una tarifa plana,
cuanto mas pequefio sea el monto de la transaccién, mayor sera el
porcentaje del costo por transaccion. Los inversionistas deberian
considerar la estructura de los cargos de una comisién al comprar
o vender acciones de un ETF. Consulte a su corredor acerca de
estos cargos. Los corredores deben proporcionar una notificacién
por escrito a los clientes acerca de estos cargos al abrir cuentas y
cuando se produzca cualquier cambio en ellos.
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B Diferencial entre el precio ofertado y el precio pedido: los
ETF y otros valores comercializables en un mercado de valores de
hecho tienen dos precios de mercado, el precio ofertado por los
consumidores y el precio pedido. El precio ofertado es el precio
mayor que un comprador pagara para comprar cierta cantidad de
acciones de un ETF en cualquier momento dado. El precio pedi-

do se refiere al precio mas bajo al cual un vendedor vendera las
acciones de un ETF. El precio ofertado sera menor que el precio
pedido y la diferencia entre los dos precios se denomina diferen-
cial. Un ejemplo es una accién de un ETF que cotiza a $59.50/$60.
El precio de la oferta es $59.50, el precio pedido es $60.00 y el
diferencial es 50 centavos. Si un inversionista compra 200 acciones
de un ETF al precio pedido de $60 y las vende inmediatamente al
precio ofertado de $59.50, el inversionista incurrira en una pérdi-
da de $100. Este ejemplo demuestra el impacto del diferencial en
una inversion de un ETF. Los ETF que son mas liquidos y tienen
mayor volumen de intercambio comercial tienen diferenciales mas
estrechos o menores. Los diferenciales podrian considerarse como
costos ocultos para los inversionistas, ya que reducen los posibles
retornos.

B Cambios al NAV debido a primas y descuentos: por diversos
motivos, el precio de mercado de un ETF podria reflejar una prima
o un descuento respecto a su valor subyacente o NAV. Esto cons-
tituye un costo potencial pero también una posible ganancia. Una
accién de un ETF se comercializa con prima cuando su precio de
mercado es mayor que el NAV o el valor de sus activos. Una accién
de un ETF se comercializa con descuento cuando su precio de
mercado es menor que el NAV o valor de sus activos subyacentes.
Por lo tanto, un inversionista podria pagar mas o pagar menos que
el NAV al comprar acciones o recibir mas o menos que el NAV al
vender acciones.
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Comentarios acerca de las transferencias
de acciones

Tabla de cargos: gastos anuales de operacién del
fondo (gastos anuales pagados como un porcentaje
del valor de la inversidn)

B Cargos de administracion: cargos que se pagan sobre los ac-
tivos del fondo mutuo o ETF a los asesores de inversion del fondo
por administrar la cartera de inversiones. También pueden incluir
cualquier otro cargo administrativo pagadero al asesor de inversio-
nes del fondo o a sus filiales y cargos de administracién pagaderos
al asesor de inversiones que no se incluyan en la categoria “Otros
gastos”.
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B Cargos por distribucién [y/o servicio] (12b-1): cargos que se
pagan de los activos del fondo o ETF para cubrir los costos de dis-
tribucién (por ejemplo, marketing y venta de acciones del fondo)

y a veces para cubrir los costos de prestacion de servicios a los ac-
cionistas. Los cargos por distribucion incluyen cargos para pagar
a corredores y a otros individuos que venden acciones del fondo,
para pagar por publicidad, para pagar por la impresion y el envio
por correo de folletos a los inversionistas nuevos y para pagar por
la impresién y el envio de folletos de venta. Los cargos por servi-
cios para los accionistas son cargos que se pagan a individuos que
responden las preguntas de los inversionistas y les brindan infor-
macion acerca de sus inversiones. Los cargos por servicios para
los accionistas se pueden pagar fuera de los cargos 12b-1, en cuyo
caso estan incluidos en la categoria otros gastos.

B Otros gastos: cargos que se pagan de los activos del fondo mu-
tuo o ETF no incluidos en “Cargos de administracion” o en “Cargos

por distribucién o servicio (12b-1)" (tales como cualquier gasto por
servicios para los accionistas no incluido en los cargos 12b-1), gas-

tos de custodia, gastos legales y de contabilidad, gastos de agentes
de transferencias y otros gastos administrativos.

