SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

ACUERDO por el que se delegan en el Presidente de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro la
facultad de conocer de los incumplimientos, violaciones y contravenciones a las disposiciones normativas que
regulan los Sistemas de Ahorro para el Retiro, asi como la facultad de imponer a los participantes en los Sistemas
de Ahorro para el Retiro y a sus consejeros, directores, administradores, contralores normativos, funcionarios,
apoderados, agentes y empleados las sanciones administrativas que correspondan, en términos de lo dispuesto en
los articulos 99 y 100 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

Al margen un sello con el Escudo Nacional, que dice: Estados Unidos Mexicanos.- Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico.- Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

ACUERDO POR EL QUE SE DELEGAN EN EL PRESIDENTE DE LA COMISION NACIONAL DEL SISTEMA DE
AHORRO PARA EL RETIRO LA FACULTAD DE CONOCER DE LOS INCUMPLIMIENTOS, VIOLACIONES
Y CONTRAVENCIONES A LAS DISPOSICIONES NORMATIVAS QUE REGULAN LOS SISTEMAS DE AHORRO PARA EL
RETIRO, ASI COMO LA FACULTAD DE IMPONER A LOS PARTICIPANTES EN LOS SISTEMAS DE AHORRO PARA
EL RETIRO Y A SUS CONSEJEROS, DIRECTORES, ADMINISTRADORES, CONTRALORES NORMATIVOS,
FUNCIONARIOS, APODERADOS, AGENTES Y EMPLEADOS LAS SANCIONES ADMINISTRATIVAS QUE
CORRESPONDAN, EN TERMINOS DE LO DISPUESTO EN LOS ARTICULOS 99 Y 100 DE LA LEY DE LOS SISTEMAS
DE AHORRO PARA EL RETIRO.

La Junta de Gobierno de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, reunida en su
Primera Sesién Extraordinaria, celebrada el dia 28 de enero de 2003, contando con el quérum legal requerido
en el articulo 90. de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, y con fundamento en los articulos 5o.
fraccion 1X, 60., 8o. fraccion VIl y pendltimo parrafo, 99 y 100 de la ley invocada, asi como en los articulos
20. y 60. parrafo quinto del Reglamento Interior de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro,
publicado en el Diario Oficial de la Federacién el dia 18 de marzo de 2002, en relacion con los articulos
11 y 12 fracciones I, VIII, XIIl y XVI y Gltimo péarrafo de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y con
los articulos 30. y 8o. parrafo primero del referido Reglamento Interior de la Comisiéon Nacional del Sistema de
Ahorro para el Retiro, y

CONSIDERANDO

Que la facultad de conocer de los incumplimientos, violaciones y contravenciones a la Ley de los Sistemas
de Ahorro para el Retiro, a las leyes de seguridad social, al Reglamento de la Ley de los Sistemas de Ahorro
para el Retiro y a las demas disposiciones normativas que regulan los sistemas de ahorro para el retiro, en las
cuales incurran los participantes en los referidos sistemas, asi como la facultad de imponer las sanciones
correspondientes, son competencia de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro por
conducto de su Junta de Gobierno, tal y como lo disponen los articulos 50. fraccion I1X y 8o. fraccién VII de la
Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro;

Que las facultades de la Junta de Gobierno de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
que le confiere la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro para conocer de los mencionados
incumplimientos, violaciones y contravenciones, asi como para imponer las sanciones correspondientes a los
infractores, pueden ser delegadas en el Presidente de dicho érgano administrativo desconcentrado, mediante
acuerdo publicado en el Diario Oficial de la Federacién, de conformidad con lo previsto en el articulo 8o.
penultimo parrafo de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro;

Que el Presidente de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro debe proveer el eficaz
cumplimiento de los preceptos de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, asi como ejecutar los
acuerdos de la Junta de Gobierno y dar debido cumplimiento a las facultades que ésta le delegue, ya sea
directamente o a través de las diversas unidades administrativas y servidores publicos que integran la
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, y

Que con el fin de proveer el eficaz ejercicio de las facultades y el cabal cumplimiento de los fines que la
Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro confiere y atribuye a la Comision Nacional del Sistema de Ahorro
para el Retiro, es conveniente que exista una adecuada distribucion de funciones que permita el desahogo



oportuno de los asuntos que son competencia de esta Comisién, la Junta de Gobierno de dicho 6rgano
administrativo desconcentrado ha tenido a bien expedir el siguiente:

ACUERDO

La Junta de Gobierno de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro delega en el
Presidente de dicho érgano administrativo desconcentrado, la facultad de conocer de los incumplimientos,
violaciones y contravenciones a las disposiciones normativas que regulan los sistemas de ahorro para el
retiro, asi como la facultad de imponer a los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro y a sus
consejeros, directores, administradores, contralores normativos, funcionarios, apoderados, agentes
y empleados las sanciones administrativas que correspondan, en términos de lo dispuesto en los articulos 99
y 100 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

La presente delegacién de facultades se hace sin perjuicio del ejercicio directo de las mismas por parte de
la Junta de Gobierno de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

El Presidente de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro debera informar a la Junta de
Gobierno de dicho érgano administrativo desconcentrado acerca del estado de los asuntos y del ejercicio
de las facultades que le han sido delegadas.

