CUADRO COMPARATIVO CUF

TEXTO VIGENTE TEXTO PROPUESTO

Articulo 3.- El Comité de Riesgos Financieros de cada Sociedad de Inversion
debera definir, aprobar y dar seguimiento, dentro de los limites autorizados
por las Disposiciones de caracter general que establecen el régimen de
inversion al que deberan sujetarse las Sociedades de Inversion y las Reglas
Prudenciales en materia de administracion de riesgos que al efecto establezca
la Comisidn, contando con el visto bueno del Consejero Independiente que sea
miembro de dicho Comité, a lo siguiente:

Articulo 3.-...

XII. Metodologias y elementos de medicién, ya sean internos o externos,
para la evaluacidn crediticia adicional a la provista por las instituciones
calificadoras de valores. Para lo anterior, se deberd incluir, de forma
enunciativa mas no limitativa, modelos, informacidén, procedimientos, en su
caso elementos cualitativos, y aquellos que defina el Comité de Riesgos
Financieros;

XMI. Metodologias y elementos de medicidn, ya sean internos o externos,
para la evaluacidén crediticia adicional a la provista por las instituciones
calificadoras de valores. Para lo anterior, se deberd incluir, de forma
enunciativa mas no limitativa, modelos, informacién, procedimientos,
insumos, en su caso elementos cualitativos, y aquellos que defina el Comité
de Riesgos Financieros. En caso de que se consideren elementos
cualitativos, el Comité de Riesgos Financieros debera definir los criterios
utilizados para su evaluacién. La metodologia y elementos de medicién
referidos en la presente fraccion, podran integrar factores ambientales,
sociales y de gobernanza corporativa (ESG por sus siglas en el idioma inglés);

XIV. Politicas para la determinacion de limites de concentracién para el
Activo Administrado por la Sociedad de Inversién, que en su caso se definan,
por Contraparte o emisor considerando para este ultimo la estructura de cada
emisién, de forma enunciativa mas no limitativa, el tipo de prelacidn de pago,
enaltecedores o los conocidos en la practica y en el idioma inglés como
“covenants”, conforme a la evaluacién crediticia adicional a que se refiere la
fraccién Xl anterior. A efecto de lo anterior, el Comité de Riesgos Financieros
debera definir y aprobar lo siguiente:

XIV....

a)af)..

XVIIl.  Metodologias y elementos de medicidn, ya sean internos o externos,
para la evaluacidon de riesgos de liquidez de la cartera de inversidn del Activo
Total de la Sociedad de Inversidn;y

XVIIl.  Metodologias y elementos de medicidn, ya sean internos o externos,
para la evaluacion de riesgos de liquidez de la cartera de inversion del Activo
Total de la Sociedad de Inversion;
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XIX. Politicas para el uso de los Instrumentos Genéricos quedando
descritas en Actas Pormenorizadas, considerando las causales o condiciones
de uso-

XIX. Politicas para el uso de los Instrumentos Genéricos quedando
descritas en Actas Pormenorizadas, considerando las causales o condiciones
de uso;

XX. Limites Prudenciales y Alarmas Tempranas aplicables a las inversiones
del Activo Total de la Sociedad de Inversién en Instrumentos Estructurados
considerando la totalidad de las llamadas de capital pendientes-

XX. Limites Prudenciales y Alarmas Tempranas aplicables a las
inversiones del Activo Total de la Sociedad de Inversidn en Instrumentos
Estructurados considerando la totalidad de las llamadas de capital pendientes,

y

XXI. Metodologia de medicion del nivel de cobertura de los Activos
Objeto de Inversion denominados en las Divisas pertenecientes a los Grupos
Il y Il del Anexo D de las presentes disposiciones, asi como las desviaciones
maximas respecto al nivel de cobertura definido.

Las politicas previstas en el presente articulo Unicamente aplicaran para los
Activos Objeto de Inversidn en los que las Sociedades de Inversion inviertan.

Las politicas previstas en el presente articulo Unicamente aplicaran para los
Activos Objeto de Inversion en los que las Sociedades de Inversién inviertan.
Asimismo, dichas politicas podran considerar factores ambientales, sociales
y de gobernanza corporativa (ESG por sus siglas en el idioma inglés).

Articulo 5.- EI Comité de Riesgos Financieros de cada Sociedad de Inversion,
deberd integrarse cuando menos por el Responsable del Area de Riesgos, un
Consejero Independiente y uno no independiente de la Sociedad de Inversidon
de que se trate, los cuales no deberan ser miembros del Comité de Inversion
de la misma Sociedad de Inversién, y el director general de la Administradora
que opere a la Sociedad de Inversion.

Articulo 5.-...

Las Actas Pormenorizadas de las sesiones del Comité de Riesgos Financieros
deberdn estar a disposicion de la Comisidon, mismas que podrdn presentarse
en versidn estenografica o por medio de la grabaciéon que cuente con los
medios de seguridad necesarios que mantenga la integridad de la informacién
y la transcripcidn correspondiente. Para tales efectos el secretario de dicho
Comité deberad asegurarse de elaborar e integrar el Acta Pormenorizada
correspondiente. La Comision podrd requerir mas informacién sobre las
sesiones del Comité de Riesgos Financieros al secretario de dicho Comité.

Las Actas Pormenorizadas de las sesiones del Comité de Riesgos Financieros
deberdn estar a disposicion de la Comisidon, mismas que podran presentarse
en versidon estenografica o por medio de la grabacidon que cuente con los
medios de seguridad necesarios que mantenga la integridad de la informacion
y la transcripcion correspondiente. Para tales efectos el secretario de dicho
Comité deberd asegurarse de elaborar e integrar el Acta Pormenorizada
correspondiente. La Comisidon podra requerir mas informacién sobre las
sesiones del Comité de Riesgos Financieros al secretario de dicho Comité. Las
Actas Pormenorizadas deberan estar debidamente firmadas por todos los
integrantes que acudieron a la sesidon del referido Comité en un plazo
maximo de cuarenta y cinco dias naturales posteriores a la celebracion de la
sesion.
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Articulo 7.- El cumplimiento de los Limites Prudenciales previstos en el articulo
3 anterior, definidos por el Comité de Riesgos Financieros, deberan ser
cumplidos utilizando las valuaciones proporcionadas por los Proveedores de
Precios, y conforme al Manual de Politicas y Procedimientos para la
Administracion del Riesgo Financiero. La UAIR debera dar seguimiento diario a
dichos cdlculos y deberan ser presentados mensualmente en el Comité de
Riesgos Financieros. Asimismo, el Contralor Normativo debera prever que el
Plan de Funciones autorizado contenga un Proceso de Observacion sobre las
tareas descritas en el presente articulo.

Articulo 7.-...

Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Riesgos Financieros podra determinar
que para dar cumplimiento a los Limites Prudenciales referidos, se utilicen las
valuaciones independientes generadas por cada Administradora en su Sistema
Integral Automatizado. Lo anterior debera quedar plasmado en el Manual de
Politicas y Procedimientos para la Administracion del Riesgo Financiero.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Riesgos Financieros podrd
determinar que, para dar cumplimiento a los Limites Prudenciales referidos,
se utilicen las valuaciones independientes generadas por cada Administradora
en su Sistema Integral Automatizado. Lo anterior debera quedar plasmado en
el Manual de Politicas y Procedimientos para la Administracion del Riesgo
Financiero.

Los lineamientos prudenciales en materia de capitalizacion a que hacen
referencia las Disposiciones de caracter general que establecen el régimen
patrimonial al que se sujetaran las administradoras de fondos para el retiro,
el PENSIONISSSTE vy las sociedades de inversion especializadas de fondos
para el retiro y la reserva especial, se deberan acreditar con lo previsto en el
presente articulo, asi como en el articulo 3 anterior.

Articulo 11.- La UAIR, en materia de Riesgo Financiero, deberd informar
mensualmente o bien con mayor frecuencia cuando sea necesario, a los
Comités de Riesgos Financieros y Comités de Inversion, al director general de
la Administradora y al Contralor Normativo, sobre los siguientes asuntos
aplicables a la cartera de inversion del Activo Total de la Sociedad de Inversion,
excepto cuando se sefiale lo contrario:

Articulo 11.-...

1. El rendimiento observado, rendimiento ajustado por riesgo vy
rendimiento esperado de la cartera de inversion del Activo Administrado por
la Sociedad de Inversidn y de forma agregada para cada uno de los siguientes
tipos de inversiones o subyacentes:
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El rendimiento se debera calcular para los distintos horizontes de tiempo
que defina el Comité de Riesgos Financieros y debera ser cuantificado contra
el portafolio de referencia aplicable a la cartera de inversién del Activo Total
de la Sociedad de Inversion. Los Activos Administrados por los Mandatarios
podran ser excluidos para los cdlculos referidos en la presente fraccién. El area
de inversiones o, en su caso, el drea de riesgos deberdn realizar los célculos de
los rendimientos esperados a los que se refiere la presente fraccion;

El rendimiento se debera calcular para los distintos horizontes de tiempo
qgue defina el Comité de Riesgos Financieros y debera ser cuantificado contra
el portafolio de referencia aplicable a la cartera de inversion del Activo Total
de la Sociedad de Inversion. Los Activos Administrados por los Mandatarios
podran ser excluidos para los calculos referidos en la presente fraccion. El
area de inversiones o, en su caso, el area de riesgos, deberan realizar los
calculos de los rendimientos esperados a los que se refiere la presente
fraccion;

XVI. Medidas prudenciales de apalancamiento que defina el Comité de

Riesgos Financieros—eeme—los—derivadosno—calzados—con-operacidninversa;

7

“ A ”

XVL. Medidas prudenciales de apalancamiento que defina el Comité de
Riesgos Financieros distintas a las previstas en la fraccion XV anterior;

XXIIl.  Desviacién de la cartera de inversion del Activo Total Administrado
por la Sociedad de Inversion respecto al portafolio de referencia y del margen
maximo de desviacion definido por el Comité de Inversién. Los Activos
Administrados por los Mandatarios podran ser excluidos para los calculos
referidos en la presente fraccidn;y

XXIIl.  Desviacién de la cartera de inversién del Activo Total Administrado
por la Sociedad de Inversion respecto al portafolio de referencia y del margen
maximo de desviacion definido por el Comité de Inversidn. Los Activos
Administrados por los Mandatarios podran ser excluidos para los calculos
referidos en la presente fraccidn;

XXIV. Las actividades descritas en el articulo 14 de

Disposiciones:

las presentes

XXIV. Las actividades descritas en el articulo 14 de las presentes
Disposiciones, y

XXV. El nivel de cobertura de los Activos Objeto de Inversion
denominados en Divisas y las desviaciones a que se refiere la fraccion XXI,
del articulo 3 de las presentes Disposiciones.

Articulo 14.- El Sistema Integral Automatizado deberda permitir a la UAIR | Articulo 14.-...
realizar las siguientes actividades:
X, Calcular el Valor en Riesgo Condicional y Diferencial de Valor en | XIll. Calcular el Valor en Riesgo Condicional y Diferencial de Valor en

Riesgo Condicional bajo escenarios de estrés aplicados a la cartera de
inversion del Activo Administrado por la Sociedad de Inversion usando las
fechas previstas en el Anexo A de las presentes Disposiciones;y

Riesgo Condicional bajo escenarios de estrés aplicados a la cartera de
inversion del Activo Administrado por la Sociedad de Inversién usando las
fechas previstas en el Anexo A de las presentes Disposiciones;

XIV. Monitorear el porcentaje de uso de los Limites Prudenciales que haya
aprobado el Comité de Riesgos Financieros aplicables a las operaciones de

XIV. Monitorear el porcentaje de uso de los Limites Prudenciales que haya
aprobado el Comité de Riesgos Financieros aplicables a las operaciones de
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préstamo de valores y reporto, por exposicion a la cartera de inversion del
Activo Administrado por la Sociedad de Inversidn, Clase de Activo y tipo de
subyacente, rendimiento de estas operaciones, nivel de las garantias,
calificacion crediticia de las Contrapartes, limites de concentracion, liquidez y
apalancamiento-

préstamo de valores y reporto, por exposicion a la cartera de inversion del
Activo Administrado por la Sociedad de Inversién, Clase de Activo y tipo de
subyacente, rendimiento de estas operaciones, nivel de las garantias,
calificacidn crediticia de las Contrapartes, limites de concentracidn, liquidez y
apalancamiento, y

Articulo 16.- EI Manual de Politicas y Procedimientos para la Administracion | Articulo 16.-...
del Riesgo Financiero deberda contener lo siguiente:
XXVIII. La metodologia para realizar la atribucién de rendimiento y de riesgo | XXVIIl. La metodologia para realizar la atribucién de rendimiento y de riesgo

de la cartera de inversidn del Activo Administrado por la Sociedad de Inversidon
y del portafolio de referencia aplicable a la cartera de inversidén del Activo
Total de la Sociedad de Inversion. Los Activos Administrados por los
Mandatarios podran ser excluidos de la metodologia referida en la presente
fraccidonyy

de la cartera de inversion del Activo Administrado por la Sociedad de
Inversidn y del portafolio de referencia aplicable a la cartera de inversién del
Activo Total de la Sociedad de Inversidn. Los Activos Administrados por los
Mandatarios podran ser excluidos de la metodologia referida en la presente
fraccion;

XXIX.  La metodologia para calcular la desviacion maxima que deberd
observar la cartera de inversion de la Sociedad de Inversiéon respecto del
portafolio de referencia, detallando con precisién la férmula para su cémputo-

XXIX.  La metodologia para calcular la desviacion maxima que debera
observar la cartera de inversion de la Sociedad de Inversion respecto del
portafolio de referencia, detallando con precisién la férmula para su computo,
y

XXX. La metodologia de medicion del nivel de cobertura y las
desviaciones maximas a que se refiere el articulo 3, fraccion XXI de las
presentes disposiciones, en caso de que se pretenda realizar coberturas de
los Activos Objeto de Inversion denominados en las Divisas pertenecientes a
los Grupos Il y lll del Anexo D de las presentes disposiciones.

Articulo 20.- Los Comités de Inversion deberdn definir, aprobar y dar
seguimiento, a la Estrategia de Inversion de los Activos Objeto de Inversion,
dentro de los limites propuestos por el Comité de Riesgos Financieros que
hayan sido aprobados por el Organo de Gobierno de la Sociedad de Inversidn
de que se trate. Esta obligacion serd aplicable Unicamente a los Activos Objeto
de Inversion descritos en el presente Titulo en los que la Sociedad de Inversiéon
invierta o tenga exposicion.

Articulo 20.-...

l.a VIl

I.a VI

Pagina 5 de 53




Adicionalmente, para la definicion de la Estrategia de Inversion, el Comité
de Inversion podra considerar factores ambientales, sociales y de
gobernanza corporativa (ESG por sus siglas en el idioma inglés).