H Total de gastos operativos anuales del fondo (coeficiente de
gastos): el renglén de la tabla de cargos que representa el total de
los gastos anuales de operacién de un fondo mutuo o ETF, expre-
sado como porcentaje del promedio de activos netos del fondo.
Tener en cuenta el coeficiente de gastos es Util para que los inver-
sionistas puedan comparar diversos fondos y ETF.

Los inversionistas deberian examinar detenidamente las tablas de
cargos de cualquier fondo mutuo o ETF que estén considerando,
incluso los fondos sin comisiones. Con el transcurso del tiempo,
incluso una pequefa diferencia de cargos puede convertirse

en una gran diferencia. Por ejemplo, si un inversionista invirti6
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$10,000 en un fondo que produce un retorno del 5 % anual antes
de deducir gastos y tuvo gastos operativos anuales del 1.5 %, luego
de 20 afios el inversionista tendria aproximadamente $19,612.
Pero si el fondo tuviera gastos unicamente del 0.5 %, entonces el
inversionista tendria $24,002, una diferencia del 23 %.

Comentarios acerca de los fondos mutuos sin
comision de ventas

Clases de fondos mutuos

Aunque los ETF ofrecen solo una clase de acciones, muchos fondos
mutuos ofrecen mas de una clase de acciones. Cada clase invertira
en la misma cartera de valores y tendra los mismos objetivos y
politicas de inversion. Pero cada clase tendra diferentes servicios
para los accionistas y/o arreglos de distribucion con diferentes
cargos y gastos. Debido a los diferentes cargos y gastos, probable-
mente cada clase tendra un retorno diferente. Una estructura de
clases multiples ofrece a los inversionistas la capacidad de selec-
cionar la estructura de cargos y gastos que sea mas adecuada para
sus objetivos de inversion (incluido el tiempo que esperan con-
servar la inversién en el fondo). Estas son algunas caracteristicas
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clave de las clases de acciones de fondos mutuos mas comunes
ofrecidas a los inversionistas individuales:

B Acciones de Clase A: las acciones de Clase A comUnmente im-
ponen una comisién de entrada, pero también tienden a tener un
cargo 12b-1 mas bajo y gastos anuales mas bajos que otras clases
de acciones de fondos mutuos. Algunos fondos mutuos reducen la
comision de entrada cuanto mayor sea la inversion. Estos descuen-
tos se llaman puntos de ruptura.

B Acciones de Clase B: las acciones de Clase B comUunmente no
imponen una comision de entrada. En lugar de ello, podrian cobrar
una comision de ventas diferida contingente y un cargo 12b-1 (con-
juntamente con otros gastos anuales). Comunmente, el monto del
cargo de ventas diferido contingente disminuye cuando el inver-
sionista mantiene sus acciones durante mas tiempo. Las acciones
de Clase B también pueden convertirse de forma automatica a una
clase con un cargo 12b-1 menory sin un cargo de ventas diferido
contingente si el inversionista mantiene las acciones durante un
plazo suficiente.

B Acciones de Clase C: las acciones de Clase C podrian tener un
cargo 12b-1, otros gastos anuales y una comisién de entrada o de
salida. Pero la comision de entrada o de salida para las acciones
de Clase C tiende a ser mas baja que la de las acciones de Clase A
o Clase B respectivamente. A diferencia de las acciones de Clase B,
las acciones de Clase C por lo general no se convierten a otra clase;
como resultado, la comisién de salida no se reducira con el trans-
curso del tiempo. Las acciones de clase C tienden a tener gastos
anuales mas elevados que las acciones de Clase A o Clase B.

B Otras clases: Podrian existir otras clases para algunos fondos.
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Comentarios acerca de los puntos de ruptura
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Consecuencias impositivas

Cuando un inversionista compra y mantiene una accién o bono
individual, el inversionista debe pagar impuestos sobre los ingre-
sos todos los afios en que recibe dividendos o intereses. Pero el
inversionista no tendra que pagar ningun impuesto por ganancias
de capital hasta que efectivamente venda y siempre y cuando
obtenga una ganancia. Los fondos mutuos y los ETF son diferentes
en cierto modo.

