COORDINACION GENERAL DE MEJORA REGULATORIA SECTORIAL
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INGRES& Impacto Regulatorio (AIR) del anteproyecto
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COORD. DE CONTRWST@&
. 2 e/ 27 . L.
HORA /42 4 REC_L ol Ciudad de México, a 15 de octubre de 2018

DR. ALBERTO TORRES GARCIA
Subsecretario de Ingresos
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
Presente

Me refiero al anteproyecto denominado Disposiciones de cardacter general en materia financiera
de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, asi como a su respectivo formulario de AIR, ambos
instrumentos remitidos por la Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico (SHCP) y recibidos por esta
Comision Nacional de Mejora Regulatoria (CONAMER) el 4 de octubre de 2018, a través del sistema
informatico correspondiente!.

Sobre el particular, con fundamento en los articulos Tercero, fraccién Iy Cuarto del Acuerdo que fija los
lineamientos que deberdn ser observados por las dependencias y organismos descentralizados de la
Administracién Piblica Federal, en cuanto a la emisién de los actos administrativos de cardcter general
a los que les resulta aplicable el articulo 69-H de la Ley Federal de Procedimiento Administrativo?
(Acuerdo Presidencial) se le informa que procede el supuesto de calidad aludido (i.e. que la dependencia
u organismo descentralizado cumpla con una obligacion establecida en ley, asi como en reglamento,
decreto, acuerdo u otra disposicién de caracter general expedidos por el Titular del Fjecutivo Federal);
ello, en virtud de que el articulo 5, fracciones I, 1Ly XVI, 39, 40, 41, 42, 43, 44, 45, 46, 47 bisy 48 dela Ley
de los Sistemas de Ahorro para el Retiro3 (LSAR) dispone que la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro
para el Retiro (CONSAR) tiene la facultad de re gular mediante disposiciones de caracter general, lo relativo
a las operaciones de los sistemas de ahorro para el retiro, asi como para la constitucion, organizacion,
funcionamiento y operacion de los participantes en los Sistemas de Ahorro para el Retiro (SAR), asi como
para la constitucion, organizacion, funcionamiento, y operacion de sus participantes.

Por otro lado, esa Secretaria aludi6 la procedencia del supuesto de calidad expresado en los articulos
Tercero, fraccién V' y Cuarto del Acuerdo Presidencial (i.e. los beneficios aportados por la regulacion, en
términos de competitividad y funcionamiento eficiente de los mercados, entre otros, son superiores a los
costos de cumplimiento por parte de los particulares). Al respecto, en virtud del analisis efectuado por la
CONAMER al anteproyectoy a la informacién del AIR correspondiente, le comunico que no resulté posible
determinar que la propuesta regulatoria generara beneficios mayores que los costos de cumplimiento para
los particulares, segin se detallara méas adelante en el presente escrito.

En virtud de lo anterior, el anteproyecto y su AIR se sujetan al procedimiento de mejora regulatoria
previsto en Capitulo III de la Ley General de Mejora Regulatoria+ (LGMR), por lo que en atencion a lo
previsto por los articulos Quinto y Sexto del Acuerdo Presidencial, asi como 24, 26, 71, primer parrafo, 72
y 78 dela LGMR, esta Comisién tiene a bien solicitar las siguientes:

1 www.cofemersimir.gob.mx

2 Publicado en el Diario Oficial de la Federacién (DOF) el 8 de marzo de 2017.

3 Publicada en el DOF el 23 de mayo de 1996, con su {ltima modificacién el 10 de enero de 2014.
4 Publicada en el DOF el 18 de mayo de 2018.
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COORDINACION GENERAL DE MEJORA RECULATORIA SECTORIAL
AMPLIACIONES Y CORRECCIONES
I. Consideraciones respecto al reque;'imiento de simphﬁcacién regulatoria
Respecto al presente apartado, cabe destacar que el articulo 78 dela LGMR senala que:

“Articulo 78. Para la expedicién de Regulaciones, los Sujetos Obligados deberan
indicar expresamente en su Propuesta Regulatoria, las obligaciones regulatorias o
actos a ser modificados, abrogados o derogados, con la finalidad de reducir el costo
de cumplimiento de los mismos en un monto igual o mayor al de las nuevas
obligaciones de la Propuesta Regulatoria que se pretenda expedir y que se refiera o
refieran a la misma materia o sector regulado.

[...]

A efecto de verificar el cumplimiento de lo dispuesto en el primer parrafo de este
articulo, los Sujetos Obligados deberdn brindar la informacién que al efecto
determine la Autoridad de Mejora Regulatoria en el Andlisis de Impacto Regulatorio
correspondiente. Con base en dicha informacién, la Autoridad de Mejora
Regulatoria efectuard la valoracion correspondiente y determinard en su dictamen
si se cumple el supuesto de reducir el costo de cumplimiento en un monto igual o
mayor al de las nuevas obligaciones regulatorias.

En caso de que, conforme al dictamen de la Autoridad de Mejora Regulatoria, no se
cumpla el supuesto establecido en el primer parrafo de este articulo, el Sujeto
Obligado deberd abstenerse de expedir la Regulacién, en cuyo caso podra someter a
la Autoridad de Mejora Regulatoria una nueva Propuesta Regulatoria.”

