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El Fondo busca proveer de capital de trabajo, a las 
Pequeñas y Medianas Empresas (PYMES), que actúan 
como proveedores de bienes y servicios de empresas 
medianas o grandes. De esta manera, el Fondo forma un 
nexo entre los agentes con excedentes de dinero 
(Partícipes) y los demandantes de dinero (PYMES). 
Invierte el 100% de su patrimonio en el mercado local. 

Según el Reglamento, el Fondo puede invertir hasta el 
100% del mismo en: i) operaciones de adquisición de 
acreencias que no estén contenidas en instrumentos 
financieros o valores mobiliarios, de conformidad con la 
Resolución Conasev Nº091-2003-EF/94.11; y, ii) en 
instrumentos financieros de renta fija, específicamente, 
títulos valores de emisión no masiva (TENM). En estos 
instrumentos se centran los esfuerzos de la 
Administradora para que, en la medida que sea posible, 
concentren el 100% de los activos del Fondo. 

Adicionalmente, puede invertir de manera individual hasta 
el 25% en: i) valores mobiliarios de renta fija; y, ii) 
valores mobiliarios de renta fija emitidos o garantizados 
por el Banco Central de Reserva. En conjunto, ambas 
inversiones no pueden exceder del 25%. Hasta un 75% 
puede ser invertido en depósitos del Sistema Financiero 
Nacional, así como en instrumentos representativos de 
éstos. Asimismo, se contempla que hasta el 5% del Fondo 
pueda estar invertido en instrumentos derivados, 
operaciones que se realizarán únicamente con fines de 
cobertura. 

Al cierre del 2007, el valor patrimonial del Fondo 
ascendió a US$51.9 millones, siendo el capital pagado de 
US$43.8 millones (US$48.3 millones a partir de enero del 
2008, cuando se realizó un capital call). Si se considera el 
capital total (incluyendo el suscrito no pagado), el valor 
patrimonial del Fondo ascendió a US$63.1 millones. 
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En Sesión de Comité de Clasificación, Apoyo & 
Asociados Internacionales S.A.C. decidió ratificar la 
calificación de riesgo de la Cuota de Participación del 
fondo Compass – Fondo de Inversión para PYMES de 
AAf- (pe) para el riesgo crediticio y de V1 (pe) para el 
riesgo de mercado. 

El rating otorgado se fundamenta en: 

La calidad crediticia de las inversiones. Si bien el 
Fondo busca proveer de capital de trabajo a las PYMES, 
el riesgo que asume está determinado por el riesgo 
crediticio de la Empresa a la que la PYME provee de  
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Compass – Fondo de Inversión para PYMES 
es un fondo de capital cerrado, dirigido a 
personas naturales y jurídicas. Inició 
operaciones el 27 de abril del 2004 con un 
capital suscrito y pagado de US$55 millones 
(máximo establecido). Posteriormente, en 
Asamblea General Extraordinaria de 
Partícipes, celebrada en octubre 2004, se 
tomó la decisión de reducir el capital pagado 
e ir incrementándolo según las necesidades 
del Fondo, el cual se encontraba en una etapa 
inicial de conformación. El plazo del Fondo 
es de dos años, contados a partir de la 
emisión de las cuotas de participación, el 
cual puede prorrogarse por períodos mínimos 
de dos años según acuerdo de la Asamblea 
General de Partícipes. El plazo de 
vencimiento del fondo fue prorrogado hasta 
abril 2010. 

La administradora es Compass Group 
Sociedad Administradora de Fondos de 
Inversión S.A., subsidiaria de Compass 
Capital Consultants Ltd. 
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bienes y servicios, con la que se celebra un Contrato 
de Adelanto de Capital de Trabajo (CACT). Por lo 
anterior, la calidad crediticia de las inversiones está 
determinada por: i) la calidad crediticia de las 
empresas corporativas con las que Compass firma 
contrato; y, ii) la calidad crediticia de los otros 
activos (instrumentos financieros que compongan el 
portafolio). 

Considerando lo anterior, la Administradora se ha 
comprometido a mantener un portafolio de 
inversiones que permita que el Fondo mantenga, 
durante su vigencia, una calificación de riesgo de 
categoría I.  

Para ello, la política de inversiones del Fondo 
establece restricciones en cuanto al riesgo que 
aseguran un nivel de riesgo acotado que le permita al 
Fondo alcanzar una categoría mínima de AA-(pe). 
Estas restricciones son: (i) mínimo el 50% de los 
recursos del Fondo estará invertido en activos que 
cuenten con clasificación de riesgo igual o mejor a 
AA- (pe) o su equivalente en el corto plazo, es decir, 
en categoría I;         (ii) máximo el 30% de los 
recursos estará invertido en activos que cuenten con 
clasificación entre A+(pe) y A(pe) o su equivalente 
en el corto plazo; (iii) mínimo el 10% de los activos 
del Fondo deberá estar invertido en activos que 
cuenten con una clasificación de riesgo de AAA (pe) 
o su equivalente de corto plazo; y, (iv) máximo el 
30% de los activos del Fondo podrá estar invertido 
en activos que no cuenten con clasificación de 
riesgo, se ha limitado dicha situación a las acreencias 
antes mencionadas y a instrumentos financieros de 
renta fija que correspondan a títulos valores de 
emisión no masiva.  

Asimismo, se ha establecido que dichas inversiones 
deberán garantizar que la clasificación de riesgo 
crediticio global del Fondo sea como mínimo AAf- 
(pe). El Fondo viene cumpliendo con dichos límites. 

La duración de los activos que conforman el 
portafolio . Dado que se trata de un fondo cuyo 
objetivo es proveer de recursos a las PYMES para 
capital de trabajo, se ha establecido que el Fondo 
sólo podrá adquirir los derechos y titularidad de 
acreencias, así como TENM, cuya duración tenga un 
plazo máximo de 180 días (en el caso de las letras, el 
plazo máximo es de 270 días y el plazo promedio, de 
120). En el caso de los demás valores (mobiliarios 
corporativos, del Banco Central de Reserva y 
depósitos del sistema financiero) se contempla un 
plazo y duración inferior a un año.  

Lo anterior, permite asegurar una liquidez adecuada 
para el portafolio durante la existencia del Fondo. 

Inicialmente, el portafolio estuvo concentrado en 
depósitos a plazo, los cuales mostraban un plazo 
promedio de 59 días. A diciembre 2007, el grueso 
del portafolio estaba invertido en acreencias, las 
cuales mostraban un plazo promedio de 39 días (42 
días a diciembre del 2006). La duración de los 
depósitos a plazo y letras fue de 1 y 106 días, 
respectivamente (4 y 73 días a similar periodo del 
2006, respectivamente).  