Al igual que con una accion individual, cuando un inversio-
nista compra y mantiene acciones de un fondo mutuo o ETF el
inversionista debera pagar impuestos sobre los ingresos todos los
afios sobre cualquier dividendo recibido. Ademas, el inversionista
también debera pagar impuestos sobre cualquier ganancia de
capital en afios en los que el inversionista venda acciones.

Sin embargo, a diferencia de si se tratara de una accién indi-
vidual, el inversionista podria también tener que pagar impuestos
sobre las ganancias de capital del fondo mutuo o ETF incluso si el
fondo mutuo o ETF ha tenido un retorno negativo y el inversionista
no ha vendido ninguna accién. Esto se debe a que la ley requiere
gue los fondos mutuos y los ETF distribuyan a los accionistas cual-
quier ganancia de capital por la venta de valores de la cartera. Con
respecto a esto, los ETF comUnmente tienen mas eficiencia imposi-
tiva que los fondos mutuos, ya que las acciones de un ETF se resca-
tan frecuentemente en especie por los Participantes Autorizados.
Esto significa que un ETF podria entregar valores de cartera espe-
cificos a los Participantes Autorizados que rescatan unidades de
creacion, en lugar de vender valores de cartera con la finalidad de
cumplir con la demanda de rescate. La venta de valores de cartera
podria resultar de otro modo en ganancias de capital para el ETF
que se transferirian comdnmente al inversionista. Sin embargo, la
eficiencia impositiva de los ETF no es relevante si un inversionista
tiene una inversion de fondo mutuo o de ETF en una cuenta con
beneficios impositivos, tal como una IRA o un 401(k).
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Las reglas de la SEC requieren que los fondos mutuos y los
ETF divulguen en sus folletos los retornos después de deducir los
impuestos. Al calcular los retornos después de los impuestos, los
fondos mutuos y los ETF deben utilizar formulas estandarizadas
similares a las que se utilizan para calcular el retorno anual pro-
medio antes de los impuestos. Encontrara los retornos después de
deducir impuestos de un fondo en la seccién “Inversiones, riesgos
y rendimiento” del folleto. Al comparar fondos mutuos y/o ETF,
asegurese de tener en cuenta los impuestos.

Comentarios acerca de los fondos exentos de
impuestos

Recursos de informacién

H Folleto y Resumen del folleto

Los fondos mutuos deben proporcionar una copia del folleto del
fondo a los accionistas luego de que compren acciones, pero los
inversionistas pueden, y deberian, solicitar y leer el folleto del
fondo mutuo antes de tomar una decisién de inversion. Existen
dos tipos de folletos: (1) el folleto reglamentario; y (2) el resumen
del folleto. El folleto reglamentario es el folleto tradicional deta-
llado con el que estan familiarizados la mayoria de los inversio-
nistas. El resumen del folleto que utilizan muchos fondos mutuos
tiene tan solo unas pocas paginas y contiene informacion clave
acerca del fondo mutuo. La SEC especifica el tipo de informacion
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gue se debe incluir en los folletos de fondos mutuos y requiere
que los fondos mutuos presenten la informacién en un formato
estandar de forma tal que los inversionistas puedan comparar
facilmente los diferentes fondos mutuos.

Se requiere que la misma informacién clave requerida en
el resumen del folleto esté al principio del folleto reglamenta-
rio. Aparece en el siguiente orden estandarizado: (1) objetivos/
metas de inversién; (2) tabla de cargos; (3) inversiones, riesgos y
rendimiento; (4) administracién: asesores de inversién y adminis-
tradores de cartera; (5) compra y venta de acciones del fondo; (6)
informacién impositiva; y (7) compensacion intermediaria finan-
ciera. Los inversionistas también pueden encontrar informacién
detallada en el folleto reglamentario, incluyendo informacion
financiera destacada.