Articulo 29.- Los Comités de Inversion deberan aprobar y dar seguimiento a la | Articulo 29.-...

inversidon en Fondos Mutuos y Vehiculos accionarios, de deuda e inmobiliarios

conocidos como Exchange Traded Funds, para lo cual deberdn

especificamente:

X. Para el caso de los Fondos Mutuos analizar la periodicidad | X. Para el caso de los Fondos Mutuos analizar la periodicidad

establecidas en los prospectos de informacion, suplemento u otro documento
aprobado por la autoridad reguladora de los Paises Elegibles para Inversiones
con la que se podra redimir las acciones de los Fondos Mutuos acorde con la
Estrategia de Inversion, el tipo de subyacentes, asi como el horizonte de
inversion de las Sociedades de Inversion. Para lo anterior, deberan evaluar que
los costos de los Fondos Mutuos reflejen la periodicidad de redencidn, asi
como evaluar aquellos costos o cualquier otro tipo de sancién impuesta por el
administrador del Fondo Mutuo que se pudieran generar por una redencion
anticipada, y

establecida en los prospectos de informacidn, suplemento u otro documento
aprobado por la autoridad reguladora de los Paises Elegibles para Inversiones
con la que se podra redimir las acciones de los Fondos Mutuos acorde con la
Estrategia de Inversidn, el tipo de subyacentes, asi como el horizonte de
inversion de las Sociedades de Inversidn. Para lo anterior, deberan evaluar
que los costos de los Fondos Mutuos reflejen la periodicidad de redencidn, asi
como evaluar aquellos costos o cualquier otro tipo de sancién impuesta por el
administrador del Fondo Mutuo que se pudieran generar por una redencion
anticipada, y

XI. Para el caso de los Fondos Mutuos cerciorarse que el monto maximo
a-invertir en cada Fondo Mutuo no sea superior al 10% de los activos netos de
dicho Fondo Mutuo. El Comité de Inversién podra determinar invertir un
porcentaje superior al previsto en la presente fraccion y debera quedar
claramente asentado en el Acta Pormenorizada correspondiente contando con
el voto favorable de la mayoria de los Consejeros Independientes que sean
miembros de dicho comité.

XI. Para el caso de los Fondos Mutuos cerciorarse que el monto maximo
invertido por el conjunto de Sociedades de Inversion operadas por una
misma Administradora en cada Fondo Mutuo no sea superior al 10% de los
activos netos de dicho Fondo Mutuo. El Comité de Inversidn podra determinar
invertir un porcentaje superior al previsto en la presente fraccion y debera
quedar claramente asentado en el Acta Pormenorizada correspondiente
contando con el voto favorable de la mayoria de los Consejeros
Independientes que sean miembros de dicho comité.

Articulo 30.- Los Comités de Inversion deberan aprobar y dar seguimiento a la | Articulo 30.-...
inversion en Instrumentos Estructurados, FIBRAS, Vehiculos de Inversidon

Inmobiliaria y Certificados Bursatiles Vinculados a Proyectos Reales, para lo

cual deberan:

V. Opinar y autorizar los montos a invertir en Instrumentos | V...

Estructurados, FIBRAS, Vehiculos de Inversién Inmobiliaria y los Certificados
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Bursatiles Vinculados a Proyectos Reales, con base en los elementos referidos
en el presente articulo. El Comité de Inversion podra definir politicas
diferenciadas para cada tipo de activo considerado dentro de los Instrumentos
Estructurados, de las FIBRAS, de los Vehiculos de Inversién Inmobiliaria y de
los Certificados Bursatiles Vinculados a Proyectos Reales.

Adicionalmente, para la inversidn en Instrumentos Estructurados, el Comité de
Inversién debera definir el porcentaje maximo de concentraciéon en una misma
emisién, en un mismo proyecto financiado, asi como en un mismo
administrador. EI Comité de Inversiéon deberda hacer constar en el Acta
Pormenorizada de la sesién que corresponda, que cuente con el voto
favorable de la mayoria de los Consejeros Independientes que sean miembros
del Comité de Inversion, el porcentaje maximo de concentracion que
determine para cada uno de los elementos referidos en el presente parrafo,
asi como los analisis por los cuales determinaron dichos porcentajes maximos.

Adicionalmente, para la inversién en Instrumentos Estructurados, el Comité
de Inversién o, en su caso, el Comité de Riesgos Financieros, segun lo
determine la Administradora, debera definir el porcentaje maximo de
concentracion en una misma emision, en un mismo proyecto financiado, asi
como en un mismo administrador. EI Comité de Inversidn deberd hacer
constar en el Acta Pormenorizada de la sesidén que corresponda, que cuente
con el voto favorable de la mayoria de los Consejeros Independientes que
sean miembros del Comité de Inversién, el porcentaje maximo de
concentracion que determine para cada uno de los elementos referidos en el
presente parrafo, asi como los analisis por los cuales determinaron dichos
porcentajes maximos.

IX. Aprobar la funcién o politica de cobro de comisiones del Instrumento
Estructurado, FIBRA, Vehiculo de Inversién Inmobiliaria y Certificado Bursatil
Vinculado a Proyectos Reales, prevista en el prospecto de colocacion, incluida
aquella aplicable durante el periodo de busqueda de proyectos y sobre
cualquier otro concepto previsto en el prospecto de colocacién del
instrumento en cuestidon. Dicha aprobacion debera efectuarse,—al—menes;
cuando-seadguieren-porprimera-vez los Instrumentos Estructurados, FIBRAS,
Vehiculos de Inversion Inmobiliaria o los Certificados Bursatiles Vinculados a
Proyectos Reales e—euande exista algin cambio a la politica de cobro de
comisiones de alguno de estos instrumentos. Para los Instrumentos
Estructurados, el contrato de fideicomiso respectivo debera establecer que el
pago de las comisiones, compensaciones, honorarios, distribuciones,
incentivos o similares aplicables al administrador, el fideicomitente o las
personas relacionadas con los mismos, deberd quedar subordinado al pago de
cierta cantidad determinada o determinable a los tenedores de dichos
instrumentos, salvo por aquellas comisiones, honorarios, distribuciones o
similares que sean necesarias para la operaciéon del administrador,
fideicomitente o personas relacionadas con los mismos, en relacién con los
servicios que presten al fideicomiso respectivo. Al respecto, el Comité de
Inversidén podra acordar que se propongan modificaciones a la estructura de

IX. Aprobar la funcién o politica de cobro de comisiones del Instrumento
Estructurado, FIBRA, Vehiculo de Inversion Inmobiliaria y Certificado Bursatil
Vinculado a Proyectos Reales, prevista en el prospecto de colocacidn, incluida
aquella aplicable durante el periodo de busqueda de proyectos y sobre
cualquier otro concepto previsto en el prospecto de colocacion del
instrumento en cuestion. Dicha aprobacidn debera efectuarse previamente a
la adquisicion de los Instrumentos Estructurados, FIBRAS, Vehiculos de
Inversidn Inmobiliaria o los Certificados Bursatiles Vinculados a Proyectos
Reales y en la sesion inmediata posterior a que exista algin cambio a la
politica de cobro de comisiones de alguno de estos instrumentos. Para los
Instrumentos Estructurados, el contrato de fideicomiso respectivo debera
establecer que el pago de las comisiones, compensaciones, honorarios,
distribuciones, incentivos o similares aplicables al administrador, el
fideicomitente o las personas relacionadas con los mismos, debera quedar
subordinado al pago de cierta cantidad determinada o determinable a los
tenedores de dichos instrumentos, salvo por aquellas comisiones, honorarios,
distribuciones o similares que sean necesarias para la operacién del
administrador, fideicomitente o personas relacionadas con los mismos, en
relacion con los servicios que presten al fideicomiso respectivo. Al respecto, el
Comité de Inversién podrd acordar que se propongan modificaciones a la
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comisiones, lo cual deberd quedar asentado en el Acta Pormenorizada de la
sesion que corresponda, contar con el voto favorable de la mayoria de los
Consejeros Independientes y expresar los motivos, asi como tener a
disposicién de la Comisidn los andlisis, que dieron origen a dicha propuesta;

estructura de comisiones, lo cual deberd quedar asentado en el Acta
Pormenorizada de la sesién que corresponda, contar con el voto favorable de
la mayoria de los Consejeros Independientes y expresar los motivos, asi como
tener a disposicién de la Comisidn los andlisis, que dieron origen a dicha
propuesta;

XIll. Para el caso de los Instrumentos Estructurados, de manera
retrospectiva y de acuerdo con la informacion disponible para los
inversionistas en términos de la Ley del Mercado de Valores y las Disposiciones
de cardcter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes
del mercado de valores, expedidas por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores, deberdn conocer los costos efectivamente pagados y compararlos con
los costos definidos en el prospecto de colocacion del Instrumento
Estructurado, para—tas—inversiones—subyacentes—quehayan-dejado-deformar
parte—deltnstrumento—Estructurado; desagregando los montos de cada

concepto por el que se eroguen dichos costos;

XIll. Para el caso de los Instrumentos Estructurados, de manera
retrospectiva y de acuerdo con la informacion disponible para los
inversionistas en términos de la Ley del Mercado de Valores y las
Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a
otros participantes del mercado de valores, expedidas por la Comisidn
Nacional Bancaria y de Valores, deberan conocer los costos efectivamente
pagados y compararlos con los costos definidos en el prospecto de colocacién
del Instrumento Estructurado, desagregando los montos de cada concepto
por el que se eroguen dichos costos;

XVIL. Respecto a la FIBRA-E, deberan definir politicas para analizar, evaluar | XVII....
Yy, €n su caso, dar seguimiento a:
a) Las—peliticas—o criterios para el apalancamiento de las sociedades | a) Los criterios para el apalancamiento de las sociedades mexicanas que

mexicanas que adquiera el fideicomiso;

adquiera el fideicomiso;

Las obligaciones previstas en el presente articulo deberan ser evaluadas y, en
su caso, actualizadas cada afio o antes si el Comité de Inversion lo solicita con
base en la informacién publica disponible en términos de la Ley del Mercado
de Valores, las Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores, expedidas por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores y, en caso de ser aplicable, con base
en la informacion provista a los tenedores de los Instrumentos Estructurados,
FIBRAS y Certificado Bursatil Vinculado a Proyectos Reales y la proveniente por
parte del valuador independiente. Para los Certificados Bursatiles Fiduciarios
de Proyectos de Inversion, se deberd considerar, adicionalmente, Ia
informacién que en su caso sea provista por el co-inversionista. Para los
Vehiculos de Inversion Inmobiliaria se podra considerar la informacion
divulgada de conformidad con la normatividad aplicable de los Paises Elegibles

Las obligaciones previstas en el presente articulo deberan ser evaluadas y, en
su caso, actualizadas y presentadas por el Responsable del Area de
Inversiones cada afio o antes si el Comité de Inversidn lo solicita con base en
la informacién publica disponible en términos de la Ley del Mercado de
Valores, las Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores, expedidas por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores y, en caso de ser aplicable, con base
en la informacién provista a los tenedores de los Instrumentos Estructurados,
FIBRAS vy Certificado Bursatil Vinculado a Proyectos Reales y la proveniente
por parte del valuador independiente. Para los Certificados Bursatiles
Fiduciarios de Proyectos de Inversidn, se debera considerar, adicionalmente,
la informacion que en su caso sea provista por el co-inversionista. Para los
Vehiculos de Inversién Inmobiliaria se podra considerar la informacion
divulgada de conformidad con la normatividad aplicable de los Paises
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para Inversiones.

Elegibles para Inversiones.

Las evaluaciones actualizadas deberan ser presentadas, por el Responsable del
Area de Inversiones, en la siguiente sesién ordinaria del Comité de Inversién
en caso de que se presenten cambios relevantes en la estructura u
operatividad de algun Instrumento Estructurado, FIBRA, Vehiculo de Inversion
Inmobiliaria o Certificado Bursatil Vinculado a Proyectos Reales, cuando se
adquiera o enajene alguno de estos instrumentos o bien, cuando el Comité de
Inversidn lo solicite.

Las evaluaciones actualizadas en términos de lo previsto en el parrafo
anterior deberan ser presentadas, por el Responsable del Area de Inversiones,
en la siguiente sesion ordinaria del Comité de Inversiéon en caso de que se
presenten cambios relevantes en la estructura u operatividad de algun
Instrumento Estructurado, FIBRA, Vehiculo de Inversién Inmobiliaria o
Certificado Bursatil Vinculado a Proyectos Reales, cuando se adquiera o
enajene alguno de estos instrumentos o bien, cuando el Comité de Inversion
lo solicite.

Articulo 31.- Los Comités de Inversion deberan aprobar y dar seguimiento a la
inversion en Componentes de Renta Variable, para lo cual deberdn:

Articulo 31.-...

VII. En caso de que la Administradora, a través de las Sociedades de
Inversidn que opera, pretenda participar en la oferta publica inicial de acciones
representativas del capital social de una Empresa Privada que tengan
adheridas titulos opcionales a los que se refiere el inciso d) de la fraccién LIl de
la disposicion Segunda de las Disposiciones de cardcter general que establecen
el régimen de inversion al que deberan sujetarse las sociedades de inversion,
previamente deberdan:

VII....

i.aii...

i.aii...

Las Sociedades de Inversidn que pretendan realizar operaciones en el mercado
secundario con los titulos opcionales a los que se refiere el inciso d) de la
fraccién LIl de la disposicion Segunda de las Disposiciones de caracter general
que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las
sociedades de inversion, deberdn contar previamente con la no objecion de la
Comision para la Operacion de Opciones cuyos subyacentes sean
Componentes de Renta Variable;

Las Sociedades de Inversion que pretendan realizar operaciones en el
mercado secundario con los titulos opcionales a los que se refiere el inciso d)
de la fraccion LIl de la disposicion Segunda de las Disposiciones de caracter
general que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las
sociedades de inversidn, deberdn contar previamente con la no objecion de la
Comision para la Operacion de Opciones cuyos subyacentes sean
Componentes de Renta Variable, y

VIII. Definir, de la relacién de indices Accionarios de Paises Elegibles
para Inversiones prevista en el Anexo V de las presentes disposiciones, el
indice que utilizaran como referencia para determinar los limites maximos
de inversion en acciones individuales de Emisores Nacionales listadas en una
bolsa de valores autorizada para organizarse y operar en términos de la Ley
del Mercado de Valores, a los que se refiere la fraccién I, de la disposicion
Vigésima Cuarta de las Disposiciones de caracter general que establecen el
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régimen de inversion al que deberdn sujetarse las sociedades de inversion
especializadas de fondos para el retiro.