El grado de diversificación del portafolio. Con la 
finalidad de garantizar el manejo de un portafolio 
diversificado, Compass ha establecido, dentro de su 
Política de Inversión, que no se podrá invertir en una 
misma empresa más del 20% de la suma del capital 
pagado más la parte no pagada del capital suscrito. 

Adicionalmente, se han establecido límites según el 
tipo de instrumento, riesgo de la inversión y tipo de 
industria, los cuales buscan garantizar un manejo 
diversificado del portafolio. 

A diciembre 2007, casi el 100% del portafolio se 
encontraba invertido en acreencias y letras de 
proveedores de 19 empresas corporativas (96.3% del 
total invertido al cierre del 2006). Se debe destacar 
que la participación de las acreencias y letras fue de 
83.1% a diciembre 2007, considerando el portafolio 
con el capital suscrito,. 

Por otro lado, se realizaron 11 afiliaciones de nuevos 
proveedores en el mes de diciembre 2007, lo que da 
un saldo de 1,744 afiliaciones, correspondientes a 
1,431 proveedores. Asimismo, las 19 empresas 
corporativas con las que se viene trabajando 
pertenecen a diversos sectores, lo que permite 
mantener una adecuada diversificación.  

En la medida que se logren cerrar más contratos con 
empresas corporativas y se afilien a mayores 
proveedores, el portafolio mostrará una mayor 
diversificación y una menor exposición al sector 
retail. 

La calidad de la administración y su apego a la 
Política de Inversiones. Compass Group tiene bajo 
su administración otro fondo que inició sus 
operaciones en diciembre del 2002, demostrando, 
desde esa fecha, su habilidad para administrar 
fondos, ofreciendo a sus clientes un retorno atractivo 
superior al obtenido por otras inversiones de similar 
rating y con una baja volatilidad. El buen 
performance del Fondo le permitió cuadruplicar su 
tamaño (US$20.0 millones de valor inicial) mediante 
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% Monto
Primero 10/05/2005 10% 4,499,999.9     35.0%
Segundo 23/06/2005 5% 2,250,000.0     40.0%
Tercero 30/06/2005 5% 2,250,000.0     45.0%
Cuarto 15/12/2005 5% 2,250,000.0     50.0%
Quinto 06/01/2006 5% 2,250,000.0     55.0%
Sexto 15/03/2006 10% 4,499,999.9     65.0%

Setimo 14/12/2006 10% 4,499,999.9     75.0%
Total 50% 22,499,999.5   

*Respecto de las 44,999,999 cuotas de participación.

Capital Calls
Fecha de 

Desembolso
Capital Call %Total Capital 

pagado* 

la suscripción de nuevas cuotas y la rentabilidad del 
mismo, ascendiendo a más de US$80 millones en la 
actualidad. Asimismo, dado el buen desempeño del 
fondo Compass – Fondo de Inversión para PYMES, 
se colocó, vía oferta privada, otro fondo similar por 
S/. 40.0 millones con un perfil de riesgo mayor, el 
Compass – Fondo de Inversión para PYMES II, el 
cual comenzó a operar en julio 2006. 

Compass – Fondo de Inversión para PYMES se 
encuentra en una etapa de consolidación, después de 
casi cuatro años de funcionamiento, donde un alto 
porcentaje de su portafolio se encuentra invertido en 
las acreencias deseadas y se vienen realizando los 
llamados al capital suscrito no pagado en la medida 
que las necesidades del Fondo lo requieran. 

Cabe destacar que en el primer año de operaciones, 
la Administradora implementó toda una 
infraestructura operativa, de sistemas, comercial, de 
riesgos, entre otros, estableciendo una serie de 
procedimientos en la afiliación de los clientes 
corporativos y de los proveedores. Dichos 
procedimientos buscan garantizar la calidad del 
portafolio y el buen funcionamiento del Fondo; y, a 
la fecha, se vienen cumpliendo en su totalidad.  
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Con el fin de lograr una mayor eficiencia en el uso 
de los recursos del Fondo, se decidió reducir el 
capital pagado, manteniendo el suscrito, e ir 
haciendo llamados conforme las necesidades de 
inversión lo requieran. Así, el 21 de octubre del 
2004, se acordó en Asamblea General Universal 
Extraordinaria de Partícipes lo siguiente: 

i) Modificar el valor nominal de las cuotas de 
participación reduciéndolo de US$1,000 a US$1.00 
cada una, con lo cual el Fondo contaría con un 
capital suscrito y pagado de US$55.0 millones, 
representado en 55,000,000 cuotas de participación. 

ii) Reducir el capital de US$55.0 a 10.0 millones, 
mediante la redención de 44’999,999 cuotas de 
participación de un valor nominal de US$1.00 cada 
una.  

iii) De inmediato aumentar el capital de US$10.0 a 
55.0 millones, mediante la emisión de 44’999,999 
cuotas, las mismas que estuvieron pagadas en un 
25%, y cuyo capital pagado se ha venido 
incrementando según las necesidades del Fondo 
hasta alcanzar el 100%, con lo que se llegaría a la 
cifra original de US$55.0 millones.  

La fecha en la que se concretó el acuerdo fue el 14 
de enero del 2005, fecha en la que el Fondo realizó la 
redención de las 44’999,999 cuotas de participación 
al valor cuota del día anterior (13 de enero del 2005). 
Estas cuotas quedaron íntegramente suscritas, y 
pagadas en un 25%. 

Así, al 14 de enero del 2005, el fondo tuvo aportes 
por US$21,250 mil, y posteriormente, se realizaron 
siete llamados más como se muestra en el siguiente 
cuadro.  

 

 

 

 

 

 

 

El 2 de enero del 2008 los partícipes realizaron un 
nuevo aporte de capital con el cual se llegó al 85% 
del capital suscrito.  

Cabe resaltar que es compromiso de los partícipes 
desembolsar el capital suscrito no pagado de acuerdo 
a las necesidades de inversión del Fondo. 
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El fondo Compass – Fondo de Inversión para 
PYMES inició sus operaciones el 27 de abril del 
2004 con un patrimonio inicial de US$55 millones, 
el cual correspondió al monto máximo establecido 
para su colocación. Cabe resaltar, que se recibieron 
órdenes de participación por un total de US$63.0 
millones, monto superior al de la emisión. 