Un ETF también tendra un folleto y algunos ETF podrian
tener un resumen del folleto. Ambos estan sujetos a los mismos
requisitos legales que los folletos y resumenes de folletos de los
fondos mutuos. Todos los inversionistas que compren unidades
de creacion (es decir, los Participantes Autorizados) reciben un
folleto. Algunos agentes bursatiles también entregan un folleto a
los compradores del mercado secundario. Todos los ETF deben
entregar un folleto sin cargo segun se solicite y el folleto general-
mente estara disponible en el sitio web del ETF.

Aunque al principio puedan parecer abrumadores, los folletos
de los fondos mutuos y de los ETF contienen informacién valiosa. A
continuacion, encontrara parte de lo que se incluye en los folletos
de los fondos mutuos y de los ETF;

* Objetivo de inversidn: el folleto describira los objetivos o
metas de inversion del fondo mutuo o ETF. Un fondo también
podria identificar su tipo o categoria (por ejemplo, si es un
fondo de mercado monetario o un fondo mixto).
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* Tabla de cargos: esta tabla describe los cargos y gastos del
fondo mutuo o ETF, incluidos los cargos de accionistas y gas-
tos operativos anuales del fondo. Esta tabla de cargos incluye
un ejemplo que sera Util para que los inversionistas puedan
comparar costos entre diferentes fondos mutuos o ETF indi-
cando los costos asociados con una inversion hipotética de
$10,000 durante periodos de 1, 3,5y 10 afios.

Riesgos clave: el folleto brindara informacién acerca de los
principales riesgos de inversién de los fondos mutuos y de
los ETF.

Informacion financiera destacada: esta informacion, que
generalmente aparece hacia el final del folleto, contiene datos
auditados acerca del rendimiento financiero del fondo mutuo
o ETF para cada uno de los 5 afios anteriores. Aqui el inver-
sionista encontrara valores de activos netos (tanto como para
el comienzo como para el final de cada periodo), retornos
totales y diversos coeficientes, entre los que se encuentran la
relacién entre los gastos y el promedio de activos netos y la
tasa de rotacion de la cartera.

B Declaracién de informacién adicional (SAI, por su sigla

en inglés)

La SAl explica las operaciones del fondo mutuo o ETF en mayor
detalle que el folleto, incluidos los estados financieros del fondo
mutuo o ETF y los detalles sobre la historia del fondo mutuo o ETF,
sus politicas sobre préstamos y concentracion, la identidad de los
funcionarios, directores y personas que controlan el fondo mutuo
o ETF, las asesorias de inversidn y otros servicios, las comisiones
de corretaje pagadas por las transacciones de los valores de la
cartera, los asuntos tributarios y el rendimiento, como informacion
sobre la rentabilidad y retorno total anual promedio. Si un inver-
sionista lo solicita, el fondo mutuo o ETF le debe enviar una SAl. La
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contraportada del folleto del fondo mutuo o ETF debe contener
informacioén acerca de cobmo obtener la SAI.

B Informes a los accionistas

Un fondo mutuo también debe suministrar a los accionistas infor-
mes anuales y semestrales dentro de los 60 dias posteriores al
final del afio fiscal del fondo y 60 dias después de la mitad del afio
fiscal del fondo. Estos informes contienen una variedad de infor-
macion financiera actualizada, una lista de los valores en cartera
del fondo y otra informacién. La informacion de los informes a los
accionistas estara actualizada a la fecha del informe (es decir, al
Ultimo dia del afio fiscal del fondo para el informe anual y al dltimo
dia de la mitad del afo fiscal del fondo para el informe semestral).
Para obtener todos estos documentos los inversionistas pueden:

« visitar el sitio web del fondo mutuo o ETF;

¢ llamar o escribir al fondo mutuo o ETF (todos los fondos mu-
tuos y los ETF tienen niimeros de teléfono gratuitos);

« comunicarse con un corredor que venda las acciones del
fondo mutuo o ETF;

* buscar informacién en la base de datos EDGAR de la SEC
(www.sec.gov/edgar/searchedgar/mutualsearch.html) y
descargar gratuitamente los documentos; o

* llamar a la Oficina de Educacién y Asistencia a los Inversionis-
tas (Office of Investor Education and Advocacy) de la SEC al
(800) 732-0330.
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Coémo evitar errores comunes

Rendimiento anterior

El rendimiento pasado de un fondo mutuo o ETF no es tan impor-
tante como podria parecer. Los anuncios publicitarios, los rankings
y las calificaciones frecuentemente enfatizan los rendimientos de
los fondos en el pasado. Sin embargo, los estudios demuestran
gue por lo general el futuro es diferente. El fondo mutuo o ETF
numero uno de este afio puede convertirse facilmente en un
fondo por debajo de la media al préximo afio.