Articulo 34.- Cuando la Administradora cuente con la no objeciéon de la | Articulo 34.-...

Comision para celebrar operaciones con Derivados, el Comité de Inversion

debera definir, aprobar y dar seguimiento a la politica que aplicara en el

empleo de Derivados, para lo cual:

VIIL. Definir y dar seguimiento al uso de las lineas de crédito de cada | VIII. Definir y dar seguimiento al uso de las lineas de crédito de cada

Contraparte;y

Contraparte;

IX. Debera contar con un analisis periddico que identifique las posiciones
de operaciones con Derivados que considere que puedan tener algin efecto
gue se exacerbe con el ciclo de los Factores de Riesgo, conocidos en la practica
como “efectos pro-ciclicos”, y la metodologia para darles seguimiento, asi
como conocer los resultados de las métricas de riesgos definidas por la
Comision aplicadas a la cartera de inversion de la Sociedad de Inversion que
corresponda y, en su caso ajustar las Estrategias de Inversion con
Instrumentos Derivados=

IX. Debera contar con un analisis periddico que identifique las posiciones
de operaciones con Derivados que considere que puedan tener alglun efecto
gue se exacerbe con el ciclo de los Factores de Riesgo, conocidos en la
practica como “efectos pro-ciclicos”, y la metodologia para darles
seguimiento, asi como conocer los resultados de las métricas de riesgos
definidas por la Comisién aplicadas a la cartera de inversidn de la Sociedad de
Inversidn que corresponda y, en su caso ajustar las Estrategias de Inversion
con Instrumentos Derivados, y

X. Debera definir la politica de cobertura de los Activos Objeto de
Inversion denominados en las Divisas pertenecientes a los Grupos Il y 11l del
Anexo D de las presentes disposiciones, la cual debera incluir al menos lo
siguiente:

i. Los porcentajes de nivel de cobertura de dichos Activos Objeto de
Inversion; la cobertura puede ser total o parcial, y

ii. Las politicas de seguimiento y acciones correctivas en caso de que
las Sociedades de Inversion excedan el margen de desviacion maximo a que
se refiere el articulo 3, fraccion XXI de las presentes disposiciones.

Quedan prohibidas las coberturas indirectas de Divisas, conocidas en el
idioma inglés como “proxy hedge”.

El Responsable del Area de Inversiones deberd presentar ante el Comité de
Inversidn la informacion actualizada a que se refiere el presente articulo con la
periodicidad que se indica a continuacidn, o antes si dicho Comité asi lo
determina:

1.1. La informacion de las fracciones |, 11, 1lI, IV, VI, VII,-¢ VIII: anualmente,
y

1.1. La informacién de las fracciones I, II, Ill, IV, VI, VI, VI, y X:
anualmente, y
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Articulo 36.- Los Comités de Inversion deberdn definir un portafolio de
referencia aplicable a la cartera de inversidn del Activo Total de la Sociedad de
Inversién con el que la Administradora evaluara el desempefio y el riesgo de
cada Sociedad de Inversidn que opere gue-deseriba los objetivos de inversion
de largo plazo. Dicho portafolio de referencia deberd cumplir con lo
establecido een las Disposiciones de caracter general que establecen el
régimen de inversion al que deberan sujetarse las Sociedades de Inversion y

los siguientes lineamientos parasu-conformacion:

Articulo 36.- Los Comités de Inversién deberan definir un portafolio de
referencia aplicable a la cartera de inversion del Activo Total de la Sociedad de
Inversidn con el que la Administradora evaluard el desempefio y el riesgo de
cada Sociedad de Inversidn que opere, describiendo los objetivos de inversion
de largo plazo. Dicho portafolio de referencia deberd cumplir con lo
establecido en las Disposiciones de caracter general que establecen el
régimen de inversion al que deberan sujetarse las Sociedades de Inversién y
los siguientes lineamientos:

. Reflejar—elacuerdo—delpropio—Comité—detnversidn—en—cuanto el
horizonte de inversidn y-cempeosicién-por—clase-de—activo-paratosportafelies

de—referencia mas adecuados para invertir la cartera de inversion de la
Sociedad de Inversidn;

I El disefio del portafolio de referencia debera considerar:

a) El horizonte de inversion mas adecuado para invertir la cartera de inversion
de la Sociedad de Inversion;

b) La conformacidn del portafolio de referencia, detallando los porcentajes
de inversion autorizados cuando menos para cada uno de los siguientes
conceptos:

i Clases de Activo senaladas en la fraccion VII, del articulo 2 de las
presentes Disposiciones. El Comité de Inversidon podra considerar clases de
activo para los portafolios de referencia adicionales a las previstas en el
presente inciso;

ii. Inversiones realizadas directamente por las Sociedades de Inversion
y a través de Vehiculos y Mandatarios;

fii. Exposicion a través de Derivados, cuantificada a través del valor
delta y sujeta al Diferencial del Valor en Riesgo Condicional. Dentro de estas
inversiones se debe sefalar la exposicion agregada por tipo de subyacente
considerando Divisas, tasas de interés, acciones, Mercancias, referencias
vinculadas a la inflacion tales como las Unidades de Inversion, asi como el
porcentaje autorizado en mercados listados y en mercados extrabursatiles, y

iv. En cuanto a los Instrumentos de Deuda, deberan precisar los
porcentajes autorizados de conformidad con la calificacion crediticia y el
plazo por vencer o duracion.

H—— Considerar las caracteristicas demograficas de cada Sociedad de
Inversién que opere la Administradora, asi como eentemplaritas variables que
pudiesen modificar su—requerimiente de liquidez, de tal forma que se
identifique el cumplimiento de los objetivos de inversién de largo plazo;

c) Las caracteristicas demograficas de cada Sociedad de Inversién que
opere la Administradora, definiendo los supuestos y métodos de analisis
demograficos utilizados, asi como otras variables financieras y operativas
gue pudiesen modificar los requerimientos de liquidez, de tal forma que se
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identifique el cumplimiento de los objetivos de inversion de largo plazo.
Asimismo, se debera explicar la relacion de los analisis previstos en el
presente inciso con la determinacién de los ponderadores del portafolio de
referencia;

M—Gen&depa; Ios rlesgos y Ios rendlmlentos esperados a 1, 3, 5 afios e

calculos anteriores deberan
ser realizados de acuerdo a las politicas y—heri%entes que defina previamente
el Comité de Inversién con la opinién favorable de la mayoria de los
Consejeros Independlentes mcluyendo la actuallzauon de los insumos. te

ee#espenela—elel—@erm%e—de—tnve#sm El drea de inversiones o, en su caso, eI

area de riesgos deberdn realizar los cdlculos de los riesgos y rendimientos
esperados a los que se refiere la presente fraeeién;

d) Los riesgos y los rendimientos esperados a 1, 3, 5 y 10 afios. Los
calculos anteriores deberdn ser realizados de acuerdo a las politicas que
defina previamente el Comité de Inversidn con la opinién favorable de la
mayoria de los Consejeros Independientes, incluyendo la actualizacion de los
insumos. El drea de inversiones o, en su caso, el area de riesgos, deberan
realizar los calculos de los riesgos y rendimientos esperados a los que se
refiere el presente inciso;

e) Las formulas de cdlculo del nivel de rendimiento y de riesgo del
portafolio de referencia;

f) Las formulas para la atribucion de rendimiento y de riesgo de la
cartera de inversion relativo al portafolio de referencia;

g) La metodologia utilizada para fundamentar la asignacion de los
ponderadores del portafolio de referencia, por Clase de Activo o Factor de
Riesgo, incluyendo el andlisis de los resultados obtenidos, y

h) Clasificacion de conformidad con los parametros de liquidez de las
inversiones, considerando tres escalas cualitativas referentes a la baja,
media o alta liquidez. Para estos fines, el Comité de Inversién debera definir
los criterios para clasificar las inversiones en las tres escalas referidas.

Il La gobernanza del portafolio de referencia debera incluir:

a) La politica para la inclusion o exclusion de los Activos Objetivo de
Inversion;

b) La politica de inversion maxima para los Activos Objeto de Inversion
no incluidos en el portafolio de referencia pero que forman parte de las
carteras de inversion de las Sociedades de Inversion;

c) La definicidn de situaciones de mercado anormales y los planes de
accion a seguir en estos casos;

PN— Contarcon—una politica de desviacion respeete—a-diche portafolio de

d) La politica de desviacidn entre el portafolio de referencia y la cartera
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referencia;

de inversion, debera incluir al menos:

i. La férmula para el calculo de dicha desviacion, para la que se podra
considerar, entre otras, la conocida como “tracking error”;

ii. La desviacion maxima determinada a nivel agregado y por clase de
activo o Factor de Riesgo, para lo cual se debera incluir el sustento técnico
de dicha desviacion, y

jii. Horizonte de calculo del nivel de desviacion.

e) Las reglas para el rebalanceo del portafolio de referencia
distinguiendo aquellas que apliquen a cada Clase de Activo o Factor de
Riesgo incluidos en el portafolio de referencia, asi como a nivel agregado,
especificando la periodicidad con que realizaran dichos rebalanceos;

f) Las politicas para modificar las ponderaciones del portafolio de
referencia, y

g) Los criterios para realizar ajustes al portafolio de referencia en caso
de no tener informacion completa de precios de los Activos Objeto de
Inversion incluidos en dicho portafolio.

1. Seguimiento del portafolio de referencia por parte de los Comités:

a) Para dar cumplimiento con los cdlculos previstos en la fraccion |,
inciso d) anterior y el calculo de los rendimientos esperados previsto en el
articulo 11, fraccién lll, la Administradora debera definir como responsable
al Comité de Inversion o al Comité de Riesgos Financieros. En caso de que la
Administradora defina al Comité de Inversidn, éste debera:

i. Designar al Funcionario del area de inversiones responsable de dar
cumplimiento a los calculos previstos en la presente fraccion, y

ii. Verificar que la designacion y las actividades a realizar se incluyan
en el Manual de Inversion.

V———La Administradora a través de la UAIR elaborard el andlisis de
atribuciéon de rendimiento y de riesgo de la cartera de inversidon del Activo
Total de la Sociedad de Inversidn relativo al portafolio de referencia aplicable a
la cartera de inversidn del Activo Total de la Sociedad de Inversién. Los Activos
Administrados por los Mandatarios podrdn ser excluidos para el analisis

b) La Administradora, a través de la UAIR, elaborarad el analisis de
atribucidon de rendimiento y de riesgo de la cartera de inversion del Activo
Total de la Sociedad de Inversion relativo al portafolio de referencia aplicable
a la cartera de inversion del Activo Total de la Sociedad de Inversién. Los
Activos Administrados por los Mandatarios podrdn ser excluidos para el
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referido en a presente fraecién;

analisis referido en el presente inciso;

MH—Analizar las desviaciones entre los ponderadores per—<clase-de—active
para los portafolios de referencia o Factor de Riesgo de-lacartera-de-inversién
del-Activo-Administrade-perla-Seciedad-detnversién-de la cartera de inversion
del Activo Total de la Sociedad de Inversidén—respecto—a—tos—ponderadoeres

Activo—Total-delaSeciedad-detnversidén. Los Activos Administrados por los
Mandatarios podran ser excluidos para lo previsto en esta-fraceién, y

c) La Administradora, a través de la UAIR, deberd analizar las
desviaciones entre los ponderadores definidos en los portafolios de
referencia por clase de activo o Factor de Riesgo y la cartera de inversion del
Activo Total de la Sociedad de Inversidn. Los Activos Administrados por los
Mandatarios podran ser excluidos para lo previsto en este inciso, y

VH—Revelar la conformacion ¥ la politica de desviacion entre el-pertafolieo
de—referencia y la cartera de inversion del Activo Total la Sociedad de
Inversién. Los Activos Administrados por los Mandatarios podran ser excluidos
para lo previsto en esta-fraeeién. Dicha revelacion sera a través de la pagina de
Internet de la Administradora una vez aprobada por el Comité de Inversidn,
para lo cual podran observar los contenidos del formato que se prevé en el
Anexo K de las presentes Disposiciones.

d) La Administradora debera revelar la conformacion del portafolio de
referencia, asi como la politica de desviacién entre éste y la cartera de
inversiéon del Activo Total de la Sociedad de Inversion. Los Activos
Administrados por los Mandatarios podran ser excluidos para lo previsto en
este inciso. Dicha revelacion sera a través de la pagina de Internet de la
Administradora una vez aprobada por el Comité de Inversion, para lo cual
podran observar los contenidos del formato que se prevé en el Anexo K de las
presentes Disposiciones.

V. La definicién o modificacion del portafolio de referencia requerira:
a) Contar con las aprobaciones tanto del Comité de Inversiones como
del Comité de Riesgos Financieros;
b) Contar con el visto bueno de la mayoria de los Consejeros
Independientes, y
c) Quedar asentada en las Actas Pormenorizadas de las sesiones de los
Comités.

El Responsable del Area de Inversiones deberd presentar ante el Comité de

Inversién la informacion actualizada a que se refieren las fracciones anteriores

con la periodicidad que se indica a continuacién, o antes si dicho Comité asi lo

determina:

1.1. La informacidn de las fracciones |, II, IV, ¥+ \4H: anualmente; 1.1. La informacidn de las fracciones |, incisos a), b) y c), Il, inciso d), Ill,
inciso d) y IV, inciso c): anualmente;

1.2. La informacion de la fraccion #4: cuatrimestralmente, y 1.2. La informacion de la fraccidn I, inciso d): cuatrimestralmente, y

1.3. La informacion de las-fracciones iy mensualmente. 1.3. La informacidn de la fraccidn lll, incisos b) y c): mensualmente.

El Responsable del Area de Inversiones deberd presentar ante el Comité de
Inversién la informacion referida, en la sesién inmediata posterior a la fecha
en que se cumpla la periodicidad antes descrita.
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La desviacidbn maxima autorizada respecto del portafolio de referencia y la
cartera de inversion, asi como las reglas de rebalanceo podran ser ajustadas
por el Comité de Inversion cada doce meses y la Administradora debera
informarlo a la Comisién a mas tardar 5 dias habiles posteriores a los ajustes
aprobados.

La definicion del portafolio de referencia, la desviacién maxima autorizada
respecto del portafolio de referencia y la cartera de inversién, asi como las
reglas de rebalanceo podran ser ajustadas por el Comité de Inversiéon cada
doce meses y la Administradora debera informarlo a la Comisiéon a mas tardar
5 dias habiles posteriores a los ajustes aprobados.

La Administradora debera tener a disposicion de la Comisidn evidencia de que
el Contralor Normativo supervise que lo relativo al portafolio de referencia
corresponda con lo aprobado por el Comité de Inversiones y el Comité de
Riesgos Financieros.