En Asamblea General Universal Extraordinaria de 
Partícipes, llevada a cabo el 21 de octubre del 2004, 
los partícipes del Fondo acordaron reducir el capital 
pagado a la suma de US$10,000,001 e ir 
incrementándolo discrecionalmente hasta alcanzar la 
cifra original de US$55.0 millones mediante Capital 
Calls o llamados de capital.  

Con la finalidad de que la participación de cada 
partícipe no se vea alterada, los partícipes 
renunciaron a su derecho de suscripción preferente. 

La reducción del capital pagado se realizó el 14 de 
enero del 2005. En esa fecha, el Fondo contaba con 
55’000,000 cuotas, de las cuales 10’000,001 se 
encontraban pagadas en un 100% y 44’999,999 en 
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un 25%. Los siguientes aportes de capital se pueden 
apreciar en el cuadro de la página 3.  

La vigencia del Fondo puede prorrogarse por 
períodos mínimos de dos años por acuerdo de la 
Asamblea General de Partícipes, para lo cual deberá 
hacer la consulta con tres meses de anticipación. La 
vigencia del Fondo ha sido prorrogada hasta abril del 
2010.  

El capital del Fondo es cerrado y el número de 
partícipes es fijo, por lo que las participaciones no se 
pueden rescatar antes de la liquidación del Fondo, 
salvo en algunos casos establecidos en el 
Reglamento y por decisión de la Asamblea General 
de Partícipes. 

La organización del Fondo está dada por la 
Asamblea General de Partícipes y el Comité de 
Vigilancia. La primera está compuesta por todos los 
partícipes del Fondo, los cuales se reúnen una vez al 
año durante los primeros cuatro meses de cada año. 

 La Asamblea General Ordinaria de Partícipes tiene 
como funciones principales: i) la aprobación de los 
estados financieros del Fondo; ii) la elección y 
remoción de los miembros del Comité de Vigilancia, 
la fijación de su retribución; y, iii) cualquier otro 
asunto consignado en la convocatoria. 

La Asamblea General Extraordinaria de Partícipes se 
celebra a solicitud de por lo menos las dos terceras 
partes de las participaciones del Fondo, la Sociedad 
Administradora, el Comité de Vigilancia o los 
partícipes que en conjunto representen el 25.0% del 
total de las cuotas de participación. 

El Comité de Vigilancia está conformado por seis 
personas, las cuales son elegidas por la Asamblea 
General Ordinaria de Partícipes por un plazo de dos 
años, con opción a ser reelectos. La principal 
responsabilidad del Comité de Vigilancia es velar 
por los intereses de los partícipes. 

En noviembre 2005, el Fondo obtuvo el Premio de 
Creatividad Empresarial en la categoría de servicios 
financieros y de seguros. El premio fue obtenido por 
canalizar el exceso de liquidez de inversionistas 
institucionales peruanos hacía la micro, pequeña y 
mediana empresa, brindando capital de trabajo a las 
Pymes y Mypes de forma masiva, directa y segura.  

�  "#$��
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El objetivo del Fondo es proveer de capital de 
trabajo a las Pequeñas y Medianas Empresas que 
provean de bienes y servicios a empresas medianas o 
grandes, a través de la adquisición de acreencias, así 

como en títulos valores de renta fija y de emisión no 
masiva (TENM).  

El Fondo cuenta con una política de inversiones 
detallada en su Reglamento de Participación, la cual 
contempla ciertas restricciones, entre otros, como el 
nivel de riesgo, los tipos de instrumentos y la 
diversificación por industrias.  

Los instrumentos en los que se puede invertir y sus 
límites máximos de inversión son: 

 Máx* 

a) Acreencias que no estén contenidas en 
instrumentos financieros o valores mobiliarios, 
de conformidad con la Resolución Conasev Nº 
091-2003-EF/94.11. 

100% 

b) Instrumentos de renta fija, específicamente, 
títulos valores de emisión no masiva. 

100% 

c) Valores mobiliarios de renta fija. 25% 

d) Valores de renta fija emitidos o garantizados por 
el Banco Central de Reserva (BCR). 

25% 

e) Depósitos en el sistema financiero, en moneda 
nacional o extranjera, así como instrumentos 
representativos de éstos. 

75% 

f) Instrumentos derivados. 5% 

* Porcentaje máximo de la suma de los activos del Fondo más la 
porción no pagada de las cuotas de participación suscritas 

Para cumplir con el objetivo del Fondo, la mayor 
parte de las inversiones, el 50% como mínimo, estará 
concentrada en los instrumentos que corresponden a 
“a” y “b”, mientras que los demás instrumentos 
tienen la función de facilitar el manejo del portafolio. 
Los instrumentos derivados tienen como única 
finalidad, servir de cobertura por las diferencias que 
se puedan generar por variaciones del tipo de 
cambio. 

Cabe mencionar que el Fondo no podrá incurrir en 
endeudamiento, salvo que la Asamblea General de 
Partícipes lo acuerde, en cuyo caso, no podrá exceder 
del 10% del Patrimonio. Las garantías que se podrán 
otorgar en ese caso, no deberán exceder de dos veces 
dicho endeudamiento. En este sentido, la Asamblea 
General de Partícipes acordó permitir al Fondo 
incurrir en endeudamiento “intraday”, con el 
objetivo de facilitar las operaciones de cambio para 
el pago de acreencias. Esta decisión se condicionó a 
que el endeudamiento sea por el día y sin costo para 
el Fondo. 

Dentro de las ventajas que el Fondo ofrece a los 
inversionistas están el acceso a un nicho (Pymes) no 
cubierto y la posibilidad de arbitrar el diferencial de 
tasas de interés.  
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Existen dos componentes para evaluar el riesgo en 
los fondos: i) riesgo de mercado; y, ii) riesgo 
crediticio y calidad de la administración. 

El análisis de riesgo de mercado está relacionado 
con la sensibilidad relativa del Fondo ante cambios 
en las tasas de interés y otras condiciones de 
mercado. 

En el caso particular del fondo Compass – Fondo de 
Inversión para PYMES, éste se orienta a 
instrumentos de corto plazo. Por lo anterior, se ha 
establecido la adquisición de acreencias y de TENM 
con un vencimiento máximo de 180 días, 
estimándose un plazo promedio de 45 días, por lo 
que se puede considerar una inversión de baja 
duración, más aún, si se considera que la duración de 
la cuota de participación es de dos años. Asimismo, 
en la Asamblea General Ordinaria de Partícipes 
celebrada el 11 de Abril del 2007, se acordó ampliar 
el plazo límite de los títulos valores que el Fondo 
puede adquirir, específicamente las letras de cambio, 
a 270 días, con un plazo promedio de 120 días. 