Asimismo, esta Comisién observa que el articulo Quinto del Acuerdo Presidencial, indica a la letra lo
siguiente:

“Articulo Quinto. Para la expedicion de nuevos actos administrativos de
cardcter general, las dependencias y organismos _descentralizados
deberan indicar expresamente en el anteproyecto correspondiente, las
dos obligaciones regulatorias o los dos actos gque se abrogaran o
derogaran ue se refieran a la misma materia o sector econdmico
regulado. La Comisién deberd vigilar que efectivamente exista una reduccién en el

costo de cumplimiento de la regulacién para los particulares.

A efecto _de verificar el cumplimiento de lo dispuesto en el pdrrafo
anterior, las dependencias y organismos descentralizados deberdan
brindar la_informacién que al efecto determine la_Comisién en el
formulario de la Manifestacion de Impacto Regulatorio correspondiente.
Con base en dicha informacién, la Comisién efectuard la valoracién correspondiente
y determinard en su dictamen si se cumple el supuesto antes mencionado, en los
mismos plazos y términos a que se refiere el articulo Cuarto del presente Acuerdo.

[...].

En relacién con los requerimientos de simplificacion regulatoria previstos en los articulos 78 de la LGMR
y Quinto del Acuerdo Presidencial, esta Comisién observa que en el documento denominado
20180928201226_46041__ACUERDO PRESIDENCIAL_LFPA_201 80928_190000.pdf anexo al AIR
correspondiente, la SHCP indic6 que con 1a emisién del anteproyecto en comento se proceder a eliminar
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COORDINACION GENERAL DE MEJORA REGULATORIA SECTORIAL

un total de 30 obligaciones regulatorias; no obstante, éste 6rgano desconcentrado observé que se trata de
36 obligaciones tal y como se sefiala en el siguiente cuadro:

Moo Nimmindl
= anteproyecto = = ,
30, fraccién XIIT | Eliminacién de la obligacién de realizar un analisis retrospectivo.
Se elimina la obligacién de contemplar un apartado de definiciones en

2 Anexo P 1 ; .,
os prospectos de informacion.
Se elimina la obligacion de contemplar la informacién corporativa de
3 Anexo P Administradoras de fondos para el Retiro (AFORES) y Sociedades de $9,760
Inversién Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORES)
Se elimina la obligacién de indicar si la AFORE cumple con alguna
certificacién de Empresa Socialmente Responsable (ESR).
Se elimina la obligacion de las AFORES de indicar la prevision de
medidas para evitar conflictos de interés.
Se elimina la obligacion de las AFORES de indicar la informacién
6 Anexo P establecida en la LSAR y en las Disposiciones vigentes respecto al objeto $9,760
. e integracién de los Comités de Inversion
Se elimina la obligacién de las AFORES de indicar lo sefialado en las
Disposiciones vigentes y en las Reglas prudenciales en materia de
administraciéon de riesgos a las que deberdn sujetarse las
administradoras de fondos para el retiro, las sociedades de inversién
7 Anexo P especializadas de fondos para el retiro y las empresas operadoras de la $19,520
Base de Datos Nacional SAR, asi como al eliminar la obligacion de
presentar las politicas generales definidas por el Comité de Riesgos
Financieros referente al analisis de riesgo de crédito de la cartera de
valores.
Se elimina la obligacién de las AFORES de indicar el riesgo de la
8 Anexo P inversién, de conformidad con lo previsto por el articulo 43 de la LSAR, $9,760
en los prospectos de informacién
Se elimina la obligacién de las AFORES de indicar politicas de liquidez,
adquisicién y seleccion de valores en los prospectos de informacién
Se elimina la obligacion de las AFORES de indicar las medidas de
10 Anexo P sensibilidad de la cartera de inversién como el plazo promedio $9,760
ponderado de las inversiones en los prospectos de informacién
Se elimina la obligacion de las AFORES de indicar las inversiones
realizadas a través de mandatarios, los criterios para seleccionarlos y el
valor agregado para el trabajador que conlleve la politica en los
prospectos de informacion
Se elimina la obligacion de las AFORES de indicar la direccion de la
pagina de internet para que el trabajador pueda conocer las
12 Anexo P caracteristicas sobre la gestién de la cartera de inversion de la SIEFORE $9,760
y de los Activos Administrados por los mandatarios en los prospectos de
informacién.
Se elimina la obligacién de las AFORES de indicar de describir la
13 Anexo P estrategia de inversion y eliminar los sefialamientos respecto a las no $19,520
objeciones en los prospectos de informacion.
Se ehimina la obligacion de las AFORES de indicar lo referente a
vehiculos de inversién inmobiliaria en los prospectos de informacién
Se elimina la obligacién de las AFORES de describir la estrategia de
15 Anexo P inversién cuando decidan invertir en mercancias en los prospectos de $19,520
informacion.
Se elimina la obligacion de las AFORES de describir la estrategia de
16 Anexo P inversién cuando decidan invertir en mercancias en los prospectos de $9,760
informacién
Se elimina la obligacion de las AFORES de incluir en los prospectos de
informacién los tipos, los montos y de ser el caso los plazos que en
promedio mantendré inversiones de Fondos Mutuos, asi como las
caracteristicas de dichas inversiones.
Se elimina la obligacion de las AFORES de incluir en los prospectos de
18 Anexo P informacién los tipos de mandatos que contratard y los montos que en $9,760