La Administradora debera tener a disposicién de la Comision evidencia de que
el Contralor Normativo supervisé que lo relativo al portafolio de referencia
corresponda con lo aprobado por el Comité de Inversiones y el Comité de
Riesgos Financieros.

Articulo 37.- Los Comités de Inversion deberan conocer los resultados sobre
las pruebas de cartera bajo escenarios de estrés que apruebe el Comité de
Riesgos Financieros aplicables a la cartera de inversion del Activo Administrado
por la Sociedad de Inversidn, en términos de lo previsto en el articulo 63 de las
presentes Disposiciones. Asimismo, los Comités de Inversidn deberan conocer
las evaluaciones de las medidas de Valor en Riesgo, Valor en Riesgo
Condicional y Diferencial del Valor en Riesgo Condicional.

Articulo 37.- Los Comités de Inversidn deberan conocer los resultados sobre
las pruebas de cartera bajo escenarios de estrés que apruebe el Comité de
Riesgos Financieros aplicables a la cartera de inversion del Activo
Administrado por la Sociedad de Inversidn, en términos de lo previsto en el
articulo 63 de las presentes Disposiciones, y emitir su opinién, la cual
quedara asentada en el Acta Pormenorizada de la sesion inmediata
posterior a que reciban los resultados. Asimismo, los Comités de Inversion
deberdn conocer las evaluaciones de las medidas de Valor en Riesgo, Valor en
Riesgo Condicional y Diferencial del Valor en Riesgo Condicional.

Articulo 45.- El Comité de Inversién de cada Sociedad de Inversidn, debera
integrarse cuando menos por cinco miembros, dentro de los cuales debera
contemplarse a un Consejero Independiente, al director general de Ia
Administradora que opere a la Sociedad de Inversion y los demdas miembros o
Funcionarios que designe el Organo de Gobierno de la Sociedad de Inversién

Articulo 45.-...
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de que se trate.

Las Actas Pormenorizadas de las sesiones del Comité de Inversidon deberan
estar a disposicidon de la Comisidn, mismas que podran presentarse en version
estenografica o por medio de la grabacién que cuente con los medios de
seguridad necesarios que mantenga la integridad de la informacién y la
transcripcion correspondiente. Para tales efectos, el secretario de dicho
Comité deberad asegurarse de elaborar e integrar el Acta Pormenorizada
correspondiente. La Comision podrd requerir mas informacién sobre las
sesiones del Comité de Inversidn al secretario de dicho Comité.

Las Actas Pormenorizadas de las sesiones del Comité de Inversién deberan
estar a disposicion de la Comisidon, mismas que podran presentarse en version
estenografica o por medio de la grabacidon que cuente con los medios de
seguridad necesarios que mantenga la integridad de la informacion y la
transcripcion correspondiente. Para tales efectos, el secretario de dicho
Comité debera asegurarse de elaborar e integrar el Acta Pormenorizada
correspondiente. La Comisidon podra requerir mas informacién sobre las
sesiones del Comité de Inversidn al secretario de dicho Comité. Las Actas
Pormenorizadas deberan estar debidamente firmadas por todos los
integrantes que acudieron a la sesidon del referido Comité en un plazo
maximo de cuarenta y cinco dias naturales posteriores a la celebracion de la
sesion.

Articulo 52.- Cada Administradora debera elaborar un Manual de Inversion, el | Articulo 52.-...

cual debera ser aprobado por los Comités de Inversién y por el Organo de

Gobierno de la propia Administradora, contando con el voto favorable de la

mayoria de los Consejeros Independientes.

Xl Que—el-codigeo—de—ética—previste—en—tos—artielos—65—y—66—delas | Xl Derogado.

XVI. Contar con la descripcion del Sistema Integral Automatizado para las | XVI. Contar con la descripcién del Sistema Integral Automatizado para las

actividades de adquisicion, enajenacion, registro en linea de Activos Objeto de
Inversién y la estructura de base de datos generada para el seguimiento de
cada una de estas actividades;y

actividades de adquisicidn, enajenacion, registro en linea de Activos Objeto de
Inversidn y la estructura de base de datos generada para el seguimiento de
cada una de estas actividades;

XVII. La definicién del portafolio de referencia de cada Sociedad de
Inversidn y la desviacion maxima autorizada-

XVII. La definicion del portafolio de referencia de cada Sociedad de
Inversion y la desviacidon maxima autorizada;

XVIIl.  Designacién y actividades del Responsable del Area de Inversiones
para dar cumplimiento a las actividades especificas en materia de
Instrumentos Estructurados=

XVII.  Designacién y actividades del Responsable del Area de Inversiones
para dar cumplimiento a las actividades especificas en materia de
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Instrumentos Estructurados, y

XIX. Las politicas a que se refiere el articulo 34, fraccion X de las
presentes disposiciones.

Articulo 65.- El Organo de Gobierno de la Administradora debera elaborar y
aprobar un cddigo de buenas practicas cuyo objetivo sea eliminar potenciales
conflictos de interés en las actividades y toma de decisiones referentes a las
inversiones y administracién de riesgos. Asimismo, el Organo de Gobierno de
la Administradora debera elaborar y aprobar un cddigo de ética cuyo objetivo
sea establecer los principios con los que se-eendueirdn los Funcionarios del
area de inversiones, del drea de riesgos, de la contraloria normativa que
ejerzan labores de observacion en materia financiera de las Sociedades de
Inversién, de las areas o actividades de confirmacién, liquidacién, asignacién,
registro contable y generacion de estados financieros de las operaciones de
inversidn asi como todos los involucrados en la operaciéon y toma decisiones
de las Sociedades de Inversidn, en el cumplimiento de sus funciones.

Articulo 65.- El Organo de Gobierno de la Administradora debera elaborar y
aprobar un cédigo de buenas practicas cuyo objetivo sea eliminar potenciales
conflictos de interés en las actividades y toma de decisiones referentes a las
inversiones y administracién de riesgos. Asimismo, el Organo de Gobierno de
la Administradora deberd elaborar y aprobar un cédigo de ética cuyo objetivo
sea establecer los principios con los que deberan conducirse los Funcionarios
del area de inversiones, del area de riesgos, de la contraloria normativa que
ejerzan labores de observacidn en materia financiera de las Sociedades de
Inversion, de las areas o actividades de confirmacion, liquidacion, asignacion,
registro contable y generacion de estados financieros de las operaciones de
inversion, incluyendo a los integrantes de los Comités de Inversion y de
Riesgos Financieros, asi como todos los involucrados en la operacién y toma
de decisiones de las Sociedades de Inversion, en el cumplimiento de sus
funciones.

. El cddigo de buenas practicas debera incluir lo siguiente:

Il El cédigo de ética debera prever lo siguiente:

b) La obligatoriedad de cumplimiento del cddigo y su publicacion en la
pagina de Internet de la Administradora;y

b) La obligatoriedad de cumplimiento del cédigo y su publicacidn en la
pagina de Internet de la Administradora;

c) Las sanciones internas, por tipo de incumplimiento, en caso de faltas
u omisiones a lo previsto en dicho cdédigo, incluidas de forma enunciativa mas
no limitativa, las amonestaciones privadas, amonestaciones publicas y
separaciones del cargo-

c) Las sanciones internas, por tipo de incumplimiento, en caso de faltas
u omisiones a lo previsto en dicho cédigo, incluidas de forma enunciativa mas
no limitativa, las amonestaciones privadas, amonestaciones publicas vy
separaciones del cargo, y

d) Las politicas aplicables a los miembros del Comité de Inversion, del
Comité de Riesgos Financieros, asi como a los Funcionarios del area de
inversiones y del drea de riesgos, con respecto a las inversiones personales
de dichos participantes con el objeto de evitar cualquier tipo de conflictos
de interés.
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Los Funcionarios del area de inversiones, del drea de riesgos, de la
contraloria normativa que ejerzan labores de observacion en materia
financiera de las Sociedades de Inversion, de las areas o actividades de
confirmacion, liquidacién, asignacidn, registro contable y generacion de
estados financieros de las operaciones de inversion, incluyendo a los
integrantes de los Comités de Inversion y de Riesgos Financieros, asi como
todos los involucrados en la operacion y toma de decisiones de las
Sociedades de Inversion, en el cumplimiento de sus funciones, deberan
cumplir en todo momento lo previsto en el cédigo ética y cédigo de buenas
practicas a que se refiere el presente articulo.

Articulo 66.- El Organo de Gobierno de la Administradora podra crear un | Articulo 66.-...
subcomité que tenga por objeto:
Il En relacion al codigo de ética, lo siguiente: Il...
1. Analizar potenciales conflictos de interés con respecto a las

inversiones personales de los miembros del Comité de Inversion, del Comité
de Riesgos Financieros, asi como de los Funcionarios del area de inversiones
y del area de riesgos;

+ Analizar los asuntos relacionados con la elaboracion y aprobacién del
codigo de ética, y

2. Analizar los asuntos relacionados con la elaboracién y aprobacion del
codigo de ética, y

2 Analizar el contenido del cddigo de ética.

3. Analizar el contenido del cédigo de ética.

Articulo 70.- Los Funcionarios encargados de actividades de las Sociedades de
Inversién deberdn estar certificados de conformidad con el presente articulo y
el Anexo J de las presentes Disposiciones. En particular, los Funcionarios del
area de inversiones, del drea de riesgos, de la contraloria normativa que
ejerzan sus labores en materia financiera de las Sociedades de Inversidn, de las
areas o actividades de confirmacion, liquidacién, asignacidn, registro contable
y generacion de estados financieros de las operaciones de inversidn, deberan
estar certificados por un tercero independiente de reconocido prestigio en la
imparticion de educacién en materia financiera que al efecto designe la
Comision para acreditar sus conocimientos generales en materia de
inversiones para ejercer las funciones que desempefien. La certificacion tendra

Articulo 70.- Los Funcionarios encargados de actividades de las Sociedades de
Inversion deberan estar certificados de conformidad con el presente articulo y
el Anexo J de las presentes Disposiciones. En particular, los Funcionarios del
area de inversiones, del area de riesgos, de la contraloria normativa que
ejerzan sus labores en materia financiera de las Sociedades de Inversidn, de
las areas o actividades de confirmacion, liquidacion, asignacidon, registro
contable y generacion de estados financieros de las operaciones de inversion,
deberan estar certificados por alguno de los terceros independientes de
reconocido prestigio en la imparticién de educacién en materia financiera que
al efecto designe la Comisién para acreditar sus conocimientos generales en
materia de inversiones para ejercer las funciones que desempefien. La
certificaciéon tendrd una vigencia de conformidad con el Anexo J de las
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una vigencia de conformidad con el Anexo J de las presentes Disposiciones.

presentes Disposiciones.

Articulo 107.- Para la celebracion de contratos con Mandatarios, la

Administradora debera proveer evidencia a la Comision de que se satisfacen
los siguientes requisitos:

Articulo 107.-...

. Contar con un Proceso de Observacion del Contralor Normativo, en
términos de las Disposiciones de cardcter general aplicables a los Contralores
Normativos;

Il Contar con-una—carta—dela—entidad-supervisora—perteneciente—alos

I. Contar con la dictaminacién de un abogado de reconocido prestigio
en materia financiera a que se refiere el articulo 106, fraccion Il anterior, en
la que conste que el Mandatario no tiene investigaciones pendientes por
fraude en la jurisdiccidon donde se suscriba el contrato;

Articulo 108.- Los contratos que celebren las Sociedades de Inversion con
Prestadores de Servicios Financieros y su caso con Mandatarios, asi como los
dictdmenes a que se refiere el articulo anterior, deberdn estar a disposicion de
la Comisiéon en todo momento. En caso de que el contrato esté escrito en un
idioma diferente al espafiol, se debera contar con una traduccién al idioma
espafiol efectuada por un perito traductor autorizado por el Consejo de la
Judicatura Federal.

Articulo 108.- Los contratos que celebren las Sociedades de Inversién con
Prestadores de Servicios Financieros y en su caso con Mandatarios, asi como
los dictdmenes a que se refiere el articulo anterior, deberan estar a
disposicién de la Comisién en todo momento. En caso de que el contrato esté
escrito en un idioma diferente al espafol, se debera contar con una
traduccion al idioma espafiol efectuada por un perito traductor autorizado
por el Consejo de la Judicatura Federal.

Articulo 113.- Las Administradoras, asi como las Sociedades de Inversién
deberadn contar con sdlo un Custodio para sus operaciones celebradas en
mercados internacionales con Activos Administrados por la Sociedad de
Inversidn, el cual podra ser el mismo o uno distinto del que tengan contratado
para sus operaciones en territorio nacional, para lo cual, se debera verificar el
cumplimiento de los contenidos de las Reglas generales que al efecto
establezca la Comisidn para la entrega de informacion.

Articulo 113.-...

Las Administradoras deberdn eentratar—un—Custedio para las operaciones
celebradas en mercados internacionales eleual se enfecard en los Activos
Administrados por los Mandatarios y pedra ser distinte a los referidos en el
parrafo anterior; para efectos de lo establecido en el presente parrafo, se
debera verificar el cumplimiento de los contenidos de las Reglas generales que
al efecto establezca la Comision para la entrega de informacion.

Las Administradoras deberan contar con uno o mas Custodios para las
operaciones celebradas en mercados internacionales los cuales se enfocaran
en los Activos Administrados por los Mandatarios y podran ser distintos a los
referidos en el parrafo anterior; para efectos de lo establecido en el presente
parrafo, se debera verificar el cumplimiento de los contenidos de las Reglas
generales que al efecto establezca la Comision para la entrega de
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informacion.

Articulo 114.- Las Administradoras sélo podran celebrar contratos con | Articulo 114.-...
Custodios nacionales y Custodios internacionales. Dichos Custodios deberdn

cumplir con lo siguiente:

l.a V... I.a VIl...

Para que las Administradoras operen como Custodios, deberan solicitar la
no objecidn de la Comision; para obtener la no objecién deberan acreditar el
cumplimiento de lo previsto en el presente articulo. La no objecién, sera por
un plazo de tres aifios y podra ser renovada por un periodo igual, siempre
que la Administradora acredite que mantiene la satisfaccion de lo previsto
en el presente articulo y solicite la renovacion seis meses antes de que
concluya su vigencia.

Articulo 122.- Las Administradoras que pretendan que sus Sociedades de
Inversién, ya sea de forma directa o a través de Mandatarios, inicien
operaciones con Derivados que autorice el Banco de México en términos del
articulo 48 fraccidn IX de la Ley, o bien con los Derivados y subyacentes a los
que se refiere el Anexo M de las presentes Disposiciones, deberan
previamente cumplir con los siguientes requisitos:

Articulo 122.-...