Para los valores de renta fija, sean instrumentos 
corporativos, financieros o del Banco Central de 
Reserva, se contempla un plazo y duración promedio 
menor o igual a un año, lo cual también es inferior al 
horizonte de inversión. 

En cuanto a las operaciones de cobertura, tendrán un 
plazo máximo de 180 días y su fecha máxima de 
vencimiento no podrá ser superior a 30 días antes de 
la fecha de vencimiento del Fondo. 

De esta manera, se busca garantizar que el portafolio 
esté compuesto en promedio por papeles de baja 
duración y, salvo las acreencias y los TENM, cuya 
liquidez promedio se estima de 45 y 120 días, 
respectivamente, el resto de inversiones tendría una 
liquidez diaria. 

En caso de liquidación del portafolio, tres meses 
antes de la misma, el plazo de las acreencias deberá 
ser menor a treinta días, y el resto deberá estar en 
depósitos en bancos locales y efectivo. Treinta días 
antes, los instrumentos deberán ser liquidados, de tal 
manera que los activos del Fondo estén compuestos 
íntegramente por efectivo o depósitos a la vista en 
bancos. 

El análisis del riesgo crediticio se basa en varios 
factores que incluyen la calidad crediticia, el tamaño 
del portafolio, la diversificación de los activos, la 
fuerza administrativa y la capacidad operacional y 
controladora. En la calidad crediticia se toman en 

cuenta las calificaciones de los instrumentos que ha 
comprado el Fondo y que forman su portafolio de 
inversiones. Una vez que todos los valores de la 
cartera del portafolio tengan una calificación 
asignada, se procede a determinar la probabilidad de 
incumplimiento del portafolio, la cual es una opinión 
sobre la calidad crediticia como un todo. Para ello, se 
utiliza un modelo cuantitativo, evaluando la 
probabilidad de que cada valor del portafolio pueda 
incumplir en el pago de capital y/o intereses ante 
situaciones extremas y, con ello, afectar el 
patrimonio del Fondo. 

Asimismo, se evalúa la consistencia del objetivo del 
Fondo con la Política de Inversión, las políticas de 
valorización que emplea el Fondo, el manejo de 
conflictos de interés, las de administración y 
controles internos. En caso estos últimos puntos no 
sean satisfactorios, el rating ponderado del portafolio 
podría ser ajustado en forma negativa.  

Como se mencionara anteriormente, el Fondo busca 
proveer de capital de trabajo a las PYMES; no 
obstante, el riesgo que asume está determinado por el 
riesgo crediticio de las empresas tomadoras de los 
bienes y servicios que ofrecen las PYMES.  

Por lo anterior, la Administradora firma dos 
contratos: i) El Contrato de Adelanto de Capital de 
Trabajo (CACT) con la Empresa, en el cual se 
establecen entre otros temas, que son ellas las que 
asumen la obligación del pago de las acreencias 
adquiridas a las PYMES por el Fondo; y, ii) el 
Contrato Marco de Cesión de Acreencias con las 
PYMES (CMCAP), en el cual se establece, entre 
otros temas, la cesión de acreencia a favor del Fondo 
sobre los beneficios derivados. 

El esquema de la operación se muestra a 
continuación: 

 

 

 

 

 

 

 

 

La Administradora desarrolló su propio software con 
la asesoría de Via-Perú, desde el cual se vienen 
realizando los pagos, cobranzas y todas las 

      Empresas   PYMES  

Compass   -   
Fondo de Inversión   

para PYMES  

Inversionistas   

Bienes y servicios   

      Precio de 
Compra  
S/. / US$   US$ XX 

S/. XX 
 

  

Archivo de 
Acreencias   

US$  Cuotas de   
Participación   

CACT   CMCAP   

Acreencias   
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transacciones relacionadas a la operatividad de 
adquisición y cobranza de acreencias. Este sistema 
viene funcionando desde octubre 2004. 

Este software opera mediante la pagina Web, 
www.pagoaltoque.com y atiende desde la recepción 
de solicitudes de cesión de acreencias hasta reportes 
actualizados al servicio del cliente donde puede 
visualizar sus operaciones históricas.  

La transacción se inicia con la carga de las 
acreencias de sus proveedores por parte del cliente, 
las cuales se encuentran previamente codificadas con 
el RUC del proveedor afiliado. Cabe destacar que las 
solicitudes realizadas por el cliente tienen que ser 
aprobadas por los responsables ya designados y que 
cuentan con contraseñas de seguridad para lo mismo. 
Luego de dicha aprobación, la información es 
recepcionada por Compass, quien aprueba y procesa 
la operación para finalmente realizar los abonos 
correspondientes, a las cuentas bancarias de los 
proveedores previamente pactadas. 

La calidad crediticia de las inversiones está 
determinada por: i) la calidad crediticia de las 
acreencias de las empresas corporativas con las que 
Compass firma contrato; y, ii) la calidad crediticia de 
los otros activos (instrumentos financieros) que 
componen el portafolio. 

Uno de los objetivos del Fondo es construir un 
portafolio que le permita alcanzar y mantener 
durante su vigencia una calificación de riesgo de 
categoría I; por ello, se han establecido los siguientes 
límites de inversión:  

Clasificación de 
Riesgo 

Límite 
mínimo /1 

Límite 
máximo /1

 

1. De AA- a AA+ /2 50% 100% 
2. De A+ a A /2 0% 30% 
3. AAA /2 10% 100% 
4. Sin clasificación 0% 30% 
/1   como % de la suma de Activos del Fondo más la  
     parte no pagada de las cuotas de participación suscritas. 
/2 o su equivalente en corto plazo 
 

Se ha establecido en el Reglamento que la 
clasificación promedio estimada de dichas 
inversiones deberá garantizar una clasificación 
global para el Fondo mínima de AAf- (pe). Para 
estimar la clasificación mencionada, el Comité de 
Inversiones estableció parámetros claros a ser 
evaluados para cada empresa, en función de los 
cuales se realiza una evaluación interna que cuenta 
con la opinión de las clasificadoras de riesgo, con el 
objetivo de asegurar el mantenimiento de la 
clasificación del Fondo. 