Para los fondos mutuos y los ETF, asegurese de averiguar
durante cuanto tiempo han existido. Los fondos mutuos o los ETF
recién creados o pequefios algunas veces tienen una trayectoria
de rendimiento excelente a corto plazo. Debido a que es posible
gue los fondos mutuos o los ETF recién creados solamente invier-
tan en una pequenfia cantidad de acciones, unas pocas acciones
exitosas pueden tener un gran impacto en su rendimiento. Sin
embargo, a medida que estos fondos mutuos o estos ETF crecen
e incrementan la cantidad de acciones que poseen, cada accion
ejerce un menor impacto en su rendimiento. Es posible que esto
haga mas dificil mantener los resultados iniciales.

Aunque el rendimiento anterior no pronostica necesaria-
mente los ingresos futuros, puede indicarle a un inversionista cuan
volatil (o estable) ha sido un fondo mutuo o un ETF durante cierto
plazo. Por lo general, cuanto mas volatil sea un fondo, mayor sera
el riesgo de inversion. Si usted necesitara su dinero para cumplir
con cierto objetivo financiero a corto plazo, probablemente no
puede permitirse el riesgo de invertir en un fondo con un historial
de volatilidad alta, ya que no tendra suficiente tiempo para com-
pensar cualquier descenso en el mercado bursatil.

Para los fondos mutuos indice y los ETF indice, recuerde que
estos fondos estan disefiados para realizar un seguimiento de un
indice del mercado en particular y que su rendimiento anterior
estd relacionado a qué tan bien le fue a ese indice del mercado.
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Como ver mas alla del nombre de un fondo
mutuo o ETF

No suponga que un fondo mutuo llamado “Fondo de acciones
XYZ" solo invierte en acciones o que el “Fondo marciano de alto
rendimiento” solamente invierte en los valores de empresas con
centro de operaciones en el planeta Marte. La SEC por lo general
requiere que cualquier fondo mutuo o ETF con un nombre que
sugiera que se concentra en un tipo especifico de inversiones debe
invertir por lo menos el 80 % de sus activos en el tipo de inversion
sugerido por su nombre. Sin embargo, los fondos mutuos y los ETF
todavia pueden invertir hasta un quinto de sus activos en otros
tipos de valores, incluso en valores que un inversionista particular
podria considerar demasiado riesgosos o tal vez no lo suficiente-
mente agresivos.

Productos bancarios versus fondos mutuos

Actualmente, muchos bancos venden fondos mutuos, algunos de
los cuales llevan el nombre del banco. Sin embargo, los fondos
mutuos que venden los bancos, incluidos los fondos del mercado
monetario, no son depdsitos bancarios. Por lo tanto, no estan
asegurados a nivel federal por la Corporacion Federal de Seguros
de Depodsitos (FDIC, por su sigla en inglés).
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Asuntos relacionados al mercado monetario

Un fondo del mercado monetario es un tipo de
fondo mutuo.

Una cuenta de depdsito del mercado monetario es
un depdosito bancario.
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Si tiene alguna pregunta o inquietud

Si tiene alguna pregunta o inquietud acerca de su fondo mutuo o
ETF, puede comunicarse mediante este formulario en linea
(www.sec.gov/complaint/select.shtml). También puede comuni-
carse con nosotros por correo postal, teléfono o fax a:

U.S. Securities and Exchange Commission
Office of Investor Education and Advocacy
100 F Street, N.E.

Washington, D.C. 20549-0213

Teléfono gratuito: (800) 732-0330

Fax: (202) 772-9295

Para obtener mayor informacién sobre como invertir sensata-
mente y evitar estafas consulte www.Investor.gov.