: promedio mantendréan las inversiones respecto a los mercados, regiones

4 Anexo P $9,760

5 Anexo P $9,760 -

9 Anexo P $9,760

11 Anexo P $73,230

14 Anexo P $9,760

17 Anexo P $73,230

BOULEY

D ADO
P 10400, CiL




y clases de activos, asi como los criterios para seleccionar a los

Mandatarios

CONAMER

19

Anexo P

Se elimina la obligacion de las AFORES de incluir en los prospectos de
informacién la explicacion de la relevancia de las inversiones ESG, ast
como los criterios generales para seleccionar a las emisiones o Indices
Accionaros de Paises Elegibles

$19,520

20

Anexo P

Se elimina la obligacion de las AFORES de incluir en los prospectos de
informacién de la mecanica caleulo y las posibles restricciones en cuanto
a los limites de inversion y de riesgo.

$19,520

Anexo P

Se elimina la obligacién de las AFORES de incluir en los prospectos de
informacién la descripcién cualitativa de los limites prudenciales y sus
especificaciones en cuanto a los riesgos financieros y operaciones de
préstamos de valores y reporto.

$19,520

22

Anexo P

Se elimina la obligacion de las AFORES de incluir en los prospectos de
informacion los limites cuantitativos y los limites de concentracién para
emisores y contrapartes.

$19,520

23

Anexo P

Se elimina la obligacién de las AFORES de incluir en los prospectos de
informacién los montos, porcentajes y conceptos de comisiones a aplicar
por SIEFORE.

$9,760

24

Anexo P

Se elimina la obligacién de las AFORES de incluir en los prospectos de
informacién la composicién de la cartera, y la pagina de internet de la
Administradora donde se indique la informacién de los rendimientos
histéricos y el Rendimiento Neto de la SIEFORE.

$19,520

25

Anexo Q

Se elimina la obligacién de las AFORES de incluir en los prospectos de
informaci6n la descripcién de los diferentes tipos de riesgo a los que esta
expuesta la cartera de inversion.

$9,760

26

Anexo Q

Se elimina la obligacion de las AFORES de incluir en los folletos
explicativos los distintos tipos de vehiculos previstos dentro del cuadro
de las Clases de Activos.

$9,760

27

Anexo Q

Se elimina la obligacién de las AFORES de poner a disposicion la
composicién de la cartera de inversion por Clases de Activos en forma
mensual ya sea en las oficinas de la Administradora o en su pagina de
internet, asi como incluir la referenciaa dicha informacién en los folletos
explicativos.

$117,120

28

Anexo Q

Se elimina la obligacién de las AFORES de poner a disposicién la
informacién de los limites de riesgos financieros ya sea en las oficinas de
la Administradora o en su pagina de internet, asi como incluir la
referencia a dicha informacion en los folletos explicativos ‘

$9,760

29

Anexo Q

Se elimina la obligacién de las AFORES de incluir en los folletos
explicativos la informacién textual referente a las minusvalias
ocasionadas por responsabilidad de la AFORE y SIEFORE.

$9,760

30

Articulo 3

Se elimina la obligacion de incluir los limites de concentracion en los
prospectos de informacién

$9,760

31

Articulo 31,
fraccion VIII

Se permite seleccionar un indice de renta variable nacional

$90,263,445

32

Articulo 36,
fraccion I

Se elimina 1a obligacion de realizar la valuacion independiente para
FIBRAS, valores gubernamentales y Deriva
dos de mercados listados

$600,000

33

Articulo 107

Se exime a las Administradores de presentar la carta por parte de las
entidades supervisoras pertenecientes a los Paises Elegibles para
Inversiones donde conste que el Mandatario no tiene antecedentes 0
investigaciones pendientes

$434,670

34

Articulo 185

Se elimina la prohibicion para la celebracién de operaciones de préstamo
de valores con acciones bancarias

$47,090,932

35

Anexo S

Se abre la posibilidad de que alguna asociacion funja como el experto
independiente para la dictaminacién de indices y vehiculos

$2,000,000

Anexo S

Eliminacion de obligaciones para el experto inde endiente.
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$141,628,697
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Al respecto, esa SHCP sefial6 que para el cumplimiento del articulo 78 de la LGMR y Quinto del Acuerdo
Presidencial, de las 36 obligaciones regulatorias que se eliminarian “inicamente se solicita a esa Comision
que se consideren 2 obligaciones: (i) la eliminacién de la prohibicién para la celebracion de
operaciones de préstamo de valores con acciones bancarias que se incorpora en el articulo 185 del
anteproyecto que nos ocupa, Yy (i) la eliminacién de la obligacion de contemplar un apartado de
definiciones en los prospectos de informacién a que se refiere el Anexo P, las cuales generan un
ahorro de $47, 100,692 pesos”, las cuales corresponden a las acciones nimero 2 y 34 del cuadro
anterior.