Para ello, la Administradora se ha comprometido, 
antes de realizar inversiones en empresas que no 
cuenten con calificación de riesgo pública/ privada, a 
solicitar la información relevante que permita a la 
Clasificadora evaluar dicha empresa y/o acreencia, lo 
cual se viene cumpliendo.  

Por otro lado, con la finalidad de garantizar el 
manejo de un portafolio diversificado, Compass ha 
establecido, dentro de su Política de Inversión, un 
límite máximo del 20% de los activos por empresa, 
sea vinculada o no a la Administradora.  

El Fondo sólo puede realizar inversiones en el 
mercado local; no obstante, puede hacerlo en soles o 
en dólares, por lo que podría verse afectado ante 
situaciones fluctuantes del tipo de cambio. Con el 
objetivo de mitigar el riesgo cambiario, se viene 
realizando operaciones de cobertura, específicamente 
forwards, las cuales están contempladas en el 
Reglamento de Inversión. 

Cabe destacar que si un inversionista quisiese 
liquidar su posición antes del vencimiento del Fondo, 
dado que éste es cerrado, deberá hacerlo en el 
mercado secundario, lo que podría implicar un riesgo 
de liquidez de las cuotas del Fondo. 

Por otro lado, el Banco Internacional del Perú S.A.A. 
(Interbank) actúa como custodio de las inversiones 
del Fondo. Dicha institución, a la fecha de 
elaboración del presente informe, contaba con una 
clasificación de riesgo local de A (pe). 

�  ��	%�
 �� ��� ��	��
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Compass – Fondo de Inversión para PYMES es un 
fondo orientado a inversiones en instrumentos de 
renta fija, principalmente, acreencias e instrumentos 
financieros. 

La valorización de las acreencias, TENM y valores 
mobiliarios de renta fija se realiza descontando su 
flujo de pagos futuros a las tasas de rendimiento de 
mercado, de manera que siempre reflejen su valor de 
liquidación en el mercado. 

En el caso de los depósitos a plazo y de ahorro de 
instituciones financieras, la valorización se hace en 
función a los intereses pactados. 

�  ���	�� 
���

De acuerdo con nuestra metodología de 
clasificación, se ha evaluado la probabilidad que 
tendría cada valor del portafolio de incumplir en el 
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Composición por Tipo de Instrumento*

Acreencias Depósitos a Plazo Letras Caja-Bancos

* en base al monto suscrito                                                              Fuente: Compass

Categoría de 
Riesgo Jun-04 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07

AAA 42.31% 22.89% 40.13% 22.85% 17.85%

AA+ 19.92% 38.45% 12.57% 19.18% 20.82%

AA 37.78% 38.66% 0.44% 0.54% 14.75%

AA- 0.00% 0.00% 32.43% 35.58% 24.11%

A+ 0.00% 0.00% 1.97% 6.42% 20.33%

A 0.00% 0.00% 12.45% 15.43% 2.15%

A- 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.01%

Afiliaciones
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50 

Nº Afiliaciones Promedio de afiliaciones mensuales

pago de capital y/o intereses ante situaciones 
extremas y, con ello, afectar el patrimonio del 
Fondo.  

Al cierre del 2007, el Fondo tenía más de tres años 
operando. En un inicio estuvo concentrado en 
depósitos a plazo, 98.3% del portafolio a junio 2004; 
sin embargo, dicha concentración ha venido 
disminuyendo (40.3 y 20.0% a diciembre 2005 y 
diciembre 2006), hasta llegar a 17.8% en diciembre 
2007, en la medida en que se han ido adquiriendo 
más acreencias y letras.  

La participación de las acreencias y letras a 
diciembre 2007 fue de 83.1% si se considera el 
capital suscrito y de casi 100.% si se considera el 
capital pagado.  

 

 

. 

 

 

 

 

 

 

Al cierre del 2007, se tenían 1,431 proveedores 
afiliados resultantes de las 1,744 afiliaciones, 29.9% 
por encima de las afiliaciones a diciembre 2006. 

 

 

 

 

 

 

 

 

El nivel de afiliaciones promedio mensual ha venido 
cayendo como consecuencia de la cercanía al tope 
máximo del límite de inversión de los clientes más 
importantes del Fondo, los cuales son los que 
trabajan con una mayor cantidad de proveedores.  

Hasta el 2006, el Fondo fue aumentando su 
concentración en categorías inferiores, en la medida 
en que se fueron incrementando las acreencias, 

manteniéndose dentro de las políticas de inversión 
del Fondo. Durante el 2007, la calidad crediticia del 
Fondo mejoró, al reducir su participación en las 
acreencias de menor clasificación hacia las de 
clasificación intermedia. Así, los títulos clasificados 
en categoría igual o mejor a AA(pe) que 
concentraban en un inicio el 100% de las 
inversiones, ascendieron a 42.0 y 38.7% a diciembre 
2006 y 2007, respectivamente. Con respecto a los 
títulos con categoría igual o menor a A(pe), la 
participación se redujo de 15.4 a 2.2%.  

 

 

 

 

 

 

Como se mencionara anteriormente, el mix de los 
instrumentos del portafolio en categorías de riesgo 
que van de A(pe) a AAA(pe) buscan garantizar la 
clasificación mínima de riesgo crediticia deseada, 
AAf- (pe), para el Fondo. 

Lo anterior, dado que las acreencias que no cuentan 
con clasificación de riesgo pública cumplen con los 
requerimientos mínimos establecidos, a lo que se 
suma que el Fondo puede invertir hasta un 30% de 
sus recursos en acreencias con categoría A(pe), 
riesgo que es compensado al considerar que como 
mínimo, el Fondo debe mantener el 10% de sus 
recursos en instrumentos clasificados en AAA(pe). 

A diciembre 2007, la empresa con la que el Fondo 
mantenía el mayor saldo de acreencias, participaba 
con el 19.9% del patrimonio del Fondo, similar a lo 
registrado al cierre del 2006 (19.2%) y al límite del 
20%.  

De manera similar, el grupo económico con mayor 
participación, aumentó de 18.5% en diciembre 2006 
a 19.0% al mismo período del 2007.  