44 | FONDOS MUTUOS Y FONDOS COTIZADOS


https://www.sec.gov/complaint/select.shtml
http://www.investor.gov

Glosario de términos clave de fondos
mutuos y ETF

Asesor de inversiones: en general, un individuo o una entidad
gue recibe compensacién por darle asesoramiento individual a
una persona especifica acerca de invertir en acciones, bonos o
fondos mutuos. Algunos asesores de inversiones también adminis-
tran carteras de valores, incluidos fondos mutuos.

Cargo (o comisidn) de ventas: el monto que pagan los inversio-
nistas cuando compran (comisién de entrada) o rescatan (comision
de salida) acciones en un fondo mutuo, similar a una comisién de
corretaje.

Cargo de cuenta: un cargo que algunos fondos mutuos impo-
nen por separado a los inversionistas por el mantenimiento de
sus cuentas. Por ejemplo, las cuentas que estén por debajo de
un monto determinado en délares podrian tener que pagar un
cargo de cuenta.

Cargo de ventas diferido: ver comision de salida (a continuacion).

Cargos 12b-1: cargos que se pagan de los activos del fondo mutuo
o del ETF para cubrir los costos de marketing y venta de acciones
del fondo y, a veces, para cubrir los costos de prestacién de servi-
cios a los accionistas. Los cargos por distribucion incluyen cargos
para pagar a corredores y a otros individuos que venden acciones
del fondo, para pagar por publicidad, para pagar por la impresion
y por el envio por correo de folletos a los inversionistas nuevos y
para pagar por la impresion y por el envio por correo de folletos de
venta. Los cargos por servicios para los accionistas son cargos que
se pagan a individuos que responden las preguntas de los inversio-
nistas y les brindan informacién acerca de sus inversiones.
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Cargos de administracion: cargo que se paga con los activos del
fondo mutuo o del ETF al asesor de inversiones del fondo o a sus
filiales por administrar la cartera, cualquier otro cargo adminis-
trativo pagadero al asesor de inversiones del fondo o a sus filiales
y cualquier cargo de administracion pagadero al asesor de inver-
siones que no se incluya en la categoria “Otros gastos.” El cargo
de administracién del fondo aparece como categoria bajo “Gastos
anuales de operacién del fondo” en la tabla de cargos.

Cargos de los accionistas: cargos que se les cobran directamente
a los inversionistas relacionados a operaciones de compra, venta
o intercambio de acciones, o de forma periddica relacionados a
cargos de la cuenta tales como comisiones de venta y cargos por
compra o rescate.

Cargos por cambio: un cargo que algunos fondos mutuos les
cobran a los inversionistas cuando cambian (transfieren) sus inver-
siones a otro fondo dentro del mismo grupo de fondos.

Cargos por compra: un cargo que algunos fondos mutuos cobran
cuando los inversionistas compran acciones del fondo mutuo.

No es lo mismo que una comisién de entrada (y podria cobrarse
ademas de esta).

Cargos por distribucion: incluyen cargos pagados con los acti-
vos del fondo mutuo o ETF para cubrir gastos de marketing y de
ventas de acciones de los fondos mutuos o de los ETF, incluidos
costos de publicidad, honorarios de corredores y otros individuos
gue venden acciones de fondos mutuos y costos por la impresion
y el envio por correo de folletos a los inversionistas nuevos y de
folletos de venta a inversionistas potenciales, también llamados
cargos 12b-1.
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Cargos por servicios para los accionistas: cargos que se pagan
de los activos del fondo mutuo o del ETF a los individuos que
responden las preguntas de los inversionistas y les brindan infor-
macion acerca de sus inversiones. Ver también cargos 12b-1.

Cartera: el conjunto de acciones, bonos u otros valores y activos
de un individuo o entidad.

Clases: diferentes tipos de acciones emitidas por un solo fondo
mutuo, a menudo conocidas como acciones de Clase A, acciones
de Clase By asi sucesivamente. Cada clase invierte en el mismo
fondo mutuo (o cartera de inversién) de valores y tiene los mismos
objetivos y politicas de inversién. Pero cada clase tiene diferentes
servicios para los accionistas y/o arreglos de distribucion con dife-
rentes cargos y gastos y, por lo tanto, diferentes retornos.