Por otro lado, esa Dependencia sefiald que “por lo que se refiere a las obligaciones y montos ahorrados,
derivados de las acciones de simplificacién que se contemplan en el presente anteproyecto, se solicita a
esa CONAMER, las considere reservadas en favor de esta CONSAR, para ser utilizadas con posterioridad
en la emisién de otros ordenamientos, pero en particular para las Disposiciones de carécter general en
materia de servicio a los usuarios de los sistemas de ahorro para el retiro y para las Reglas generales a
las que deberd sujetarse la informacién que las administradoras de fondos para el retiro, las sociedades
de inversién especializadas de fondos para el retiro, las entidades receptoras y las empresas operadoras
de la Base de Datos Nacional SAR, entreguen a la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro.

Asimismo, se solicita a CONAMER considere que la eliminacién de 2 obligaciones serdn aplicables
para las Reglas generales a las gue debera sujetarse la informacién que las administradoras de fondos
para el retiro, las sociedades de inversién especializadas de fondos para el retiro, las entidades
receptoras y las empresas operadoras de la Base de Datos Nacional SAR, entreguen a la Cornisién
Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro: (i) la eliminacién de la obligacién de las AFORES de
poner a disposicién la informacién de los limites de riesgos financieros ya sea en las oficinas de la
‘Administradora o en su pagina de internet, ast como incluir la referencia a dicha informacién en los
folletos explicativos, y (ii) la eliminacién de la obligacién de las AFORES de incluir en los folletos
explicativos la informacion textual referente a las minusvalias ocasionadas por responsabilidad de la
AFORE y SIEFORE, ambas contenidas en el Anexo Q, las cuales generanun ahorro de $19,520 pesos %
las cuales corresponden a las acciones namero 28y 29 del Cuadro 1.

Respecto a lo anterior, esta CONAMER e informa que una vez consideradas las peticiones respecto a
dichas acciones de simplificacion regulatoria y los ahorros que éstas generan, quedara un remanente de
32 obligaciones regulatorias que representan ahorros por $94,508, 485 pesos para el cumplimiento del
articulo Quinto del Acuerdo Presidencial y 78 de la LGMR en la emision de futuros actos administrativos.

Por otro lado, considerando que este 6rgano desconcentrado identifico que la propuesta regulatoria prevé
incorporar una serie de elementos al marco regulatorio vigente que pudieran generar costos adicionales a
los sujetos obligados, mismos que o fueron considerados en el anilisis proporcionado por esa Secretaria.
Por consiguiente, la CONAMER solicita a la SHCP adecuar su estimacion de costos a efecto de incorporar
lo indicado en la seccién IT. Impacto de la Regulacién del presente oficio.

En este sentido, con el objetivo de que esta Comisién cuente con los elementos suficientes para estar en
posibilidades de acreditar.que los beneficios generados por esas acciones de simplificacion efectivamente
son superiores a los costos de cumplimiento que implicard la propuesta regulatoria, en términos de lo
dispuesto por el articulo 78 de la LGMR v el articulo Quinto del Acuerdo Presidencial, se solicita a esa
SHCP realizar ajustes a su andlisis de costos.

En consecuencia, para que esta CONAMER esté en posibilidad de determinar la procedencia del supuesto
establecido en el articulo Quinto del Acuerdo Presidencial, es necesario que esa SHCP atienda los puntos
sefialados en los parrafos anteriores.

O ACULCO, LA MAGDALENA CONTRERAS
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COORDINACION GENERAL DE MEJORA REGULATORIA SECTORIAL
II.  Definicién del problema y objetivos generales de laregulacion.
1. Objetivos generales de la regulacién.
Con relacion al presente apartado en el AIR correspondiente, éste 6rgano desconcentrado observa que la
informacién brindada por la SHCP es de carécter descriptivo, dado que tinicamente replica lo previsto en
la propuesta regulatoria respecto a las modificaciones que se realizaron. Bajo dichas consideraciones, esta
Comisién le solicita indicar en el AIR de manera detallada los resultados que pretende lograr a través de

la instrumentacién de la propuesta regulatoria, a efecto de evidenciar el objetivo general y los especificos
para la actualizacién del anteproyecto en comento.

II. Impacto de la Regulacién

1. Creacién, modificacién o eliminacién de tramites

En lo que respecta a dicho apartado, esa SHCP a través de su AIR correspondiente indic que tras la
emision del anteproyecto sera necesario modificar el siguiente tramite:

Cuadro 2. Tramites identificados por Ia SHCP

Nombre del tramite Informacion respecto al apartado 6 del formulario de AIR:

Accién: Modificaciéon
Homoclave: CONSAR-01-009
Tipo: Beneficio.
Vigencia: No aplica.
Medio de presentacién: Electronico o por escrito.
Requisitos: Autorizacién de Prospectos de Informacién, de conformidad con lo dispuesto por los
articulos 176 y 177 del anteproyecto.
“Apticulo 176.- Los prospectos de informacién y folletos explicativos, deberdn sujetarse al
contenido previsto en los Anexos Py Q. Asimismo, sujeto a las Disposiciones de cardcter general
que establecen el régimen de inversion al que deberdn sujetarse las Sociedades de Inversién
emitidas por la Comisién.