Il Al menos un Operador y el Responsable del Area de Inversiones, asi
como un Funcionario y el Responsable del Area de Riesgos, deberan estar

certificados por un-tercero-independiente que al efecto designe la Comision

para la operacién con Derivados.

Il Al menos un Operador y el Responsable del Area de Inversiones, asi
como un Funcionario y el Responsable del Area de Riesgos, deberan estar
certificados por alguno de los terceros independientes que al efecto designe
la Comisidn para la operacién con Derivados.

Para cada una de las dareas de, contraloria normativa, confirmacion,
liquidacién, registro contable y generacién de estados financieros de las
Sociedades de Inversidn, se debera contar como minimo con un Funcionario
certificado por wnr—tercero-independiente que al efecto designe la Comision
para la operacién con Derivados. Las certificaciones referidas en la presente
fraccién, tendran la vigencia establecida en el Anexo J de las presentes
Disposiciones, y

Para cada una de las éareas de, contraloria normativa, confirmacion,
liquidacion, registro contable y generacidon de estados financieros de las
Sociedades de Inversidn, se deberd contar como minimo con un Funcionario
certificado por alguno de los terceros independientes que al efecto designe la
Comision para la operacion con Derivados. Las certificaciones referidas en la
presente fraccién, tendran la vigencia establecida en el Anexo J de las
presentes Disposiciones, y

Articulo 131.- Las Administradoras que operen Sociedades de Inversién que
pretendan celebrar las operaciones con Derivados previstas en la Circular

Articulo 131.-...
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6/2013 que contiene las “Reglas a las que deberan sujetarse las Sociedades de
Inversién Especializadas de Fondos para el Retiro en la realizacion de
operaciones derivadas” expedidas por el Banco de México en términos del
articulo 48 fraccion IX de la Ley, deberan acreditar previamente ante la
Comision el cumplimiento de los requisitos previstos en las presentes
Disposiciones.

La no objecidn para celebrar operaciones con Derivados que emita la Comisién
se mantendrd vigente por un periodo de tres afos, y en tanto la
Administradora continde cumpliendo, durante la vigencia de la certificacion,
con los requisitos y procedimientos establecidos en el articulo 122, fraccion llI
de las presentes Disposiciones y en lo relativo a la logistica para operar con
Derivados prevista en el articulo 16, fraccion Xlll de las presentes
Disposiciones.

La no objecién para celebrar operaciones con Derivados que emita la
Comision se mantendrd vigente por un periodo de tres afios, y en tanto la
Administradora continlde cumpliendo, durante la vigencia de la certificacion,
con los requisitos y procedimientos establecidos en el articulo 122, fraccién Ill
de las presentes Disposiciones y en lo relativo a la logistica para operar con
Derivados prevista en el articulo 16, fraccion Xlll de las presentes
Disposiciones. Para efectos de la renovacion de la no objecién prevista en el
presente articulo, las Administradoras deberan enviar a la Comision la
solicitud de renovacion seis meses antes de que concluya el periodo de
vigencia de la no objecion.

Articulo 140.- Los Operadores de las Sociedades de Inversién a cargo de la
compra y venta de Instrumentos Estructurados, asi como un Funcionario de la
UAIR y uno de la contraloria normativa, deberan ser certificados por uwn
tercero-independiente que al efecto designe la Comision. Las certificaciones
referidas en el presente articulo, tendran la vigencia referida en el Anexo J de
las presentes Disposiciones.

Articulo 140.- Los Operadores de las Sociedades de Inversion a cargo de la
compra y venta de Instrumentos Estructurados, asi como un Funcionario de la
UAIR y uno de la contraloria normativa, deberdn ser certificados por alguno
de los terceros independientes que al efecto designe la Comision. Las
certificaciones referidas en el presente articulo, tendran la vigencia referida
en el Anexo J de las presentes Disposiciones.

Articulo 182.- Los Trabajadores, cuyos recursos pensionarios sean gestionados
por las Sociedades de Inversidn, podran elegir que los recursos se inviertan en
una Sociedad de Inversidn Basica distinta a aquélla en la que deban invertirse
los recursos, de conformidad con lo previsto Disposiciones de caracter general
que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las
Sociedades de Inversidn.

Articulo 182.-...

En cuanto al Ahorro Voluntario, en-case-de-gue-la-Administradora—ho-cuente
con—una-Seciedad-de-tnversidn-Adicional; los Trabajadores podran elegir que

cada subcuenta o tipo de aportacién que integra el Ahorro Voluntario, se

|nV|erta en Souedades de Inver5|on BaS|cas é#e#eﬂtes—smmpice—qﬁe—la

la decision que tomen los Trabajadores

qu—se—tFate En este supuesto

En cuanto al Ahorro Voluntario, los Trabajadores podrdn elegir que cada
subcuenta o tipo de aportacién que integra el Ahorro Voluntario, se invierta
en cualquiera de las Sociedades de Inversién Bdsicas o Sociedades de
Inversion Adicionales operadas por la Administradora. En este supuesto, la
decision que tomen los Trabajadores respecto a la inversion de cada
Subcuenta o tipo de aportacidon sera independiente y en ningln caso implicara
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respecto a la inversion de cada Subcuenta o tipo de aportacion sera
independiente y en ningln caso implicard que los demas recursos deban
invertirse de la misma forma. Los recursos que integren el Ahorro Voluntario
no estaran sujetos a las reglas emitidas por la Comision referentes a la
transferencia de recursos de una Sociedad de Inversién a otra ni a las previstas
en las disposiciones de caracter general en materia de operaciones de los
sistemas de ahorro para el retiro.

que los demas recursos deban invertirse de la misma forma. Los recursos que
integren el Ahorro Voluntario no estaran sujetos a las reglas emitidas por la
Comisidn referentes a la transferencia de recursos de una Sociedad de
Inversidn a otra ni a las previstas en las disposiciones de cardcter general en
materia de operaciones de los sistemas de ahorro para el retiro.

En caso de que los Trabajadores no elijan la forma en que se inviertan los
recursos, dichos recursos deberan ser invertidos en la Sociedad de Inversidn
que determine la Administradora, de acuerdo a lo establecido en los
prospectos de informacion de cada Sociedad de Inversidon que opere. Si-das

.z

En caso de que los Trabajadores no elijan la forma en que se inviertan los
recursos, dichos recursos deberan ser invertidos en la Sociedad de Inversion
que determine la Administradora, de acuerdo a lo establecido en los
prospectos de informacién de cada Sociedad de Inversién que opere.

Articulo 185.- En caso de que la Administradora, a través de las Sociedades
de Inversion que opera, pretenda realizar operaciones de préstamo de
valores con acciones representativas del capital social de Instituciones de
Crédito, debera contar previamente con la no objecién de la Comisidn. La no
objecion, serd por un plazo de tres afios y podra ser renovada por un
periodo igual, siempre que la Administradora solicite la renovacién seis
meses antes de que concluya su vigencia.

TRANSITORIOS

TRANSITORIOS

ARTICULO PRIMERO. Las presentes Disposiciones de caracter general entraran
en vigor el dia habil siguiente de su publicacién en el Diario Oficial de la
Federacion, con excepcién de:

ARTICULO PRIMERO. Llas presentes Disposiciones de caracter general
entraran en vigor el dia habil siguiente de su publicacién en el Diario Oficial de
la Federacién, con excepcion de lo siguiente:

. tos—artiewlos—15-18-y-52-de las presentes disposiciones;

l. Los Comités de Inversion deberan actualizar sus portafolios de
referencia a los lineamientos previstos en el articulo 36 de las presentes
disposiciones en un plazo maximo de 180 dias naturales posteriores a la
publicacion de las presentes disposiciones en el Diario Oficial de la
Federacion. Asimismo, los Manuales de Inversion y de Politicas y
Procedimientos para la Administracion del Riesgo Financiero, deberan
incorporar los ajustes correspondientes.

Lo anterior, sin perjuicio de la no objecion que tengan del portafolio de
referencia, de conformidad con las Disposiciones de caracter general en
materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicadas en el
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Diario Oficial de la Federacion 26 de enero de 2018;

iones,entraran-en

Il El articulo 78-yel-Anrexed de las presentes disposic

I. Para que las Administradoras operen como Custodios, deberan
obtener la no objecidon de la Comisién en un plazo de 270 dias naturales
posteriores a la publicacion de las presentes disposiciones en el Diario
Oficial de la Federacidn, y solicitar la no objecion de la Comision en un plazo
de 180 dias naturales posteriores a la publicacion de las presentes
disposiciones en el Diario Oficial de la Federacion.

Las Administradoras que a la fecha de entrada en vigor de las presentes
Disposiciones, ya operan como Custodios, podran seguir operando, sin
perjuicio de que deben obtener la no objecion de la Comisidn y solicitar la
no objecién, de conformidad con lo previsto en el parrafo anterior;

IIl. El articulo 175 de las presentes disposiciones,—relative—a-tesfolletes

II. Para las modificaciones previstas en el Anexo P de las presentes
disposiciones, por Unica ocasion las Sociedades de Inversion deberan
modificar sus prospectos de informacion, y las Administradoras deberan
solicitar la autorizacién de la Comisidn, en un plazo de 180 dias naturales
posteriores a la publicacion de las presentes disposiciones en el Diario
Oficial de la Federacion, y

V. Para las modificaciones previstas en el Anexo Q de las presentes
disposiciones, por uUnica ocasion las Sociedades de Inversion deberan
modificar sus folletos explicativos, y deberan mantenerlos a disposicion de
la Comision debidamente actualizados a partir de los 180 dias naturales
posteriores a la publicacion de las presentes disposiciones en el Diario
Oficial de la Federacion.

ARTICULO SEGUNDO. Se abrogan las “Disposiciones de caracter general en
materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro”, publicadas en el
Diario Oficial de la Federacion el 25 de abril de 2016.

ARTICULO SEGUNDO. Se abrogan las “Disposiciones de cardcter general en
materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro”, publicadas en el
Diario Oficial de la Federacién el 26 de enero de 2018.
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ARTICULO SERTHMO. Las Sociedades de Inversidon observaradn los siguientes
criterios de diversificacion hasta en tanto la Comisién verifique que se
implementaron cabalmente las metodologias y elementos de medicion para la
evaluacién crediticia adicional a la provista por las instituciones calificadoras
de valores a la que se refiere el articulo 3, fracciones Xlll y XIV de las presentes
disposiciones:

ARTICULO CUARTO. Las Sociedades de Inversién observaran los siguientes
criterios de diversificaciéon hasta en tanto la Comision verifique que se
implementaron cabalmente las metodologias y elementos de medicién para
la evaluacion crediticia adicional a la provista por las instituciones
calificadoras de valores a la que se refiere el articulo 3, fracciones Xlll y XIV de
las presentes disposiciones:

ANEXO A

Escenarios fijos que computan en el Diferencial del Valor en Riesgo
Condicional

ANEXO A

Escenarios fijos que computan en el Diferencial del Valor en Riesgo
Condicional

Los escenarios de las siguientes 5 fechas disjuntas que permaneceran fijos
dentro de los 1000 escenarios utilizados en el cdmputo del Diferencial del
Valor en Riesgo Condicional:

Los escenarios de las siguientes 5 fechas disyuntas que permaneceran fijos
dentro de los 1000 escenarios utilizados en el computo del Diferencial del
Valor en Riesgo Condicional:
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ANEXO D

Clasificacién de Divisas

ANEXO D

Clasificacion de Divisas

Grupo lll: Lo conforman las Divisas autorizadas Unicamente para liquidar
instrumentos permitidos o cubrir la exposicidn a la Divisa, las cuales se lista a
continuacion.

Pas Diviza Pais Diviza Pais Divisa Pais Divisa
Brasil Real brasilefio (BRL) | Replblica Checa  Corona checa (CZi9 Brasil Real brasilefio (BRL) Tailandia Baht tailandés (THB)
Colarmbiz Peso colombiano (COPY Hungria Flarin hingaro (HUFY
lsrael Shekel izrasli {150 Rurmaria Leu rurnana (RO M) Colombia Peso colombiano (COP) Republica Checa Corona checa (CZK)
Chile Fesno chileno (CLF) Letania Lats letonés (VL) . , , L
ndia Rupia (UNR) Lituania Litas ituanas (LTL) Israel Shekel israeli (ISL) Hungria Florin hungaro (HUF)
China Renminbi chino (CMY) Estonia Coronia estonia (EEK) Chile Peso chileno (CLP) Rumania Leu romano (RON)
Peri Muevo Sol Peruano (PEMN) Bulgaria Lev bilgaro (BGR) . ) . )
Folania Floty polaco (PLK Islandia Coronaislandesa {I5K) India Rupia (UNR) Bulgaria Lev blgaro (BGN)
Tatwan Dolar taianes (TWD) Sudaftica Rand sudafric ano (ZAR) China Renminbi chino (CNY) Islandia Corona islandesa (ISK)
Tailandia Baht tailandas (THE) Malasia Ringait (YR
Peru Nuevo Sol Peruano (PEN) Sudafrica Rand sudafricano (ZAR)
Polonia Zloty polaco (PLN) Malasia Ringgit (MYR)
Taiwén Délar taiwanés (TWD)
ANEXO F ANEXO F

Metodologia para verificar el cumplimiento de los limites referentes a
Valores Extranjeros.

Metodologia para verificar el cumplimiento de los limites referentes a
Valores Extranjeros.

1. Consumo a limite de Valores Extranjeros a través del Administrado
por la Sociedad de Inversion

MTMZ’: El valor a mercado de la p-ésima posicién en Valores Extranjeros de
Deuda, Estructuras Vinculadas a Subyacentes de Emisores Extranjeros,
Reportos celebrados con Contrapartes extranjeras y Préstamos de Valores
celebrados con Contrapartes extranjeras del Activo Administrado por Ia
Sociedad de Inversidn.

MTM;3!: El valor a mercado de la p-ésima posicién en Valores Extranjeros de
Deuda, Estructuras Vinculadas a Subyacentes de Emisores Extranjeros,
Reportos celebrados con Contrapartes extranjeras, Préstamos de Valores
celebrados con Contrapartes extranjeras del Activo Administrado por la
Sociedad de Inversion y Certificados Bursatiles Fiduciarios de Proyectos de
Inversion que cumplan con lo establecido en el articulo 30, fraccion XVI,

Pagina 27 de 53




inciso e) de las presentes Disposiciones.

P El numero total de posiciones en Valores Extranjeros de Deuda,
Estructuras Vinculadas a Subyacentes de Emisores Extranjeros, Reportos
celebrados con Contrapartes extranjeras y Préstamos de Valores celebrados
con Contrapartes extranjeras del Activo Administrado por la Sociedad de
Inversidn.