Coeficiente de gastos: el total anual de gastos operativos de un
fondo mutuo o ETF (incluidos los cargos de administracion y de
distribucion (12b-1) y otros gastos) expresado como porcentaje del
promedio de activos netos.

Comisién de entrada: un cargo de ventas inicial que pagan los
inversionistas cuando compran acciones de fondos mutuos, por
lo general utilizado por el fondo para pagar a los corredores. Una
comisién de entrada reduce el monto disponible para comprar
acciones del fondo.

Comisién de reembolso: un cargo al accionista que algunos fon-
dos mutuos cobran cuando los inversionistas rescatan (o venden)
acciones de fondos mutuos dentro de cierto plazo posterior a la
compra de acciones. Las comisiones de reembolso (que deben
pagarse al fondo) no son lo mismo que las comisiones de salida
(que podrian cobrarse ademas de las comisiones de reembolso)
gue comunmente se pagan a un corredor. En general la SEC limita
las comisiones de reembolso a un 2 %.
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Comision de salida: un cargo de ventas (también conocido como
cargo de ventas diferido) que pagan los inversionistas cuando
rescatan (o venden) acciones de fondos mutuos, por lo general
utilizados por el fondo para pagar a los corredores.

Comisién de ventas diferida contingente: un tipo de comisién
de salida, cuyo monto depende de cuanto tiempo el inversionista
mantuvo sus acciones del fondo mutuo. Por ejemplo, un cargo
de ventas diferido contingente podria ser (X) % si un inversionista
conserva sus acciones durante un afio, (X-1) % después de dos
afios y asi sucesivamente, hasta que el cargo se reduzca a ceroy
desaparezca completamente.

Comisién: ver cargo de ventas.

Comisiones de corretaje: cargos cobrados pagados por los inver-
sionistas a sus corredores por cada compra o venta de acciones
de un ETF.

Compaiiia abierta: el nombre legal de los fondos mutuos y de la
mayoria de los ETF. Una compafiia abierta es un tipo de compafiia
de inversion.

Compaiiia de inversién: una compaiiia (corporacion, fideicomiso
comercial, sociedad o sociedad de responsabilidad limitada) que
emite valores y cuya actividad comercial es principalmente invertir
en valores. Los tres tipos basicos de compafiias de inversion son
los fondos abiertos (los fondos mutuos y la mayoria de los ETF),
los fondos cerrados y los fideicomisos de inversién por unidad
(algunos ETF).

Conversion: una caracteristica que ofrecen algunos fondos y

que permite a los inversionistas cambiar automaticamente de
una clase a otra (por lo general con gastos anuales mas bajos)
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después de cierto plazo establecido. El folleto o resumen del
folleto del fondo estipulara si una clase se convierte en otra clase
en algin momento.

Corredores: individuos que actian como intermediarios entre
comprador y vendedor, por lo general cobrando una comisién por
realizar las operaciones de compraventa.

Declaracién de informacion adicional (SAl, por su sigla en
inglés): documento de divulgacion que proporciona informacion
acerca del fondo mutuo o del ETF ademas del folleto y en oca-
siones en mayor detalle. A pesar de que no se requiere que los
fondos mutuos y los ETF proporcionen la SAl a los inversionistas,
deben hacerlo sin cargo alguno si estos la solicitan.

Descuento respecto al NAV: cuando el precio del mercado
de un ETF se comercializa por debajo del valor de sus activos
subyacentes.

Fideicomiso de inversién por unidad (UIT, por su sigla en
inglés): un tipo de compainiia de inversion que por lo general lleva
a cabo una Unica oferta publica de solo una cantidad especifica

y fija de unidades. Un UIT se extingue y disuelve en una fecha
especificada en el momento de su creacién (aunque es posible que
algunos se disuelvan después de mas de cincuenta afios de haber
sido creados). Los UIT no negocian activamente sus carteras de
inversiones.