La Comisién, al autorizar los prospectos de informacion de las Sociedades de Inversién que
tengan por objeto exclusivo la inversién de fondos de previsién social podrd ordenar que se
incorporen las previsiones respecto a las politicas de inversién, liguidez, seleccién y
diversificacién de activos, revelacién de informacion, calidad crediticia, riesgo de mercado,
bursatilidad, y potenciales conflictos de interés que puedan materializarse en perjuicio de los

Autorizacién de beneficiarios del plan.
Prospectos de , . S . .
Informacion. Articulo 177.- El proyecto de prospecto de informacién ast como las modificaciones o adendas

de este que deban ser presentados ante la Comisién parasu autorizacion en términos del presente
Titulo, deberdn anexar lo siguiente:

i Undocumento que sefiale las modificaciones realizadas y en versién electrénica, en el que
se identifiquen cada uno de los cambios 0 adiciones realizados en el proyecto sometido a
autorizacién respecto de la correspondiente version vigente;

ii. La aprobacién de los ajustes a dichos documentos, efectuada por el Organo de Gobierno
de la Administradora, por medio del Acta Pormenorizada de la sesién del Organo de
Gobierno o de una constancia emitida por el secretario de dicho érgano, la cual deberd
cumplir con lo previsto en el articulo 29 de la Ley. Dichas Actas Pormenorizadas deberdn
contar con el voto favorable de los Consejeros Independientes y deberdn ser remitidas a la
Comisidn a mds tardar 20 dias habiles posteriores a la celebracién de la sesién del Organo
de Gobierno de la Administradora. En caso de no contar con la aprobacion a que se refiere
la presente fraccién las Sociedades de Tnversién deberan de sujetarse a lo previsto en el
articulo 179, fraccién I de las presentes Disposiciones;

ifi. Evidencia que indique que las modificaciones fueron revisadas al menos por el
Responsable del Area de Inversiones y por el Responsable del Area de Riesgos, en cuanto
a su contenido y consistencia, y
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iv. Evidencia que indique que el Contralor Normativo supervisé el contenido y éste
corresponde con lo aprobado por el Organo de Gobierno de la propia Administradora”.

Ficta: Afirmativa.

Plazo: 4 meses.

Justificacién: Con la finalidad de aligerar la carga regulatoria de los participantes se simplifican

los modelos de prospectos de informacion, propiciando la elaboracién de textos concisos que

faciliten la lectura y comprensién a los Trabajadores. A su vez, y con el mismo objetivo se elimina

la obligacion de incluir los limites de concentracion en los prospectos de informacion.

Este mecanismo, no es obligatorio para las Afores, sino que el mismo depende de la necesidad o
iniciativa de cada Afore para implementarlos y operarlos, no obstante deben cumplir con una cierta
cantidad de requisitos minimos e inherentes a cualquier autorizacion. Estos mecanismos
permitiran a las AFORES, prestar mejores servicios, autenticando de forma més seguray confiable
a sus clientes.

No obstante lo anterior, derivado del anélisis efectuado por esta CONAMER se observa que de
conformidad con lo establecido en el Anexo S, en los articulos 114, 131y 185 de la propuesta regulatoria,
ser4 necesaria la creacion de cuatro tramites adicionales a los identificados por esa Secretaria conforme a
lo establecido en el articulo 3, fraccién XXI5, de la LGMR.

En este sentido, esta Comisién solicita a esa Secretaria que proporcione informacion respecto a la
identificacién de los tramites antes referidos y la justificacion de como el establecimiento de dichos
tramites coadyuvara al logro de los objetivos que persigue el anteproyecto en comento; sefialando en cada
caso el nombre y tipo (obligacién o servicio) de estos, el medio de presentacion, vigencia, plazo de
resolucién en dias habiles o naturales segiin sea el caso y sile ser4 aplicable la afirmativa o negativa ficta
una vez concluido el plazo de resolucién de la autoridad. Lo anterior, atendiendo lo dispuesto por el
articulo 46 de la LGMR. ~

2. Disposiciones, obligaciones y/o acciones regulatorias distintas a los tramites

Respecto del presente apartado y derivado de la revisién efectuada al anteproyecto y su AIR
correspondiente, la SHCP sefialé que con la emisién de la propuesta regulatoria se generan obligaciones
para los particulares derivado de las modificaciones en los articulos 3,5, 7, 11, 16, 29, 30, 31, 34, 36, 37, 45,
52, 65, 66, 70, 107, 113, 131, 182, 185, Anexos D “Clasificacién de Divisas” y S “Lineamientos aplicables a
los expertos independientes dedicados a evaluar y dictaminar Vehiculos de deuda, de Componentes de
Renta Variable, de Vehiculos de Inversion Inmobiliaria y de FIBRAS, fndices Accionarios de Paises
Elegibles para Inversiones, fndices Inmobiliarios de Paises Elegibles para Inversiones e Indices de Deuda
de Paises Elegibles para Inversiones”.

No obstante lo anterior, derivado de la revisién efectuada por este 6rgano desconcentrado se advierte que
la propuesta regulatoria en trato contiene diversas acciones regulatorias adicionales que deben ser
identificadas y justificadas de manera particular por dicha Secretaria, a efecto de evidenciar que las
medidas son necesarias para el cumplimiento de los objetivos que se pretenden alcanzar con el
anteproyecto en comento.