Pg. El nimero total de posiciones en Valores Extranjeros de Deuda,
Estructuras Vinculadas a Subyacentes de Emisores Extranjeros, Reportos
celebrados con Contrapartes extranjeras, Préstamos de Valores celebrados
con Contrapartes extranjeras y Certificados Bursatiles Fiduciarios de
Proyectos de Inversion que cumplan con lo establecido en el articulo 30,
fraccion XVI, inciso e) de las presentes Disposiciones, del Activo
Administrado por la Sociedad de Inversién.

ANEXO M

De las Operaciones con Derivados sobre Derivados

ANEXO M

De las Operaciones con Derivados sobre Derivados

Las Administradoras podran realizar las operaciones antes listadas siempre
qgue cumpla al menos con los requerimientos que se describen a continuacion:

Las Administradoras podran realizar las operaciones antes listadas siempre
gue cumpla al menos con los requerimientos que se describen a continuacion:

VI. El Operador de Derivados deberd estar certificado por un—tercere
independiente que al efecto designe la Comision.

VI. El Operador de Derivados debera estar certificado por alguno de los
terceros independientes que al efecto designe la Comisién.

ANEXO P

Modelo de Prospecto de Informacién

ANEXO P

Modelo de Prospecto de Informacion

PROSPECTO DE INFORMACION
SIEFORE, S.A. de C.V.

Sociedad de Inversidn Especializada de Fondos para el Retiro

H- DATOS GENERALES

I. Datos Generales

Se sefalara la informacion general de la Administradora y la SIEFORE
correspondiente de acuerdo a lo siguiente en no mas de 10 lineas.
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1.2- Denominacidn social.

1. Denominacion social (Administradora y SIEFORE)

1.2 Tipo de Sociedad de Inversidn.

1.1 Tipo de Sociedad de Inversién.

1.2.% Tipo de Trabajador que podrd invertir en la Sociedad de Inversion.

1.2. Tipo de Trabajador que podra invertir en la Sociedad de Inversion.

1.4- Fecha y numero de autorizacion.

1.3. Fecha y numero de autorizacién (Administradora y SIEFORE)

de de mediante el oficio nUmero de la Comision Nacional

25 Nexos patrimoniales y Sociedades Relacionadas Entre Si de |la

Administradora gue-epereta-Seciedad-detnversién.

1.4. Nexos patrimoniales y Sociedades Relacionadas Entre Si de la
Administradora.

Se deberan identificar los Nexos Patrimoniales de la Administradora que opera
la Sociedad de Inversion conforme a las Disposiciones de caracter general para
19 } j 18 b las Sociedades de

a¥a¥a) Aan—da-A a

Se deberan identificar los Nexos Patrimoniales y Sociedades Relacionadas
Entre Si de la Administradora que opera la Sociedad de Inversién conforme a
las Disposiciones de caracter general que establecen el régimen de inversion
al que deberan sujetarse las sociedades de inversién especializadas de
fondos para el retiro, emitidas por la Comisidn.
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1.5 Revelar si la Administradora 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.

.- POLITICAS DE INVERSION

I1.- POLITICAS DE INVERSION

a) Objetivos de la inversidn.

Dependiendo del tipo de Sociedad de Inversidn, se incluirdn los objetivos de la

inversion en Activos Objeto de Inversion, ineluyende la politica y—riesgo-de-ta
varcidn de confarmi on i 43 detatey.

,

Dependiendo del tipo de Sociedad de Inversidn, se incluirdn los objetivos de la
inversidn en Activos Objeto de Inversion. Explicar brevemente los objetivos y
la politica de inversion (maximo 500 palabras).

b) Diversificacion de la cartera de inversion.

i Una-deseripeidn-de las Clases de Activo en que invertird-haciendo-uh

i Se debera incluir 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 Inversidn, sefialando en cudles de ellas
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tiene inversiones.
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Clases de activo autorizados en el régimen de inversion

Activos en
los que
invierte la
SIEFORE

Depésitos a la vista

Instrumentos de Deuda

A. Gubernamental

B. Privados

C. Instrumentos de deuda hibridos

D. Instrumentos Bursatilizados

a) Certificados bursatiles

b) Certificados Bursatiles vinculados a
proyectos reales

Valores Extranjeros de Deuda

A. Gubernamental

B. Privados

Renta Variable

A. Nacional

B. Valores Extranjeros de Renta Variable

Instrumentos Estructurados

A. CKD’'s

B. CERPIS

Fibras

A. Genéricas

B. Fibra-E

Vehiculos de inversion inmobiliaria

Divisas

Mercancias

Tipo de operaciones

Reporto

Préstamo de valores

Derivados

Mandatos

ETFs

Fondes Mutuos
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c) Inversién en Derivados.

En caso de que la—Seciedad—de—tnversién—euenta con la no objecion de la
Com|5|on para reallzar operauones con Derlvados de—eeﬂiemmdael—een—las

En caso de que la Administradora cuente con la no objecidn de la Comisién
para realizar operaciones con Derivados debera:

i Explicar el objetivo del uso de Derivados por la SIEFORE (Maximo
200 palabras).

ii. Incluir un cuadro donde seiiale los tipos de Derivados que operara,
el tipo de subyacente y, en el caso de mercados estandarizados, los
mercados en los cuales operara. Dicho cuadro debera incluir los limites de
inversion autorizados por su Comité de Inversion.

d) Inversidn en Instrumentos Estructurados; FIBRAS y-Vehiculos-de-tnversién
bilinei

e) Inversién en Instrumentos Estructurados y FIBRAS

En caso de que la Administradora, a través de sus comités decida invertir en
Instrumentos Estructurados FIBRAS e—VehieuJes—de—Werm—#H%wHaFm

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités, decida invertir en
Instrumentos Estructurados y Fibras debera:

i Explicar el objetivo de la inversion en Instrumentos Estructurados y
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c d on

Fibras por la SIEFORE (Maximo 200 palabras).

ii. Incluir los tipos de Instrumentos Estructurados y Fibras que operara,
asi como el sector al que pertenecen.

iii. Incluir los limites de inversidon autorizados por su Comité de
Inversion.

iv. Explicar los criterios generales para seleccionar administradores
(Maximo 200 palabras);

€) Inversion en Mercancias

f) Inversién en Mercancias

En caso de que la Administradora;—a-través-desus-Comités—decida-invertir
ME=Ea=E' ..1| E . ., i

En caso de que la Administradora cuente con la no objeciéon de la Comisidn
para realizar operaciones con Mercancias debera:

i. Explicar el objetivo de la inversion en Mercancias por la SIEFORE
(Maximo 200 palabras).

iil. Incluir los tipos de vehiculos a través de los cuales adquirira
exposicion a esta Clase de Activo.

iii. Incluir los limites de inversiéon autorizados por su Comité de
Inversion.

f) Inversidn en Divisas

d) Inversion en Divisas

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités decida invertir en

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités decida invertir en
Divisas debera:

Divisas deberdn-exphicar:
- : p - - | | T |

i Explicar el objetivo de la inversion en Divisas por la SIEFORE
(Maximo 200 palabras).

ii. Incluir un cuadro donde seiale los tipos de Divisas que operara.
Dicho cuadro debera incluir los limites de inversiéon autorizados por su
Comité de Inversion.
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g) Inversién en Fondos Mutuos

h) Inversién en Fondos Mutuos

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités decida invertir en

Fondos Mutuos deberan explicar:

i Porguéestosinversionesson—relevanteseonto—moterializacidndeta

i Explicar el objetivo de la inversion en Fondos Mutuos por la
SIEFORE (Maximo 200 palabras).

iv———1Los mercados, regiones y tipes-de activos que invertirdn-estos fondos;
¥

iil. Describir los mercados, regiones y Clases de Activos en que invertira
la SIEFORE, a través de los Fondos Mutuos (Maximo 200 palabras).

jii. Incluir los limites de inversion en Fondos Mutuos desagregados por
region y Clase de Activo, autorizados por su Comité de Inversion.

¥ Los criterios

. generales empleados para seleccionar a los
administradores de estos

fondosentreloscuales-deberdnincluirlosafosde

iv. Incluir los criterios generales empleados para seleccionar a los
administradores de estos fondos (Mdaximo 200 palabras).

k) Inversion a través de Mandatarios

g) Inversidn a través de Mandatarios

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités decida celebrar
contratos de intermediacidn en los que se otorgue un mandato de-inversién-se
deseribiratas—caracteristicas—de la inversidn que pretenda tercerizar. Entre

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités, decida celebrar
contratos de intermediacidén en los que otorgue un mandato de la inversion
gue pretenda tercerizar, entre otros aspectos debera sefialar lo siguiente:

otros aspectos debera sefialar lo siguiente:

i Explicar el objetivo de la inversién en Mandatarios por la SIEFORE.

. Una-deseripeidn-de los mercados, regiones y Clases de Activos que
invertiran los Mandatarios;

ii. Describir los mercados, regiones y Clases de Activos en que invertiran
los Mandatarios (Maximo 200 palabras);
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iii. Incluir los limites de inversion en Mandatos, desagregados por
region y Clase de Activo, autorizados por su Comité de Inversion.

i) Inversiones ESG

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités decida invertiren

one a¥al d /o olnd a A on ) da P a agihla a) alVra) one

gque—se—apeguen a los principios ambientales, sociales y de gobernanza
corporativa (ESG por sus siglas en el idioma inglés) pedra-sehatarle-siguiente.

En caso de que la Administradora, a través de sus Comités, decida realizar las
inversiones, asi como la administracién de riesgos de conformidad a los
principios ambientales, sociales y de gobernanza corporativa (ESG por sus
siglas en el idioma inglés), debera:

i Explicar el objetivo de estas inversiones por las SIEFORE (Maximo
200 palabras).

ii. Explicar la forma en que incorporan dichos principios tanto en las
inversiones como en la administracion de riesgos (Maximo 200 palabras).

11l. Administracidn integral de riesgos

° Se deberd describir la politica de administracion integral de riesgos
incluyendo los distintos tipos de riesgos a los que se encuentra expuesta la
cartera de inversion, asi como las politicas de la Sociedad de Inversién para
mitigarlos (Maximo 500 palabras).

° Se debera indicar el limite maximo de alguno de los parametros de
control de riesgo al que debera sujetarse la Sociedad de Inversidn y que se
ajuste a las Disposiciones de caracter general que establecen el régimen de
inversion al que deberdn sujetarse las sociedades de inversion
especializadas de fondos para el retiro, ya sea el Valor en Riesgo o el
Diferencial del Valor en Riesgo Condicional.

IV. Limites de inversion
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° Se deberan incluir los limites de inversion por Clase de Activo o
Factor de Riesgo, definidos por el Comité de Riesgos Financieros.

V. Portafolio de referencia

en-ValoresExtranjeres:

° Incluir una descripcion general del Portafolio de Referencia
aplicable a la cartera de inversion del Activo Total de la Sociedad de
Inversion (Maximo 500 palabras).

V. POLITICAS DE OPERACION

VI. POLITICAS DE OPERACION

a) Tipos de recursos que se pueden invertir en la Sociedad de Inversion:

Se mencionaran las subcuentas cuyos recursos se podran invertir en la
Sociedad de Inversion.

b) Precio y plazo de liquidacion de las acciones de la Sociedad de Inversién:

c) Precio y plazo de liquidacion de las acciones de la Sociedad de Inversidn:

Se debera sefialar textualmente lo siguiente:

Se debera sefialar lo siguiente:

“Las operaciones de compraventa de acciones representativas del capital
social de la Sociedad de Inversidn, se liquidaran el mismo dia en que se
ordenen, conforme a las Disposiciones de caracter general sobre el registro de
la contabilidad, elaboracion y presentacion de estados financieros a las que
deberan sujetarse las Sociedades de Inversion, asi como las Disposiciones de
caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro, emitidas por la Comisidn, siempre que la instruccion se gire dentro del
horario de operacién (____a _____ horas, tiempo de la Ciudad de México,
Distrito Federal). Las operaciones solicitadas fuera del horario antes citado, se
realizaran al dia habil siguiente y se liquidaran al precio vigente de las acciones
de la sociedad del dia en que se realice la venta de las acciones.”

€) Politica de permanencia del fondo:

d) Politica de permanencia del fondo:

Se debera sefialar textuatmente lo siguiente:

Se debera sefialar lo siguiente:

“Los recursos de la cuenta individual del trabajador permaneceran invertidos
en acciones de la Sociedad de Inversiéon cuando menos un afio, salvo en los
siguientes casos: a) Que el trabajador solicite el traspaso de su cuenta
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individual a otra Administradora, habida cuenta del cumplimiento de la
normatividad en la materia, o se transfieran sus recursos a otra Sociedad de
Inversién operada por la misma Administradora que opere su cuenta
individual, como consecuencia del cambio del régimen de comisiones, con
motivo de su edad o de las politicas de inversion contenidas en este prospecto
de informacion, o cuando la Comisién le haya designado Administradora en los
términos del articulo 76 de la Ley; b) Cuando al trabajador, por motivo de su
edad, le corresponda cambiar de Sociedad de Inversidn, solicite que los
recursos acumulados en la Sociedad de Inversién en la que se encontraban,
permanezcan invertidos en dicha Sociedad de forma que en la nueva Sociedad
de Inversion que le corresponda por edad Unicamente se reciban los nuevos
flujos de cuotas y aportaciones; c) Cuando la Administradora entre en estado
de disolucién o se fusione con otra Administradora teniendo el caracter de
fusionada, y d) Cuando se retiren la totalidad de los recursos de la cuenta
individual con motivo de la contratacidén de una renta vitalicia o, en su caso, se
agoten los recursos de la misma por haberse efectuado retiros programados o
el trabajador tenga derecho a retirar parcial o totalmente sus recursos en una
sola exhibicion.”

{Asimismo en

&ubeuea%a—ele—apeﬁ-aerenes—vei-u-nta#es se elebe#a senalar el pIazo en que

podra realizar retiros, cumpliendo cuando menos con los plazos que marca la
Ley}

Asimismo, se deberan sefialar los términos y el plazo en que podra realizar
retiros, cumpliendo cuando menos con los plazos que marca la Ley.

El trabajador podra realizar retiros de su subcuenta de aportaciones
voluntarias cada meses posteriores a la primer aportacion o al ultimo
retiro.”

Las Sociedades de Inversion que tengan por objeto la inversion de los recursos
a que se refieren los articulos 74 bis, 74 ter y 74 quinquies de la Ley, sefialaran
en el prospecto de informacion, los supuestos en los que dichos recursos
podran retirarse o traspasarse, asi como los derechos y obligaciones de sus
titulares.

d) Régimen de comisiones.

b) Régimen de comisiones.

Se describird el régimen de comisiones aplicable a la Sociedad de Inversion,

autorizado a la Administradora, detallande-mentesypercentajes a aplicar por
la Sociedad de Inversidn, asi-ceme-los-conceptos-de-aphicacién.