Con el fin de dar debida publicidad al presente Acuerdo delegatorio, se instruye al Presidente de la
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro para que, en términos de lo dispuesto por los
articulos 8o. Ultimo parrafo, 90. parrafo tercero y 12 fraccién XllIl de la Ley de los Sistemas de Ahorro para
el Retiro, asi como por el articulo 60. parrafo tercero del Reglamento Interior de la Comision Nacional del
Sistema de Ahorro para el Retiro, gestione la publicacién del mismo en el Diario Oficial de la Federacion.

TRANSITORIOS

PRIMERO.- El presente Acuerdo delegatorio entrara en vigor el dia habil siguiente a la fecha de su
publicacion en el Diario Oficial de la Federacion.

SEGUNDO.- Se deja sin efecto el "Acuerdo por el que se delegan en el Presidente de la Comisién
Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro la facultad de conocer de los incumplimientos y violaciones a
las disposiciones normativas que regulan los sistemas de ahorro para el retiro, asi como la facultad de
imponer a los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro las sanciones administrativas que
correspondan, en términos de lo dispuesto en los articulos 99 y 100 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para
el Retiro", publicado en el Diario Oficial de la Federacién el dia 8 de agosto de 2001.

El presente Acuerdo delegatorio de facultades fue aprobado en términos del acuerdo numero
JGE1/07/2003, tomado por unanimidad de votos en la Primera Sesién Extraordinaria de la Junta de Gobierno
de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, celebrada el dia 28 de enero de 2003, en la
cual estuvieron presentes como Vocales de la Junta de Gobierno el Dr. Agustin Carstens Carstens,
Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Propietario; el Lic. Luis Mancera de Arrigunaga, Director
General de Banca y Ahorro (SHCP), Suplente; el Lic. José Vicente Corta Fernandez, Presidente de la
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR), Propietario; el Lic. Ricardo Valdés
Stoopen, Vicepresidente Juridico de la CONSAR, Suplente; el C.P. Roberto Juan Moya Clemente,
Vicepresidente de Supervision de la CONSAR, Propietario; el Lic. Isaac Volin Bolok Portnoy, Vicepresidente
de Planeacion de la CONSAR, Propietario; el Dr. José Julian Sidaoui Dib, Subgobernador del Banco de
México, Suplente; el Lic. Manuel Aguilera Verduzco, Presidente de la Comision Nacional de Seguros
y Fianzas (CNSF), Propietario; el Lic. Enrique Moreno Cueto, Subdirector General de Prestaciones
Econdmicas, Sociales y Culturales del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del
Estado (ISSSTE), Suplente; el C.P. Victor Manuel Borras Setién, Director General del Instituto del Fondo
Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT), Propietario; el Lic. Octavio Carvajal Bustamante,
Presidente de la Comision de Trabajo y Prevision Social de la Confederacién de Camaras Industriales
(CONCAMIN), Suplente; el Sr. Abelardo Carrillo Zavala, Secretario de Asuntos Econdmicos del Comité
Ejecutivo Nacional de la Confederacion de Trabajadores de México (CTM), Propietario, y el Sr. Manuel
Montalvo Medellin, Primer Secretario General Sustituto de la Federacion de Trabajadores del Estado de
Morelos (CTM), Propietario, por lo cual existi6 el quérum legal para la celebracién de dicha sesién, segun
consta en el acta autorizada que fue levantada al efecto, habiéndose ordenado la publicacion del presente
Acuerdo delegatorio para efectos de su ejecucion, todo lo anterior con fundamento en lo dispuesto por los
articulos 70., 8o. Ultimo parrafo, 90. parrafos segundo y tercero y 12 fraccién Xlll de la Ley de los Sistemas de



Ahorro para el Retiro, asi como por los articulos 50. parrafo segundo y 60. parrafos primero, segundo
y tercero del Reglamento Interior de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

Sufragio Efectivo. No Reeleccion.

México, D.F., a 30 de enero de 2003.- El Presidente de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para
el Retiro, Vicente Corta.- Rubrica.

CIRCULAR CONSAR 04-5, mediante la cual se dan a conocer las Reglas generales que establecen el régimen de
comisiones al que deberan sujetarse las administradoras de fondos para el retiro.

Al margen un sello con el Escudo Nacional, que dice: Estados Unidos Mexicanos.- Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico.- Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

CIRCULAR CONSAR 04-5

REGLAS GENERALES QUE ESTABLECEN EL REGIMEN DE COMISIONES AL QUE DEBERAN SUJETARSE LAS
ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO.

