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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
PRESENTE.-

Me refiero al anteproyecto de “Circular CONSAR 45-2 Reglas para la
Recomposicion de Cartera de las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos
para el Retiro” y a su manifestacion de impacto regulatorio (MIR), que la Oficialia Mayor de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) envia a esta Comision a través del portal
www.cofemermir.org, recibidos el pasado 21 de enero del 2003, y de los cuales soljcita el
dictamen respectivo.

Sobre el particular y con fundamento en los articulos 69-E, 69-G, 69-H y 69-J de la Ley Federal
de Procedimiento Administrativo (LFPA), me permito comentarle que esta Comision emite un
dictamen final con observaciones del anteproyecto citado, asi como una opinidn sobre la
MIR correspondiente; asimismo, le informo que si asi se decidiera, la SHCP puede proceder a
su publicacion en el Diario Oficial de la Federacion, de acuerdo con el Articulo 69-1. segundo
parrafo, de dicho ordenamiento. En atencién a lo anterior se anexa la versiéon del instrumento
citado debidamente rubricadoy sellado por la Comision.

No se omite sefialar que con fundamento en el Articulo 69-N de la LFPA, la Comision Nacional
del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR) por conducto de la SHCP, debera notificar a la
Comision la inscripcion de los nuevos tramites o bien la modificacion a la informacion que sobre
éstos se encuentre inscrita en el Registro Federal de Tramites y Servicios (RFTyS), dentro de
los diez dias héabiles posteriores a que entren en vigor las disposiciones que les den
fundamento, para que esta Comision realice las modificaciones correspondientes en los cinco
dias habiles siguientes.

Por dltimo, y de conformidad con el articulo 69-1 de la LFPA, se hace del conocimiento de la
CONSAR, que en los futuros anteproyectos en los que no sea satisfactoria la MIR
correspondiente, en opinibn de la COFEMER, procederd a solicitar las ampliaciones o
correcciones que éstas ameriten.

Sin otro particular, aprovecho la ocasion para enviarle un cordial saludo.
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C.c.p. Lic. Mario Gabriel Budebo.- Presidente de laCONSAR Para su conocimiento
C_P.C. Araceli Pitman Berrén.- Directora General de Programacién, Organizacién y Presupuestode la Oficialia Mayor. SHCP Igual fin.
Lic. Pedro Ordorica Leiero.- Director General Juridico CONSAR Igual fin.
Ing. Ali B. Haddou Ruiz.- Coordinador General de Manifestaciones de Impacto Regulatono de la COFEMER. Igual fin.
Lic. Bernardo Rojas Najera.- Coordinador Ejecutivo de la COFEMER Igual fin



DICTAMEN FINAL CON OBSERVACIONES Y COMENTARIOS A LA
MANIFESTACION DE IMPACTO REGULATORIO DEL ANTEPROYECTO
CIRCULAR CONSAR 45-2 “REGLAS PARA LA RECOMPOSICION DE
CARTERA DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE
FONDOS PARA EL RETIRO”

Observaciones

1). En la disposicion Vigésimo Segunda se establecen los requisitos minimos que
debe contener el “Programa de Recomposicionde Cartera”.

Por lo que se sugiere, adicionar en la Seccion |y Seccion Il, disposiciones que
establezcan, de forma textual, los requisitos minimos de informacion que debera
contener el “Programa de Recomposicion de Cartera” que debera entregar el
Comité de Inversion a la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Re:tiro,
para estos casos.

COMENTARIOS A LA MIR
Problemaéatica

Los problemas identificados en la MIR son objetivos, no problemas. Por lo anterior,
se debieron identificar los principales problemas derivados de los posibles
incumplimientos en los que puedan incurrir las Sociedades de Inversion con
respecto a su cartera compuesta de Instrumentos o Derivados (degradacion de
calificacion o limites establecidos) o con respecto al Valor de Riesgo previsto en el
régimen de inversion; lo anterior sustentado con evidencia, de forma tal que se
justifiqgue la emisién del anteproyecto. Es importante sefialar que se pudo llevar a
cabo un analisis mas profundo debido a que actualmente existe una disposicion
juridica vigente que pretende abordar dichos problemas.

Alternativas

En la MIR no se consideraron posibles alternativas al anteproyecto, descartando
de antemano la posibilidad de lograr el control de la problemética planteada a
través de cualquiera de las alternativas indicadas en el instructivo de la MIR. Una
de las posibles alternativas que la Secretaria debié describir por qué fue
desechada refiere a esquemas de autorregulacién, y se debid explicar por qué se
eligio la Circular.

Disposicionesjuridicas vigentes

No se explicaron detalladamente las razones por las cuales los mecanismos
contenidos en la Circular 45-1 son insuficientes para resolver la problematica de
recomposicion de cartera. La explicacion referente a que la Circular vigente no
corresponde a las reformas a la Ley de SAR, no es suficiente, se debié ahondar
en qué consistieron dichas reformas relacionadas con la materia, y por qué los
mecanismos previstos en la Circular actual no son los adecuados.



Tramites

A pesar de que en la MIR se identificaron claramente tres tramites que crea el
anteproyecto, se omiti6 la identificacion de uno mas. Dicho tramite corresponde a:

e Solicitud de autorizacion para mantener temporalmente el defecto o exceso
de los porcentajes previstos en el Régimen de Inversion autorizado, para
Instrumentos o Derivados (disposicién Décima Séptima).