Se describird el régimen de comisiones vigentes aplicable a la Sociedad de
Inversidn, autorizado a la Administradora, con una breve explicacién de la
forma de calculo y porcentaje a aplicar por la Sociedad de Inversion, en el
formato siguiente:

COMISION
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(%)

Debera afiadirse la leyenda: “A menor comision, mayor ahorro.”

Asimismo, se deberd sefalar textuatmente lo siguiente: Asimismo, se deberd sefialar lo siguiente:

“Las comisiones, asi como los descuentos se aplicaran en forma uniforme para
todos los trabajadores registrados, sin que se discrimine entre éstos.

Las comisiones sobre saldo sélo se cobrardn cuando los recursos se
encuentren efectivamente invertidos en la Sociedad de Inversién y se hayan
registrado las provisiones diarias necesarias en la contabilidad de la Sociedad
de Inversion.

Las comisiones por servicios especiales seran pagadas directamente por el
trabajador que solicito el servicio y de ninguna forma podran efectuarse con
cargo a la cuenta individual del trabajador.

Sin perjuicio de lo anterior, en forma permanente se mantendra informacién
completa y visible de la estructura de comisiones y, en su caso, del esquema
de descuentos, en la pagina de internet que defina la Administradora.

Como consecuencia del cambio del régimen de comisiones el trabajador podra
traspasar su cuenta individual a otra Administradora.”

&) Mecaénica de valuacion. e) Mecanica de valuacion.

Se debera sefialar textuatmente lo siguiente: Se debera sefialar lo siguiente:

“Los Activos Objeto de Inversion que conformen la cartera de valores de la
Sociedad de Inversion, se deberan valuar diariamente por un Proveedor de
Precios de conformidad con las Disposiciones de caracter general en materia
financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

El procedimiento de registro contable de la valuacién, se sujetara a lo que
establecen las Disposiciones de caracter general sobre el registro de la
contabilidad, elaboracidon y presentacion de estados financieros a las que
deberan sujetarse las Sociedades de Inversion emitidas por la Comision, las
cuales sefialan que los registros contables seran analiticos y permitiran la
identificacion y secuencia de las operaciones, quedando registrados los
movimientos contables el mismo dia en que se celebre la operacion.”

f) Régimen de recompra. f) Régimen de recompra.
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Se indicaran los supuestos en los que el trabajador tendra derecho a que la
Sociedad de Inversidn, a través de la Administradora que la opera, le recompre
hasta el 100% de su tenencia accionaria, conforme a lo previsto en las
Disposiciones legales aplicables a la Sociedad de Inversion de que se trate.

VI. REGIMEN FISCAL

VII. REGIMEN FISCAL

La Administradora hard del conocimiento del trabajador, que la Sociedad de
Inversion en la cual se invierten sus recursos, debe cumplir con las
Disposiciones fiscales que le son aplicables, para tal efecto se incluirdn de
manera concisa las disposiciones fiscales a las que se estara sujeto.

VIII. ADVERTENCIAS GENERALES A LOS TRABAJADORES

a) Riesgos de inversion.

Asimisme; se debera sefalar textuatmente lo siguiente:

Se debera sefialar lo siguiente:
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“La Sociedad de Inversidén busca ofrecer a los trabajadores un adecuado
rendimiento de conformidad con las condiciones de mercado, sujetandose
estrictamente al Régimen de Inversidon Autorizado, sin que ello implique un
rendimiento garantizado.

Las calificaciones crediticias otorgadas a los Instrumentos de Deuda y Valores
Extranjeros de Deuda, por agencias especializadas, no representan una
garantia de repago de las inversiones iniciales, sino Unicamente una opinion
sobre las posibilidades de cumplimiento del emisor de dichos valores respecto
a los términos previstos en los prospectos correspondientes.

La inscripcion en el Registro Nacional de Valores que sea aplicable a ciertos
Instrumentos, no implica la certificacidén sobre la garantia de rendimientos del
Instrumento o la solvencia de cada emisor”.

b) Minusvalias ocasionadas por responsabilidad de la Administradora vy
Sociedad de Inversion.

Se debera sefialar textualmente lo siguiente:

Se debera sefialar lo siguiente:

“Con el objeto de que queden protegidos los recursos de los trabajadores,
cuando se presenten minusvalias derivadas del incumplimiento al Régimen de
Inversién Autorizado, la Comisidn ha previsto en las Disposiciones de caracter
general en materia financiera de los sistemas de ahorro para el retiro, lo
relativo a la recomposicion de cartera de las Sociedades de Inversién, en las
cuales se describen los casos en que se obliga a la Administradora que opera a
la Sociedad de Inversién a cubrir dichas minusvalias con cargo a la reserva
especial de la Administradora, y en caso de que ésta sea insuficiente, las
cubrird con cargo a su capital social.”

c) Inspeccion y vigilancia de la Comision

Se debera sefialar textuatmente lo siguiente:

Se debera sefialar lo siguiente:

“La Comisién es la autoridad competente para regular, inspeccionar y vigilar el
funcionamiento de la Sociedad de Inversién, asi como de la Administradora
que la opera.”

“La CONSAR es la autoridad competente para regular, inspeccionar y vigilar el
funcionamiento de la Sociedad de Inversion, asi como de la Administradora
que la opera.”

d) Custodia de los titulos

e) Custodia de los titulos

Se indicardn los Intermediarios Financieros a quienes la Administradora haya
contratado para depositar los Activos Objeto de Inversion, asi como las
acciones de la Sociedad de Inversion para su guarda.

e) Aceptacion del prospecto de informacién por el trabajador

d) Aceptacion del prospecto de informacidn por el trabajador
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Se debera sefialar textuatmente lo siguiente:

Se debera sefialar lo siguiente:

“A efecto de dar cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 47 bis,
antependultimo parrafo, de la Ley, la Administradora que opera la Sociedad de
Inversién tendra en sus oficinas y sucursales o bien a través de la pagina de
Internet de la Administradora, el presente prospecto de informacién, a
disposicidn de los trabajadores registrados.”

f) Calificacion de la Sociedad de Inversién

La Administradora podra divulgar en su pagina de Internet y en el pizarrén
informativo de sus oficinas y sucursales la calificacion crediticia vigente
otorgada a la Sociedad de Inversidn, por una institucion calificadora de
valores, asi como su significado. En su caso, esta calificacion crediticia debera
modificarse con un maximo de 10 dias habiles posteriores a la fecha en que
sufra alguna modificacion.

g) Consultas, quejas y reclamaciones

Se debera sefialar textuatmente lo siguiente:

Se debera sefialar lo siguiente:

“La Comision Nacional para la Protecciéon y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros (CONDUSEF) tiene habilitado un servicio de atencién al
publico via telefdnica, sin cargo alguno desde cualquier lugar del pais, para
recibir consultas, quejas y reclamaciones sobre irregularidades en la operaciéon
y prestacion de los servicios de las Administradoras, en el teléfono (incluir
teléfono de la CONDUSEF).”

ANEXO Q

Modelo de Folleto Explicativo

ANEXO Q

Modelo de Folleto Explicativo

FOLLETO EXPLICATIVO
Denominacion Social (Administradora y SIEFORE)

Tipo de Sociedad de Inversion
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I. éEN QUE SE INVERTIRAN LOS RECURSOS DE SU CUENTA INDIVIDUAL?

Incluir una breve explicacion de los objetivos y la politica de inversién
(Maximo 200 palabras).

21 Se debera incluir un cuadro eemparative-de-tedas las Clases de Activo
respecto—a—tas—Clases—de—Actives—que las Sociedades de Inversidon tengan

i. Se debera incluir el cuadro que se muestra del lado derecho, en el
cual debera senalar las Clases de Activo en que, de conformidad con la
regulacion, tienen permitido invertir las Sociedades de Inversidn, asi como
en cudles de ellas tienen inversiones.

22 Se—pedra sefialar si las inversiones se estdn—realizandeo—en—acciones

A da P O Q a

apeguen—a los principios ambientales, sociales y de gobernanza corporativa
(ESG por sus siglas en el idioma inglés).

ii. En su caso, se debera sefialar si las inversiones y la administracion
de riesgos se realizan de conformidad con los principios ambientales, sociales
y de gobernanza corporativa (ESG por sus siglas en el idioma inglés), asi como
explicar brevemente cual es el objetivo de aplicar dichos principios (Maximo
200 palabras).

iii. Mediante la grafica circular que se muestra a continuacion, se
debera representar la composicidon de la cartera de inversion, a fecha del
cierre del ejercicio fiscal anterior:

Se debera dar una breve descripcion de la composicion de la cartera
(maximo 200 palabras). Asimismo, se debera 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 inversidn anterior.

Composicién de la Cartera

= Deuda

= Renta Variable
* Divisas

= Estructurados
= Fibras

« Orros

. ¢QUE COMISIONES SE COBRARAN A SU CUENTA?
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Se deseribird el régimen de comisiones aplicable a la Sociedad de Inversion,
autorizado a la Administradora.

Se debera incluir un cuadro con el régimen de comisiones vigente, aplicable
a la Sociedad de Inversidn, autorizado a la Administradora.

A manera de ejemplo se muestra el siguiente cuadro:

COMISION (%)

Deberd aiiadirse la leyenda: “A menor comisién, mayor ahorro.”

1. ¢CUALES SON LOS RIESGOS DE LAS INVERSIONES?

Se debera incluir una breve descripcion de los principales riesgos financieros
a los que esta expuesta la cartera (Maximo 200 palabras).

Iv. ¢COMO PODRIA INCREMENTARSE SU AHORRO?

a) Se debera incluir, y actualizar trimestralmente al cierre de marzo,
junio, septiembre y diciembre, un cuadro que contenga el Indicador de
Rendimiento Neto, para la Sociedad de Inversion de que se trate, con el
formato siguiente:

IRN (%)

Debera anadirse la leyenda: “A mayor Indicador de Rendimiento Neto,
mayor crecimiento en los recursos.”

b) Incluir una grafica que muestre el rendimiento bruto anualizado de
la cartera de inversion comparandolo con el del portafolio de referencia
definido por la Administradora, esto para los ultimos 1, 3 y 5 afios, o los que
estén disponibles conforme al historial de la Sociedad de Inversion. Se
debera explicar brevemente el comportamiento observado en los
rendimientos de la Sociedad de Inversién (Maximo 100 palabras).

Debera afadirse la leyenda: “Rendimientos pasados no garantizan
rendimientos futuros. Estas estadisticas se proveen Unicamente con fines
informativos”

A manera de ejemplo se muestra la siguiente grafica.
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54. Consultas, quejas y reclamaciones V. Consultas, quejas y reclamaciones

Se debera sefalartextuatmentelo-siguiente: Se debera incluir la siguiente leyenda:

“La CONSAR es la autoridad competente para regular, inspeccionar y vigilar
el funcionamiento de las AFORE.”
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“El teléfono de la Administradora para atencién al publico (incluir teléfono de
atencién al publico de la Administradora) y el teléfono disponible sin costo por
parte de la Comision para atencion al publico: SARTEL 81860-56-06-747.

El teléfono de la Administradora para atencion al publico es: (incluir teléfono
de atencidn al publico de la Administradora), y el teléfono disponible sin costo
por parte de la Comisidn para atencién al publico es SARTEL: 13-28-5000.

La Comisién Nacional para la Proteccidn y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros (CONDUSEF) tiene habilitado un servicio de atencién al publico via
telefénica, sin cargo alguno desde cualquier lugar del pais, para recibir
consultas, quejas y reclamaciones sobre irregularidades en la operacién y
prestacién de los servicios de las Administradoras, en el teléfono (incluir
teléfono de la CONDUSEF). ”

Mayor informacion se podra obtener en las oficinas y sucursales de la
AFORE o bien a través de la pagina de Internet de la Administradora”.

ANEXO S

Lineamientos aplicables alos expertos independientes dedicados 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 Inversiones

ANEXO 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, indices
Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones, indices Inmobiliarios
de Paises Elegibles para Inversiones e indices de Deuda de Paises
Elegibles para Inversiones

I. De la elegibilidad del experto independiente:

En caso de que el experto sea una sociedad:

1. Experiencia

a) Deberd estar constituido de conformidad con la regulacién de algun
Pais Elegible para Inversiones.
b) Deberd gozar de prestigio internacional y tener experiencia probada | b) Debera gozar de reconocido prestigio internacional y tener

de al menos cinco afos de la empresa y tres afios de los funcionarios en la
prestacidn—de—servicios—de evaluacidon o emitiende dictamenes sobre el
cumplimiento regulatorio de indices o Vehiculos de inversién, tales como:
Fondos Mutuos, fondos de pensiones, Vehiculos conocidos como ETFs
(Exchange Traded Funds), entre otros.

experiencia probada, de al menos cinco afios de la sociedad y tres afos de los
funcionarios, en actividades que comprendan la evaluacién o la emisién
dictdmenes sobre el cumplimiento regulatorio de indices o Vehiculos de
inversidn, tales como: Fondos Mutuos, fondos de pensiones, Vehiculos
conocidos como ETFs (Exchange Traded Funds), entre otros.
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2. Conflictos de interés

a) El experto independiente debera contar con politicas para detectar,
evitar y resolver conflictos de interés reales y potenciales en que pueda
incurrir al prestar servicios a las Sociedades de Inversion.

b) El experto independiente no debera tener Nexo Patrimonial o ser
Sociedad Relacionada Entre Si con alguna Administradora.

c) El experto debera contar con un cédigo de ética al que deberan
apegarse los funcionarios involucrados en la evaluacién y emision de
dictamenes de los indices y Vehiculos de inversion.