Se debe destacar que a la fecha se tienen líneas de 
financiamiento aprobadas con otras empresas que 
mejorarían la diversificación del portafolio sin 
reducir su clasificación de AA-(pe). Asimismo, se 
debe mencionar que el proceso ya cuenta con una 
buena base de proveedores. Ello sin relajar los 
procedimientos y requisitos solicitados, los cuales 
son rigurosos y buscan garantizar la calidad de las 
inversiones y reducir los riesgos.  
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Composición por Tipo de 
Moneda Jun-04 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07

Nuevos Soles 0.0% 0.1% 33.7% 47.3% 49.5%

Dólares Norteamericanos 100.0% 99.9% 66.3% 52.7% 50.5%

Total 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Duración del 
Portafolio Jun-04 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07

Depósitos a Plazo 59 17 1 4 1

Acreencias 0 50 77 42 39

Letras 49 52 94 73 106

Evolución del Valor Cuota (US$)

995

1,025

1,055

1,085

1,115

1,145

1,175

Abr
/0

4

Ago
/04

Dic/
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Abr
/0

5

Ago
/05

Dic/
05

Abr
/0

6

Ago
/06

Dic/
06

Abr
/0

7

Ago
/07

Dic/
07

En cuanto a la composición del portafolio por 
moneda, éste se encuentra invertido tanto en soles 
como en dólares, con una participación similar en 
ambas monedas. El incremento de las operaciones de 
adquisición de letras en dólares generó un aumento 
de la participación de esta moneda en el Fondo.  

  

 

 

 

Para mitigar el riesgo cambiario de las inversiones en 
depósitos a plazo en soles, se vienen realizando 
operaciones de forwards por montos mínimos, lo que 
se contempla en la Política de Inversión. A 
diciembre 2007, el valor de los contratos forward 
ascendió a US$115,682.33. 

 Desde el inicio de operaciones, el Fondo ha estado 
concentrado en instrumentos con duración inferior a 
125 días. 

  

 

 

 

Evolución del Valor Cuota 

Al cierre del 2007, el valor cuota fue US$1.185399 
(US$1.091820 al cierre del 2006). Desde el inicio de 
sus operaciones hasta diciembre 2007, el 
rendimiento acumulado del Fondo ascendió a 18.5%, 
neto de los costos y calculado sobre el capital 
pagado. 

Si bien la rentabilidad que ofrece el Fondo está en 
función del descuento al que se adquieren las 
acreencias (el cual, a su vez, depende de la tasa de 
interés que maneja el sistema bancario para riesgos 
similares al portafolio), la participación de éstas en el 
portafolio era inicialmente baja, se incrementó a 
partir de mediados del 2005 y, con ella, la 
rentabilidad, tal como se puede apreciar en el 
siguiente gráfico: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A diciembre 2007, la participación de acreencias y 
letras en el portafolio, considerando el capital 
suscrito, ascendió a 83.1%, sin embargo, sobre la 
cartera de inversiones fue de casi 100%. Producto 
del incremento en la participación de las acreencias 
en el fondo, la utilidad diaria anualizada sobre el 
patrimonio neto pagado (Current Yield) ha venido 
incrementándose, tal como se puede apreciar en el 
siguiente gráfico; ello, acompañado de la reducción 
de las tasas internacionales conduce a una 
ampliación de la brecha entre el current yield y la 
tasa Libor a 3 meses. De esa manera, Compass logró 
en diciembre alcanzar la comisión de éxito. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Por otro lado, en la medida en que el Fondo se 
incremente por los llamados de capital, los costos se 
irán diluyendo, por lo que se espera una tendencia 
alcista en la rentabilidad. 

A diciembre 2007, las cuotas del Fondo se 
encontraban distribuidas en 11 partícipes, dentro de 
los cuales estaban los diferentes fondos manejados 
por las AFPs y otras instituciones financieras, siendo 
la participación máxima del inversionista 
mayoritario, de 23.8% sobre el patrimonio. 

�  ����$����� ���	
 �������
����'��

El Reglamento del Fondo establece ciertas 
restricciones que tienen por objeto evitar que se 
generen situaciones de conflictos de interés.  

Current Yield (Utilidad / Patrimonio neto pagado) v s Libor a 3 
meses
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Así, se han estipulado algunas prohibiciones dentro 
de las Políticas de Inversión como: 

a) Otorgar en garantía las inversiones efectuadas 
con los recursos del Fondo, salvo en algunas 
excepciones mencionadas en el Reglamento de 
Participación. 

b) Realizar operaciones activas de crédito o 
anticipos, salvo que exista autorización del 
Comité de Vigilancia o que sean valores 
emitidos o garantizados por instituciones 
financieras o del Estado peruano. 

c) Invertir en acciones de cualquier otra sociedad 
o fondo administrado por la misma sociedad 
administradora. 

d) Invertir en operaciones activas que no sean 
emitidas por gobiernos, bancos centrales u 
otras personas jurídicas extranjeras. 

En el caso de haber alguna controversia entre la 
Sociedad Administradora (Compass) y los partícipes 
del Fondo, y que no pueda resolverse entre las 
partes, podrán someterse a un Tribunal Arbitral 
conformado por tres árbitros. Cada una de las partes 
designará un árbitro, los cuales a su vez designarán 
al tercero, el cual se desempeñará como Presidente 
del Tribunal Arbitral. El laudo arbitral será final, 
inapelable y obligatorio. 

�  ��	%�
 ��������
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Compass Group SAFI S.A. actúa como la Sociedad 
Administradora del Fondo y tiene a su cargo las 
labores de administración, control e información de 
las actividades del Fondo, así como la evaluación de 
las potenciales inversiones para el Fondo, 
proponerlas al Comité de Inversiones y ejecutar las 
inversiones que dicho Comité autorice.  

Compass Group SAFI S.A. se constituyó el 09 de 
enero del 2002, y fue autorizada a operar el 01 de 
febrero del 2002 según Resolución CONASEV No. 
005-2002-EF/94.10.  

A diciembre 2007, el capital social de Compass 
Group SAFI S.A. ascendió a S/. 4.4 millones, 
ascendiendo el patrimonio a S/. 3.3 millones. 

Compass Capital Consultants Ltd., quien tiene el 
99.76% del accionariado, es una empresa que 
pertenece a Compass Group, quienes administran 
fondos que invierten básicamente en acciones y 
bonos de Latinoamérica.  

El objetivo principal de Compass Group es 
desarrollar soluciones de inversión latinoamericanas 
para inversores globales y soluciones globales para 
inversores latinoamericanos.  

A nivel internacional, Compass cuenta con una vasta 
experiencia en materias financieras, de evaluación de 
inversiones y de administración de carteras, 
gestionando, a diciembre 2007, más de US$3,000 
millones en inversiones de renta fija y renta variable 
en fondos locales y regionales latinoamericanos. 
Adicionalmente, asesora a clientes privados e 
institucionales por más de US$4,000 millones en sus 
inversiones a nivel global.  