Al respecto, conforme a lo dispuesto en el Acuerdo por el que se fijan plazos para que la Comisién Federal
de Mejora Regulatoria resuelva sobre anteproyectos y se da a conocer el Manual de la Manifestacién de

s “Articulo 3. Para los efectos de la presente Ley se entenderd por:
(--)
XXI. Tramite: Cualquier solicitud o entrega de informacién que las personas fisicas o morales del sector privado realicen ante
la autoridad competente en el dmbito federal, de las entidades federativas, municipal o de la alcaldia, ya sea para cumplir una
obligacién o, en general, a fin de que se emita una resolucion”.
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Impacto Regulatorios, esta CONAMER considera que toda nueva disposicion que: i) establezca
obligaciones o prohibiciones a los particulares u otorgan facultades a éstos; i) condicione la obtencion de
un beneficio o prestacion, o el otorgamiento de una autorizacion o concesién al cumplimiento de ciertos
requisitos o condiciones; iii) establezca umbrales o estandares técnicos en relacion con procesos
productivos, productos o servicios, o los procedimientos de evaluacién de conformidad correspondientes;
iv) introduzca reglas con el fin de impulsar la competencia en los mercados; y/o, V) establezca
procedimientos de evaluacion de la conformidad, debe ser considerada y justificada como accién
regulatoria del anteproyecto.

En este sentido, este 6rgano desconcentrado solicita a la SHCP proporcionar informacion que justifique el
establecimiento de las obligaciones derivadas de las modificaciones contenidas en los Anexos P “Modelo
de Prospecto de Informacién” y Q “Modelo de Folleto Explicativo”, las cuales se mencionan de manera
enunciativa més no limitativa:

' Cuadro 3. Acciones regulatorias identificadas por la CONAMER
Referencia en el anteproyecto . - Accion regulatoria
Anexo P “Modelo de Prospecto de Informacion”
Apartado I. Datos generales Se establece la obligacion de brindar datos especificos sobre la AFORE o SIEFORE de
Numeral 1 que se trate en no mas de 10 renglones.
Se establece la obligacién de identificar los Nexos Patrimoniales y Sociedades
Relacionadas Entre Si de la Administradora que opera la Sociedad de Inversién conforme
Numeral 1.4 a las Disposiciones de caréacter general que establecen el régimen de inversién al que
deberén sujetarse las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro,
emitidas por la Comision.
Se establece la obligacién de revelar si la AFORE realiza las inversiones y la
administracion de riesgos de conformidad a los principios ambientales, sociales y de
gobernanza corporativa (ESG por sus siglas en el idioma inglés) y explicar brevemente
cual es el objetivo de aplicar dichos principios.
Se establece 1a obligacion para las SIEFORES de incluir una explicacién sobre su
diversificacién de la cartera de inversién, incluyendo el cuadro previsto en el presente
anexo, con todas las Clases de Activo en las que, de conformidad con la regulacién, tiene
permitido invertir la Sociedad de Inversién, sefialando en cudles de ellas tiene
inversiones.
Se establece 1a obligacion de explicar el objetivo del uso de instrumentos derivados por
parte de dicha Sociedad e incluir un cuadro donde sefiale los tipos de Derivados que
Inciso ¢) operar4, el tipo de subyacente y, en el caso de mercados estandarizados, los mercados en
los cuales operara. Dicho cuadro deberé incluir los limites de inversion autorizados por
su Comité de Inversion.
En el caso en que las AFORES decidan invertir en divisas, deberan explicar el objetivo de
Inciso d) dicha inversion, asf como un cuadro que sefiale los tipos de divisa que operar4, el cual
debera indicar los limites de inversién autorizados por su Comité.
Se establece 1a obligacién de que, en caso de que la AFORE decida invertir en
Instrumentos Estructurados y Fibras deberé explicar el objetivo de realizar dicha accion,
los tipos de instrumento, los limites de inversiony los criterios generales para seleccionar
administradores.
En el caso en que las AFORES decidan invertir en mercancias y cuenten con la no
objecion de la CONSAR, deber4n explicar el motivo de dicha inversion, los tipos de
vehiculos a través de los cuales adquirira exposicion a esta clase de activoy los limites de
inversion autorizados por su Comité.
Se establece la obligacidn de describir la politica de administracién integral de riesgos
incluyendo los distintos tipos de riesgos a los que se encuentra expuesta la cartera de
inversién, asi como las politicas de la Sociedad de Inversion para mitigarlos.

Numeral 1.5

Apartado II. Politicas de inversion
Incisob)

Inciso €)

Inciso f)

Apartado I1I. Administracién Asimismo, se deber4 indicar el limite maximo de alguno de los parametros de control de

integral de riesgos. riesgo al que deberé sujetarse la Sociedad de Inversion y que se ajuste a las Disposiciones
de cardcter general que establecen el régimen de inversion al que deberdn sujetarse las
sociedades de inversién especializadas de fondos para el retiro, ya sea el valor en riesgo
o el diferencial del valor en riesgo condicional.

6 Publicado en el DOF el 26 de julio de 2010.

PAGINA B DI T

LCO, LA MAGTALENA CONTRIRAS

contacto@conamer.gob.mx




De igual forma, los sujetos regulados deberan incluir los limites de inversién por Clase

de Activo o Factor de Riesgo, definidos por el Comité de Riesgos Financieros.