Folleto informativo: documento de divulgacién que describe el
fondo mutuo o el ETF. Cada fondo mutuo o ETF tiene un folleto.
El folleto contiene informacion acerca de los costos, objetivos

de inversion, riesgos y rendimiento del fondo. Puede solicitar un
folleto a la compafiia del fondo mutuo o al patrocinador del ETF
(mediante su sitio web, por teléfono o por correo). Su profesional
financiero o corredor también puede darle una copia.
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Fondo cerrado: un tipo de compafiia de inversién que no ofrece
continuamente sus acciones a la venta, sino que, por el contrario,
vende una cantidad fija de acciones a la vez (en la oferta publica
inicial) que, luego, comUnmente cotiza en un mercado secunda-
rio, como, por ejemplo, la Bolsa de Valores de Nueva York o el
Mercado Bursatil Nasdaq. Se conoce legalmente como compafiia
de inversion cerrada.

Fondo cotizado en bolsa: es un tipo de compafiia de inversion (ya
sea abierta o UIT) que difiere de los fondos mutuos tradicionales
en que las acciones emitidas por los ETF cotizan en un mercado
secundario y solo los Participantes Autorizados pueden rescatarlas
desde el fondo mismo en bloques muy grandes (por ejemplo, en
bloques de 50,000 acciones) llamados unidades de creacion.

Fondo indice o ETF indice: describe un tipo de fondo mutuo o de
ETF cuyo objetivo de inversidn comUnmente es alcanzar el mismo
retorno que determinado indice del mercado, tal como el “S&P 500
Composite Stock Price Index”, “Russell 2000 Index” o el “Wilshire
5000 Total Market Index".

Fondo mutuo: el nombre comuin de una compafiia de inversion
abierta. Como muchos otros tipos de compafiias de inversién,

los fondos mutuos retinen dinero de muchos inversionistas y lo
invierten en acciones, bonos, instrumentos de corto plazo del
mercado monetario o en otros valores. Los fondos mutuos emiten
acciones rescatables que los inversionistas compran directamente
del fondo (o mediante un corredor del fondo) en lugar de comprar-
selas a inversionistas en un mercado secundario.
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Fondo sin comisién: un fondo que no cobra ningun tipo de
comisién por ventas de valores. Pero no todos los tipos de cargos
de accionistas son comisiones por ventas de valores y es posible
qgue un fondo sin comisiones cobre cargos que no sean comisiones
por ventas de valores. Los fondos sin comisiones también cobran
gastos operativos.

Gastos operativos: los costos en los que incurre un fondo mutuo
0 ETF en relacién al funcionamiento del fondo, incluidos cargos de
administracién y de distribucién (12b-1) y otros gastos.

indice de mercado: una medida del rendimiento de una canasta
especifica de acciones o bonos que se considera como repre-
sentante de un mercado o de un sector particular del mercado
bursatil o de la economia de los EE. UU. Por ejemplo, el Promedio
Industrial Dow Jones (DJIA, por su sigla en inglés) es un indice de
30 acciones de primera clase (blue chip) de compafiias industriales
de los EE. UU. (excluyendo compaiiias de transporte y de servi-
cios publicos).

Mercado secundario: mercados donde los valores actuales se
comprany se venden.

Participantes autorizados: instituciones financieras que por lo
general son grandes agentes bursatiles que establecen una rela-
cion contractual con los ETF para comprar y rescatar unidades de
creacion de las acciones de los ETF.

Prima respecto al NAV: cuando el precio del mercado de un ETF
se comercializa por encima del valor de sus activos subyacentes.

Resumen del folleto: documento de divulgacién que resume la
informacion clave de los fondos mutuos y los ETF.
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Total anual de gastos operativos del fondo: el total de los gastos
operativos anuales de un fondo mutuo o un ETF expresado como
porcentaje del promedio de activos netos del fondo. El total anual
de los gastos operativos del fondo se incluye en la tabla de cargos
del fondo en el folleto.

Unidades de creacién: grandes bloques de acciones de un ETF,
por lo general 50,000 acciones o mas, comunmente vendidas en
intercambios en especie a Participantes Autorizados.

Valor activo neto (NAV, por su sigla en inglés): el valor por
accién de los activos de un fondo mutuo o un ETF menos sus pasi-
vos. Las reglas de la SEC requieren que los fondos mutuos y los
ETF calculen el NAV al menos una vez al dia. Para calcular el NAV
por accién, un fondo resta los pasivos de sus activos y luego divide
el resultado por la cantidad de acciones en circulacion.
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