El proceso de inversión de Compass combina un 
análisis detallado, enfocándose en temas globales y 
regionales (Top-Down), con la investigación 
profunda de compañías y realidades particulares en 
cada país de la región (Bottom-Up), aplicando una 
visión macroeconómica global y regional generada 
desde la oficina de Nueva York, la cual se 
complementa con información microeconómica 
generada por las filiales del Grupo en Latinoamérica. 

Adicionalmente, y dadas las particularidades del 
presente Fondo respecto de un fondo convencional, 
se cuenta con un procedimiento específico para 
evaluar la afiliación de clientes y proveedores 
potenciales. 

En este sentido, la afiliación implica el cumplimiento 
de ciertos requisitos, que hacen que la velocidad con 
la que se adquieran acreencias dependa no sólo de la 
Administradora, sino también de las empresas y los 
proveedores potenciales.  

Las inversiones que realiza la Administradora a 
nombre del Fondo son evaluadas por el Comité de 
Inversiones, el cual cuenta con el know how y el 
expertise de su accionista. 

Por su labor, la Sociedad Administradora recibe una 
comisión fija en función al capital pagado cuando 
éste difiera del suscrito, según se muestra en el 
siguiente cuadro:  

 

 

 

 

 

Rango de Capital Pagado Retribución Fija Anual
 del Fondo en US$ Aplicable en US$

Menor o igual a US$20,000,000 y hasta US$30,000,000 US$500,000 
Mayor a  US$30,000,000 y hasta US$33,000,000 US$551,250
Mayor a  US$33,000,000 y hasta US$35,000,000 US$595,000
Mayor a  US$35,000,000 y hasta US$37,000,000 US$585,000
Mayor a  US$37,000,000 y hasta US$39,000,000 US$617,500
Mayor a  US$39,000,000 y hasta US$41,000,000 US$650,000
Mayor a  US$41,000,000 y hasta US$43,000,000 US$682,500
Mayor a  US$43,000,000 y hasta US$45,000,000 US$715,000
Mayor a  US$45,000,000 y hasta US$47,000,000 US$747,500
Mayor a  US$47,000,000 y hasta US$49,000,000 US$780,000
Mayor a  US$49,000,000 y hasta US$50,000,000 US$804,375
Mayor a  US$50,000,000 y hasta US$53,000,000 US$772,500
Mayor a  US$53,000,000 y hasta US$55,000,000 US$810,000



 Fondos de Inversión 

Compass – Fondo de Inversión para Pymes – Mayo-08          www.aai.com.pe  10 

������ �����	


���� 
������
Cuando el capital suscrito del Fondo esté pagado en 
su totalidad y éste exceda el monto de US$55.0 
millones, la comisión fija anual aplicable será de 
1.50% del patrimonio neto del Fondo. 

Además, dependiendo de la rentabilidad del Fondo, 
la Sociedad Administradora podría recibir 
anualmente una comisión variable, la cual será el 
33.0% del exceso de los retornos, considerando una 
rentabilidad mínima de la tasa Libor a 3 meses más 
350 puntos básicos (Libor + 3.5%). Dicha comisión 
estará sujeta a que el valor cuota supere el máximo 
alcanzado en cualquier ejercicio en que se haya 
cobrado anteriormente (criterio de “high water 
mark”). 

Durante el primer año y en cualquier año en que no 
se complete un año calendario, la rentabilidad 
mínima usada para calcular la comisión de éxito será 
equivalente a un Libor a 3 meses + 3.5% anual. 

Con respecto a los gastos por el funcionamiento del 
Fondo, cuando el capital pagado sea inferior a 
US$30.0 millones, los gastos del funcionamiento del 
Fondo al año no deberán exceder de US$345,000. En 
caso el capital pagado del Fondo supere los US$30.0 
millones, se aplicará la siguiente tabla:  

 

 

 

Cuando el capital suscrito esté totalmente pagado y 
éste exceda los US$55.0 millones, los gastos por el 
funcionamiento del Fondo se calcularán en función 
del patrimonio neto del Fondo y se aplicará un 
porcentaje máximo anual de 1.00%. 

En lo que se refiere a gastos extraordinarios del 
Fondo, se ha establecido un monto máximo de 
US$50.0 mil. De superar dicho monto, se tendrá que 
contar con la aprobación de la Asamblea General de 
Partícipes. 

Cabe mencionar, que la suma de la comisión fija que 
recibirá Compass por el servicio de administración, 
más los gastos propios del funcionamiento del 
Fondo, formarán la retribución fija anual.  

�  ��	%�
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Compass - Fondo de Inversión para PYMES, de 
acuerdo al Reglamento de Participación, tiene la 
política de no distribuir dividendos. 

�  ��� �������	
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Tres meses antes de la culminación del plazo de 
vigencia del Fondo, la Asamblea General de 
Partícipes podrá ampliar la vigencia del mismo.  

En el caso que se apruebe la liquidación del mismo, 
la Sociedad Administradora procederá a pagar las 
cuotas de participación en un período máximo de 
cinco días luego de vencido el plazo del Fondo. 

Si por algún motivo, el 100% de las posiciones del 
Fondo no hubiesen podido ser liquidadas, se 
realizará un pago parcial de las posiciones dentro de 
los cinco días luego de vencido el plazo del Fondo, y 
las posiciones remanentes se irán pagando en la 
medida que vayan siendo liquidadas, pero siempre 
dentro de los cinco días útiles posteriores a su 
liquidación.  