Se establece la obligacion de incluir una descripeion general del portafolio de referencia

aplicable a la cartera de inversion del activo total de la sociedad de inversion.

Anexo Q “Modelo de Folleto Explicativo”

Se establece la obligacion de:

o Incluir una breve explicacién de los objetivos y la politica de inversién y de
incluir un cuadro, en el cual deber4 sefialar las clases de activo en que, de
conformidad con la regulacién, tienen permitido invertir las SIEFORES, asi
como en cuéles de ellas tienen inversiones.

o  Mediante una grafica circular, se debera representar la composicién de la
cartera de inversion, a fecha del cierre del ejercicio fiscal anterior.

o  Sedeber dar una breve descripcion de la composicion dela cartera. Asimismo,
se deber4 incluir un pie de pagina con las clases de activo comprendidas en
cada categoria, para esto se tomara como referencia el desglose del cuadro de
clases de activo autorizadas en el régimen de inversion anterior.

Apartado V. Portafolio de referencia

Apartado I.
¢En qué se invertiran los recursos de
su cuenta individual?

Apartado IL S L. . . . .
Oy AP s Se deber4 incluir un cuadro con el régimen de comisiones vigente, aplicable a la Sociedad
¢Qué comisiones se cobrarén a su L .

cuenta? de Inversién, autorizado a la AFORE.

Apartado III. ¢Cuéles son los riesgos

de las inversiones? Se establece la obligacién de incluir una breve descripeién de los principales riesgos

financieros a los que est4 expuesta la cartera.

Se debera incluir, y actualizar trimestralmente al cierre de marzo, junio, septiembre y
diciembre, un cuadro que contenga el Indicador de Rendimiento Neto, asi como incluir
Apartado IV. ¢Como podria una grafica que muestre el rendimiento bruto anualizado de la cartera de inversién

incrementarse su ahorro? comparandolo con el del portafolio de referencia definido por la AFORE, esto para los
ltimos 1, 3y 5 afios, o los que estén disponibles conforme al historial de la Sociedad de
Inversién. Se debera explicar brevemente el comportamiento observado en los
rendimientos de la SIEFORE.

3. Andlisis de Costos

En lo que respecta a dicho apartado, la SHCP sefial6 en el documento anexo
20180928201226_46041_ACUERDO PRESIDENCIAL_LFPA 20180928 190000.pdf —al  AIR
correspondiente que “se estima que derivado de la emision del anteproyecto en comento se generard un
costo total por $17, 865, 664 pesos™.

Al respecto, cabe sefialar que esta Comisién reconoce €l esfuerzo realizado por la SHCP para la
cuantificacién de costos sefialada; sin embargo, este 6rgano desconcentrado observa que los costos que se
pudieran generar por las nuevas acciones regulatorias identificadas y descritas por éste organo
descentrado en el numeral 2. Disposiciones, obligaciones y/o acciones regulatorias distintas a los
tramites del presente escrito, no fueron cuantificados, por lo cual esta Comisién solicita a esa Secretaria
modificar la cuantificacién de los costos que se pudieran generar para los particulares o, en su caso, sefialar
las razones por las cuales el establecimiento de tales obligaciones no generaré costos de cumplimiento para
los particulares.

Por otro lado, se advierte que los particulares incurriran en nuevos costos de cumplimiento derivado de la
generacion de los tramites que establece el anteproyecto, conforme lo indicado en el apartado anterior 1.
Creacién, modificacién o eliminacién de tramites del presente escrito, mismos que no fueron
cuantificados en el AIR correspondiente, por lo que se solicita realizar el analisis correspondiente respecto
de los costos de cumplimiento de dichos tramites.

Bajo dichas consideraciones, esta Comisién solicita a esa Secretarfa modificar la cuantificacion de los
costos que se pudieran generar para los particulares como consecuencia de la emision de la propuesta
regulatoria. Lo anterior, a efecto de dar cumplimiento a lo previsto por el articulo 78 de la LGMR y Quinto
del Acuerdo Presidencial, asi como para brindar mayor claridad sobre los posibles costos de cumplimiento
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para los sujetos obligados y verificar que efectivamente los beneficios generados por la emisién del
anteproyecto sean superiores a los costos de cumplimiento, en términos de lo previsto por el Capitulo IIT
de la LGMR.

4.

Andlisis de Beneficios

En lo que respecta a dicho apartado, esta CONAMER observa que la SHCP sefial6 en el AIR
correspondiente que “los beneficios que implica la regulacién propuesta se traduce en lo siguiente:

1)

3)

4)

Mediante el presente anteproyecto, se procura una simplificacién regulatoria a través de la
eliminacién de obligaciones y simplificacién de procedimientos, lo anterior con el objeto, entre
otros de agilizar los procesos de inversién y andlisis de riesgos de las SIEFORE. De acuerdo alo
anterior, se elimina la obligacién de incluir los limites de concentracién en los prospectos de
informacién, y se simplifican los modelos de prospectos de informacién y folletos explicativos;
en cuanto al andlisis retrospectivo de Instrumentos Estructurados, se elimina la obligacién del
Comité de Inversién de conocer los costos efectivamente pagados y compararlos con los costos
definidos en el prospecto de colocacién respecto a los subyacentes que ya no formen parte del
Instrumento Estructurado; y se eliminan diversos requerimientos para la conformacién del
portafolio de referencia de acuerdo a los comentarios elaborados por el consultor de reconocido
prestigio internacional.