€) El experto independiente deberda demostrar le-siguiente:

d) El experto independiente deberd demostrar que sus procesos de
evaluacién y dictaminacion:

i Que—existe independencia en—el-procese—de—evaluacién—y—dictamen
respecto a los proveedores de indices, asi—eeme—del patrocinador,
administrador y asesor de inversion de los Vehiculos de inversidon, Fondos
Mutuos e con cualquier entidad dedicada a la gestién de recursos cuyos
Vehiculos sean dictaminados por dicha empresa.

i Cuentan con independencia con respecto a los proveedores de
indices, patrocinador, administrador y asesor de inversion de los Vehiculos de
inversion, Fondos Mutuos y con cualquier entidad dedicada a la gestion de
recursos cuyos Vehiculos sean dictaminados por dicha sociedad, y

ii. Que-es auditable la—evaluacién—y—dictamen—delcumplimiento—ales

]

ii. Es auditable

d) En caso de que el experto independiente tenga nexos patrimoniales o
sea sociedad relacionada del proveedor del indice o del patrocinador,
administrador y asesor de inversion del Vehiculo de inversion del indice o
Vehiculo de inversién a dictaminar, se debera demostrar lo siguiente:

e) En caso de que el experto independiente tenga nexos patrimoniales o
sea sociedad relacionada del proveedor del indice o del patrocinador,
administrador y asesor de inversion del Vehiculo de inversién del indice o
Vehiculo de inversién a dictaminar, se debera demostrar lo siguiente:

i Que existe separacion operativa entre las actividades relacionadas
con el estudio, andlisis, opinidn, evaluacién y dictamen del indice o Vehiculo
de inversion, de las demas dreas de negocio o comercial, tales como: areas de
promocion y venta de Vehiculos a dictaminar, en las que pudiera presentarse
un conflicto de interés.

ii. Que cuenta con politicas y procedimientos que incluyan las lineas de
reporte, supervision y estructuras de remuneracién entre las diversas areas de
la empresa, los cuales deberan estar disefiados para eliminar posibles
conflictos de interés.

ii. Que cuenta con politicas y procedimientos que incluyan las lineas de
reporte, supervision y estructuras de remuneracién entre las diversas areas
de la sociedad, los cuales deberdn estar disefiados para eliminar posibles
conflictos de interés.

4. Gobierno corporativo de la empresa

3. Gobierno corporativo de la sociedad
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a) Tener politicas claras y robustas en cuanto al proceso de dictamen y
evaluacién de los indices y Vehiculos de inversion. Dichas politicas deberan
estar a disposicion de las Administradoras a las que les dé servicio. La
Comision podra requerir dichas politicas a las Administradoras en cualquier
momento.

b) El experto independiente deberd de guardar en todo momento la
confidencialidad de la informacion que las Administradoras o la Comision le
hagan llegar con ese caracter.

En caso de que el experto sea una asociacion:

1. Experiencia

a) Debera estar constituido de conformidad con la regulacion de algtn
Pais Elegible para Inversiones.

b) Debera gozar de reconocido prestigio y tener experiencia probada,
de al menos tres afios de la asociacion y tres afos de los funcionarios, en
actividades que comprendan la evaluacion o la emision de dictamenes
sobre el cumplimiento regulatorio de indices o Vehiculos de inversion, tales
como: Fondos Mutuos, fondos de pensiones, Vehiculos conocidos como ETFs
(Exchange Traded Funds), entre otros.

c) Debera contar con los servicios de asesoria de una empresa de
reconocido prestigio internacional con al menos cinco afios de experiencia
internacional en la prestacion de servicios de evaluacion o emision de
dictamenes sobre el cumplimiento regulatorio de indices o Vehiculos de
inversion, a fin de que provea recomendaciones respecto al proceso de
evaluacion de los citados indices y vehiculos de inversion.

d) Debera ser auditada de manera anual por un auditor externo de
reconocido prestigio sobre el procedimiento de evaluacién y emision de
dictdmenes en cumplimiento a la los Criterios para la seleccién de indices
accionarios, de deuda e inmobiliarios permitidos en el Régimen de Inversion
de las SIEFORES, Criterios aplicables a los Vehiculos de Inversién conocidos
como ETFs (Exchange Traded Funds) y Criterios aplicables a Fondos Mutuos
emitidos y aprobados por el Comité de Andlisis de Riesgos. La empresa
encargada de realizar la auditoria externa debera ser una empresa de
reconocido prestigio nacional o internacional.

e) Debera contar con un Comité Técnico encargado de aprobar los
dictdmenes de baja, cumplimiento, inclusion y rechazo de indices y
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Vehiculos de inversion.

2. Conflictos de interés

a) El experto independiente debera contar con politicas para detectar,
evitar y resolver conflictos de interés reales y potenciales en que pueda
incurrir al prestar servicios a las Sociedades de Inversion.

b) El experto debera contar con un cédigo de ética al que deberan
apegarse los funcionarios involucrados en la evaluacion y emision de
dictamenes de los indices y Vehiculos de inversion, incluyendo a los
miembros independientes del Comité Técnico.

c) El experto independiente deberd demostrar que sus procesos de
evaluacién y dictaminacion:

i Cuenta con independencia con respecto a los proveedores de
indices, patrocinador, administrador y asesor de inversion de los Vehiculos
de inversion, Fondos Mutuos y con cualquier entidad dedicada a la gestion
de recursos cuyos Vehiculos sean dictaminados por dicha sociedad, y son
auditables.

d) En caso de que el experto independiente tenga nexos patrimoniales
o sea sociedad relacionada del proveedor del indice o del patrocinador,
administrador y asesor de inversidn del Vehiculo de inversién del indice o
Vehiculo de inversion a dictaminar, se debera demostrar lo siguiente:

i Que existe separacidon operativa entre las actividades relacionadas
con el estudio, anilisis, opinion, evaluacion y dictamen del indice o Vehiculo
de inversion, de las demas areas de negocio o comercial, tales como: areas
de promocidon y venta de Vehiculos a dictaminar, en las que pudiera
presentarse un conflicto de interés.

ii. Que cuenta con politicas y procedimientos que incluyan las lineas
de reporte, supervision y estructuras de remuneracion entre las diversas
dreas de la sociedad, los cuales deberdn estar disefiados para eliminar
posibles conflictos de interés.

3. Gobierno corporativo de la sociedad

a) Tener politicas claras y robustas en cuanto al proceso de dictamen y
evaluacion de los indices y Vehiculos de inversion. Dichas politicas deberan
estar a disposicion de las Administradoras a las que les dé servicio. La
Comision podra requerir dichas politicas a las Administradoras en cualquier
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momento.

b) El experto independiente deberd de guardar en todo momento la
confidencialidad de la informacién que las Administradoras o la Comision le
hagan llegar con ese caracter.

1. De las funciones que debera desempefiar el experto independiente:

1. Evaluar y dar seguimiento de forma periddica al cumplimiento de los
Criterios para la seleccién de indices accionarios, de deuda e inmobiliarios
permitidos en el Régimen de Inversién de las SIEFORES y—es Criterios
aplicables a los Vehiculos de Inversién conocidos como ETFs (Exchange Traded
Funds) emitidos y aprobados por el Comité de Analisis de Riesgos, con base en
la informacién publica disponible, asi como aquella provista por los
proveedores de indices y patrocinadores de Vehiculos de inversion, para lo
cual debera:

1. Evaluar y dar seguimiento de forma periddica al cumplimiento de los
Criterios para la seleccidon de indices accionarios, de deuda e inmobiliarios
permitidos en el Régimen de Inversidn de las SIEFORES, Criterios aplicables a
los Vehiculos de Inversidn conocidos como ETFs (Exchange Traded Funds) y
Criterios aplicables a Fondos Mutuos emitidos y aprobados por el Comité de
Analisis de Riesgos, con base en la informacién publica disponible, asi como
aquella provista por los proveedores de indices y patrocinadores de Vehiculos
de inversion, para lo cual debera:

a) Cotejar, al menos en la revisidn inicial, los documentos de caracter
publico, tales como prospectos, folletos y reportes periddicos requeridos por
la entidad reguladora aplicable, con la informacién provista por los
proveedores de indices y patrocinadores de Vehiculos de inversion.

b) Contar con politicas y procedimientos para llevar a cabo las funciones
para las que fue eentratada. Dichas politicas y procedimientos deberan
transparentarse a las Administradoras a las que les dé servicio.

b) Contar con politicas y procedimientos para llevar a cabo las funciones
para las que fue contratado. Como parte de dichas politicas, el experto
independiente debera establecer planes de contingencia para el caso de
fallas técnicas en sus sistemas de informacidn, asi como politicas de
respaldo y continuidad en el servicio. Dichas politicas y procedimientos
deberdn transparentarse a las Administradoras a las que les dé servicio.

c) En caso que el Comité de Andlisis de Riesgos modifique los Criterios
para la seleccion de indices accionarios, de deuda e inmobiliarios permitidos
en el Régimen de Inversidn de las SIEFORES y—es Criterios aplicables a los
Vehiculos de Inversion conocidos como ETFs (Exchange Traded Funds), se
debera contar con politicas y procedimientos para evaluar nuevamente y dar
seguimiento a los indices y Vehiculos de inversidn autorizados. En su caso, la
Comision informara dichas modificaciones con antelacién a la entrada en vigor
de dichos cambios.

c) En caso que el Comité de Analisis de Riesgos modifique los Criterios
para la seleccién de indices accionarios, de deuda e inmobiliarios permitidos
en el Régimen de Inversién de las SIEFORES, Criterios aplicables a los
Vehiculos de Inversion conocidos como ETFs (Exchange Traded Funds), y
Criterios aplicables a Fondos Mutuos, se deberd contar con politicas y
procedimientos para evaluar nuevamente y dar seguimiento a los indices y
Vehiculos de inversion autorizados. En su caso, la Comision informara dichas
modificaciones con antelacién a la entrada en vigor de dichos cambios.

d) En caso que la metodologia del indice, o bien, el prospecto, folleto o
cualquier otro documento legal del Vehiculo de inversidn, presentaran algun
cambio, se debera evaluar nuevamente el cumplimiento de los Criterios para
la seleccion de indices accionarios, de deuda e inmobiliarios permitidos en el

d) En caso que la metodologia del indice, o bien, el prospecto, folleto o
cualquier otro documento legal del Vehiculo de inversidn, presentaran algun
cambio, se debera evaluar nuevamente el cumplimiento de los Criterios para
la seleccion de indices accionarios, de deuda e inmobiliarios permitidos en el
Régimen de Inversion de las SIEFORES, Criterios aplicables a los Vehiculos de
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Régimen de Inversidn de las SIEFORES y-es Criterios aplicables a los Vehiculos
de Inversion conocidos como ETFs (Exchange Traded Funds). El experto
independiente podra evaluar Unicamente lo concerniente a las modificaciones
realizadas.

Inversion conocidos como ETFs (Exchange Traded Funds) y Criterios aplicables
a Fondos Mutuos. El experto independiente podra evaluar Unicamente lo
concerniente a las modificaciones realizadas.

2. El experto independiente no debera emitir opinidn, juicio de valor o

recomendaciéon de inversion sobre los indices o Vehiculos de inversién
evaluados.

Ill. De la informacidén y dictaminacion de Vehiculos e indices: ...
la3.. la3..
IV. Procedimiento para seleccionar al experto independiente IV....

En caso de que el experto sea una sociedad:

1las...

las...

En caso de que el experto sea una asociacion:

1. Las Administradoras serdan responsables de verificar el
cumplimiento de los contenidos previstos en el presente Anexo de los
expertos independientes que contrate para evaluar y dictaminar los indices
y Vehiculos de inversion a los que se refiere el presente Anexo.

2. Las Administradoras, o quien éstas definan, pondrdn a disposicién
de la Comisién la documentacion que esta ultima le requiera con la que las
Administradoras sustenten el cumplimiento a los presentes lineamientos,
asi como del proceso de seleccion del experto independiente.

3. Las Administradoras deberan contar con el consentimiento por
escrito del experto independiente para evaluar y dictaminar los Vehiculos de
deuda, Componentes de Renta Variable, Vehiculos de Inversion Inmobiliaria,
FIBRAS, indices Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones, indices
Inmobiliarios de Paises Elegibles para Inversiones e indices de Deuda de
Paises Elegibles para Inversiones.

4. Las Administradoras deberan entregar por escrito a la Comision la
designacion del responsable que en su caso autoricen, para llevar a cabo las
funciones descritas en la fraccion Il anterior del presente anexo con la
aceptacion correspondiente del tercero independiente.

La clasificacion de los indices como accionarios o inmobiliarios sera
determinada por la Comisién, oyendo la opinién de las Administradoras, y en
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Su caso a quien éstas autoricen.

Por lo anterior, los Vehiculos no seran desagregados para fines de supervisar
los limites de concentracién aplicables, de conformidad con lo previsto en el
Anexo N de las Disposiciones generales que establecen el régimen de inversion
al que deberan sujetarse las Sociedades de Inversidn; la exposicion de las
inversiones en dichos Vehiculos e indices serdan computadas considerando
integralmente el Valor Delta Equivalente de la Nota adquirida o estructurada,
Estructura Vinculada a Subyacente, Componente de Renta Variable,
Instrumento Financiero Derivado o cualquier otro Vehiculo permitido que
repliquen el comportamiento del indice dictaminado favorablemente por los
expertos independientes.

ANEXO U

Metodologia para calcular los limites maximos de inversion para el conjunto de las
Sociedades de Inversion operadas por una misma Administradora, en Instrumentos

ANEXO U

Metodologia para calcular los limites maximos de inversion para el conjunto de las
Sociedades de Inversidn operadas por una misma Administradora, en Instrumentos

Estructurados. Estructurados.
El monto maximo a invertir por el conjunto de las Sociedades de Inversién
elegibles para inversiones en Instrumentos Estructurados, debera obedecer los
siguientes criterios:
d) El Umbral al que se refiere la disposicion Vigésima Cuarta, | d) El Umbral al que se refiere la disposicidn Vigésima Cuarta, fraccién IV

fraccién IV de las Disposiciones de caracter general que establecen el régimen
de inversion al que deberan sujetarse las sociedades de inversidon
especializadas de fondos para el retiro es equivalente a 4,678 millones de
pesos, y se actualizara una vez cada afio calendario en la misma proporcién
qgue el aumento del valor de las unidades de inversién (UDIs). El valor anterior
corresponde al 31 de diciembre de 2016.

de las Disposiciones de caracter general que establecen el régimen de
inversion al que deberan sujetarse las sociedades de inversidn especializadas
de fondos para el retiro es equivalente a 4,350 millones de pesos, y se
actualizard una vez cada afio calendario en la misma proporcidon que el
aumento del valor de las unidades de inversion (UDIs). El valor anterior
corresponde al 31 de diciembre de 2017.

ANEXO V

Relacion de indices Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones
aprobados para determinar los limites maximos de inversién en acciones
de Emisores Nacionales listadas.

Los indices que las Administradoras podran utilizar como referencia para
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determinar los limites maximos de inversion en acciones individuales de
Emisores Nacionales listadas en una Bolsa de Valores autorizada para
organizarse y operar en términos de la Ley del Mercado de Valores a los que
se refiere la fraccion Il, de la disposicion Vigésima Cuarta de las
Disposiciones de caracter general que establecen el régimen de inversion al
que deberdn sujetarse las sociedades de inversidon especializadas de fondos
para el retiro, son los siguientes:

Desarrollador indice
S&P/BMV IPC Composite
S&P/BMV IPC
S&P/BMVY Large Cap
S&P/BMV Mid Cap

MSCl Mexico Investable Market
MSCl Mexico

FTSE Mexico All Cap
FTSE Mexico

FTSE BIVA
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