Tamaño del Capital Monto Máximo anual
Pagado del Fondo en US$ Aplicable

Mayor a US$30,000,000 y hasta US$35,000,000 Hasta US$402,500
De US$35,000,000 hasta US$ 50´000,000 Hasta US$537,500
Mayor a US$ 50´000,000 hasta US$55,000,000 Hasta US$550,000
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ESTADOS FINANCIEROS
Compass – Fondo de Inversión para PYMES
(en miles de soles)

Tipo de Cambio Soles/USD a final del Período 2.996 3.196 3.430 3.282 3.471
Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Jun-04

ACTIVO CORRIENTE
Caja Bancos 1,383           3,923           824              518              40                
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1,383           3,923           824              518              40                

Inversiones
Titulos de renta fija 154,646       148,820       114,925       180,494       190,805       
TOTAL ACTIVOS 156,029       152,743       115,749       181,012       190,845       

PASIVOS 
Cuentas por pagar comerciales 470              36                161              274              280              
Cuentas por pagar a Vinculadas -              -              -              -              29                
Otras cuentas por pagar 69                67                90                70                -              
TOTAL PASIVOS 539              103              251              343              309              

PATRIMONIO NETO
Capital Variable 131,189       139,823       111,392       180,620       190,757       
Ganacias no realizadas 347              (515)            464              (40)              (18)              
Utilidades acumuladas 23,954         13,332         3,641           89                (203)            
Total 155,490       152,640       115,498       180,669       190,536       

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 156,029       152,743       115,749       181,012       190,845       

Compass – Fondo de Inversión para PYMES
(en miles de soles)

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Jun-04

Ventas de inversiones 15,105         12,493         7,435           2,733           517              
Interses percibidos -              -              -              -              -              
Otros ingresos -              -              -              89                1                  
Total Ingresos Operacionales 15,105         12,493         7,435           2,822           518              

Costos de enajenación de inversiones -              -              -              -              -              
Gastos Administrativos (2,874)         (2,498)         (2,109)         (2,265)         (721)            
Perdida por diferencia de cambio, neta (879)            410              (1,077)         -              -              
Otros gastos (731)            (714)            (625)            (468)            -              
Costos Operacionales (4,483)         (2,802)         (3,810)         (2,733)         (721)            

Resultado antes de impuestos a la renta 10,622         9,691           3,625           89                (203)            

Impuesto a la renta corriente -              -              -              -              -              

RESULTADO NETO 10,622         9,691           3,625           89                (203)             
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ESTADOS FINANCIEROS
Compass Group Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A.
(Cifras en miles de soles ajustadas hasta diciembre 2004)

Tipo de Cambio Soles/USD a final del Período 2.996 3.196 3.430 3.282 3.463 3.514
Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Dic-03 Dic-02

ACTIVO CORRIENTE
Caja Bancos 3,213           115              63                941              1,824          270             
Valores Negociables -              2,630           2,824           1,723           452             539             
CxC comerciales a vinculadas 1,213           1,208           685              677              1,758          289             
Otras cuenta por cobrar a vinculadas -              41                105              0                  -              -              
Otros activos corrientes 257              116              98                49                39               13               
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 4,683           4,110           3,775           3,390           4,072          1,111          

TOTAL ACTIVOS 4,851           4,355           4,001           3,471           4,080          1,111          

PASIVO CORRIENTE
Sobregiros y préstamos bancarios -              -              10                0                  -              -              
CxP comerciales 131              4                  -              -              -              -              
CxP vinculadas 302              55                107              100              1,475          187             
Otros pasivos corrientes 1,095           915              594              1,126           587             100             
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,528           974              711              1,226           2,062          288             

-              -              -              -              -              -              
TOTAL PASIVOS 1,528           974              711              1,226           2,062          288             

PATRIMONIO NETO
Capital Social 4,421           4,315           4,315           3,270           2,960          1,142          
Resultados Acumulados (1,097)         (934)            (1,025)         (1,026)         (942)            (319)            
Total 3,323           3,381           3,290           2,244           2,018          823             

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 4,851           4,355           4,001           3,471           4,080          1,111          

Compass Group Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A.
(Cifras en miles de soles ajustadas hasta diciembre 2004)

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Dic-03 Dic-02
Ingresos Totales 5,159           5,503           4,590           4,591           2,892          717             
Costo de Ventas -              -              -              -              -              -              
Utilidad Bruta 5,159           5,503           4,590           4,591           2,892          717             
Gastos de Administración (5,619)         (5,075)         (4,610)         (4,248)         (3,386)         (1,017)         
Gastos de Ventas -              -              -              -              -              -              
Resultado Operativo (460)            428              (20)              343              (494)            (299)            

Ingresos Financieros 522              38                170              55                -              10               
Dividendos -              -              -              -              -              -              
Gastos Financieros 31                (253)            -              (69)              (5)                -              
Otros ingresos netos 2                  -              -              -              -              -              
Otros egresos netos -              -              -              (23)              (96)              (12)              
REI y Diferencia de Cambio (253)            -              -              (276)            (28)              (17)              
Resultado no operativo 302              (215)            170              (313)            (130)            (19)              

Resultado antes de impuestos y participaciones (158)            213              150              29                (624)            (319)            
Impuesto a la renta corriente -              (122)            (148)            (112)            -              -              
Resultado Neto (158)            91                2                  (83)              (624)            (319)            
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ANTECEDENTES 

 

  Sociedad Administradora:  Compass Group SAFI S.A. 

  Domicilio legal:   Carlos Villarán No. 140, Piso 17, Lima 13 

  RUC:    20503955882 

  Teléfono:   (511) 219 2226 

  Fax:    (511) 219 2227 

 

 

RELACIÓN DE DIRECTORES 

 

  Alfredo Sillau Valdez   Presidente 

  Beatriz Martínez Woodman  Vice Presidente 

  Carlos Rojas Perla  Director 

Rafael Venegas Vidaurre   Director 

   

 

COMITÉ DE INVERSIONES 

 

  Alfredo Sillau Valdez    

  Beatriz Martínez Woodman 

  Miguel León N. 

Roberto Mayser Gildemeister 

Gonzalo Risco Caballero 

 

RELACIÓN DE ACCIONISTAS 

 

  Compass Capital Consultants Ltd.  99.76% 

Alfredo Sillau Valdez     0.24% 
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CLASIFICACIÓN DE RIESGO 

 

 

 

APOYO & ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.C. CLASIFICADORA DE RIESGO, de acuerdo a lo 
dispuesto en el Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo, aprobado por Resolución CONASEV Nº 074-98-
EF/94.10, acordó la siguiente clasificación de riesgo para las Cuotas de Participación Compass – Fondo de Inversión 
para PYMES: 

 

 

  Instrumento             Clasificación* 

Riesgo Crediticio       Categoría AAf - (pe) 

Riesgo de Mercado       Categoría V1 (pe) 

 

 

Definiciones 

CATEGORÍA AAf (pe): La experiencia de la administración del Fondo, junto a sus políticas de inversión, sus 
procedimientos y composición de la cartera de inversiones, otorga una muy buena protección ante pérdidas 
asociadas al riesgo crediticio. 

CATEGORÍA V1 (pe): Aquellos Fondos que cuentan con una baja sensibilidad en el valor de la cuota ante cambios 
en las condiciones de mercado. 

 

 

* La clasificación que se otorga al presente valor no implica recomendación para comprarlo, venderlo o mantenerlo. 

 