Por otra parte, mediante las modificaciones objeto del presente AIR, se busca que las practicas
realizadas por las AFORES se efectiien con apego a los estndares internacionales, aspecto que
se materializa mediante la incorporacién de las recomendaciones efectuadas por el consultor de
reconocido prestigio internacional, consultor de reconocido prestigio internacional, respecto a
los estandares internacionales que deben seguir las Administradoras en la elaboracién de sus
portafolios de referencia; asi como la integracién de los factores ambientales, sociales y de
gobernanza corporativa (ESG por sus siglas en el idioma inglés) en el andlisis de instrumentos
de deuda y en el disefio de estrategias de inversién. Lo anterior con la finalidad de que en todo
momento las AFORES desarrollen prdcticas que se traduciran en mejores rendimientos de las
SIEFORES y por ende mejores pensiones para los Trabajadores.

Asimismo, el presente anteproyecto incluye sugerencias especificas realizadas por las AFORES
que permitiran hacer mds eficientes sus procesos de inversion, en particular se flexibilizan los
criterios que deberd satisfacer el experto independiente dedicado a evaluar y dictaminar
Vehiculos de deuda, de Componentes de Renta Variable, de Vehiculos de Inversion Inmobiliaria
y de FIBRAS, Indices Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones, Indices Inmobiliarios de
Paises Elegibles para Inversiones e Indices de Deuda de Paises Elegibles para I nversiones con la
finalidad de abrir mayores opciones a las AFORES; se precisa que las AFORES pueden tener
milltiples custodios internacionales creando una homogeneidad con los criterios establecidos
por el Comité de Andlisis de Riesgos, y se permite que haya mds de un tercero independiente
para que los funcionarios del drea de inversiones, del area de riesgos, de la contraloria
normativa que ejerzan sus labores en materia financiera de las Sociedades de Inversion, de las
Greas o actividades de confirmacién, liquidacién, asignacién, registro contable y generacion de
estados financieros de las operaciones de inversién obtengan la certificacién en materia
financiera, estructurados y derivados.

Finalmente, se precisan diversos conceptos que usualmente generaban incertidumbre para las
entidades reguladas, con lo cual se facilitard el cumplimiento de la norma y se hace particular
énfasis en que los integrantes de los Comités de Inversién y de Riesgos Financieros deberan dar
cumplimiento al cédigo de buenas prdcticas y el cédigo de ética, para los cuales deberan existir
politicas de revelacién de informacién en el caso de conflicto de interés. De igual manera es
importante resaltar que derivado de las presentes modificaciones se permitird a los
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trabajadores elegir que cada subcuenta o tipo de aportacion que integra el ahorro voluntario se
invierta en las SIEFORES bdsicas y adicionales, propiciando de esta manerd el ahorro

voluntario de los Trabajadores para que los mismos cuenten con un mejor retiro”.

Al respecto, esta CONAMER valora el esfuerzo realizado por esa SHCP respecto a la identificacién de los
beneficios cualitativos, asi como de los ahorros por acciones de simplificacion regulatoria que sé generaran
con la entrada en vigor del anteproyecto en comento. No obstante lo anterior, se recomienda a esa
Secretaria valorar la pertinencia de cuantificar algunos de los beneficios identificados en los parrafos
anteriores, tales como las mejoras en procesos de inversion de las AFORES en diferentes instrumentos
fnancieros como vehiculos de deuda, componentes de renta variable, de vehiculos de inversion
inmobiliaria y de FIBRAS, indices accionarios de paises elegibles para inversiones, los beneficios que
pudieran generarse para los trabajadores el poder elegir si sus recursos se invertiran en las SIEFORES
basicas o adicionales, asi como el efecto que esto tendria en el ahorro voluntario de los trabajadores.

En ese sentido, esta CONAMER queda en espera de que la SHCP realice las ampliaciones y correcciones
solicitadas al AIR para los efectos previstos en los articulos Quinto y Sexto del Acuerdo Presidencial, asi
como de los articulos 72, 75 y 78 de la LGMR.

Lo anterior se comunica con fundamento en los preceptos juridicos mencionados, en los articulos Séptimo
Transitorio y Décimo Transitorio de la LGMR, en los articulos 7, fraccidn 1, g fracciones IX, XXXV y
pentiltimo parrafo, y 10 fracciones V y XXI del Reglamento Interior de la Comision Federal de Mejora
Regulatoria’, ast como en el articulo Primero, fraccién I del Acuerdo por el que se delegan facultades del
Tirular de la Comisién Federal de Mejora Regulatoria a los servidores piiblicos que se indican®.

Sin otro particular, aprovecho la ocasién para enviarle un cordial saludo.

Atentamente
El Coordinador General

JULIO CESAR ROCHA LOPEZ
PGB

7 Publicado en el DOF el 28 de enero de 2004, con su filtima modificacién publicada el ¢ de octubre de 2015.
8 Publicado en el DOF el 26 de julio de 2010.
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