La Junta de Gobierno de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, en su sesion
celebrada el dia 28 de enero de 2003 con fundamento en lo dispuesto por los articulos 50. fraccién I, 8o.
fraccion V, 90. y 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, y

CONSIDERANDO

Que en funcion de lo dispuesto por el articulo 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro,
modificado mediante el decreto de reformas y adiciones a dicho ordenamiento, publicado en el Diario Oficial
de la Federacion el 10 de diciembre de 2002, esta Junta de Gobierno se encuentra facultada para adoptar
criterios o recomendaciones sobre el nivel y estructura de las comisiones que cobren las Administradoras de
Fondos para el Retiro.

Que a esta Junta de Gobierno corresponde determinar mediante disposiciones de caracter general, el
régimen de las comisiones que las Administradoras podran cobrar por los servicios que presten.

Que se debe establecer el procedimiento para autorizar las estructuras de comisiones
y sus modificaciones.

Que en el caso de modificacion de comisiones, para determinar en qué casos se entendera que una
estructura de comisiones es mas baja que otra, se deberan utilizar las comisiones equivalentes sobre flujo a
veinticinco afos.

Que en caso de fusién entre dos 0 mas Administradoras, deben prevalecer las comisiones mas bajas, para
determinar lo cual se debe utilizar el criterio de comparar las comisiones equivalentes sobre flujo de las
fusionantes a veinticinco afios.

Que para la asignacién de cuentas individuales de los trabajadores que no elijan Administradora se
utilizaran las comisiones equivalentes sobre flujo a veinticinco afios, y

Que con independencia de las presentes disposiciones, esta Junta de Gobierno podra complementar los
criterios que se utilicen para la autorizacion de estructuras de comisiones o para determinar qué estructura es
mas baja en caso de una fusién o para la asignacion de las cuentas individuales de los trabajadores que no
elijan Administradora, ha tenido a bien expedir las siguientes:

REGLAS GENERALES QUE ESTABLECEN EL REGIMEN DE COMISIONES AL QUE DEBERAN SUJETARSE LAS ADMINISTRADORAS DE
FONDOS PARA EL RETIRO

CAPITULO |
Objeto y definiciones

PRIMERA.- Las presentes Reglas tienen por objeto establecer el régimen de comisiones al que deberan
sujetarse las Administradoras de Fondos para el Retiro.

SEGUNDA .- Para los efectos de estas Reglas, se entendera por:
I Ley, la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro;
Il.  Comisién, la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro;



Ill.  Administradoras, las Administradoras de Fondos para el Retiro;
IV. Sociedades de Inversion, las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro;

V. Prospecto de Informacion, el documento que elaboren las Sociedades de Inversion previsto en el
articulo 47 bis de la Ley, y

VI. Comision Equivalente, el indicador estadistico elaborado por la Comision conforme a la férmula del
Anexo A, bajo los supuestos aprobados por la Junta de Gobierno, que permite comparar las
estructuras de comisiones de las Administradoras.

CAPITULO Il
Disposiciones Generales

TERCERA.- Las estructuras de comisiones seran determinadas por las Administradoras de conformidad
con lo establecido por las presentes Reglas, ajustandose a los criterios que adopte la Junta de Gobierno de la
Comision. En todo caso, el régimen de comisiones de las Administradoras no podra discriminar contra
trabajadores en lo particular o contra grupos de trabajadores.

La Junta de Gobierno, al adoptar los criterios, velara porque los intereses de los trabajadores
no sean afectados.

CUARTA.- Sin perjuicio de lo dispuesto en la regla anterior, las Administradoras podran aplicar
descuentos a las comisiones. El esquema de descuentos no podra admitir discriminaciones por ningun
concepto para los trabajadores registrados o beneficiarios que se encuentran comprendidos en una misma
categoria. La clasificacion de estas categorias sélo puede ser efectuada en atencién a la permanencia de la
cuenta individual en la correspondiente Administradora, asi como sobre las aportaciones voluntarias.

QUINTA.- Las comisiones que cobren las Administradoras seran difundidas periddicamente por la
Comisiéon a través de su pagina electronica en la red mundial (Internet), en la direccion siguiente:
http://www.consar.gob.mx/.

SEXTA.- La Comision evaluara las estructuras de comisiones en los siguientes casos:
l. Estructuras de comisiones presentadas por primera ocasion;

1. Modificacién de estructuras de comisiones;

Ill.  Fusion de Administradoras, y

IV. Asignacion de cuentas individuales de trabajadores que no elijan Administradora.

SEPTIMA.- La Comision utilizara las Comisiones Equivalentes sobre flujo a 25 afios, asi como los criterios
y recomendaciones que la Junta de Gobierno adopte, para determinar cuando una estructura de comisiones
es mas baja que otra.

OCTAVA.- Con excepcion de los trabajadores que presten sus servicios a dependencias o entidades
publicas estatales o municipales que inviertan recursos de fondos de prevision social basados en cuentas
individuales en Sociedades de Inversion en términos del articulo 74 quater de la Ley, los trabajadores podran
traspasar su cuenta individual a la Administradora de su eleccion, sin que sea necesario que transcurra un
afio contado a partir de la certificacion de su registro, cuando la Administradora que opere su cuenta individual
modifigue su estructura de comisiones incrementandola o en términos de lo dispuesto por la
regla décima.

NOVENA.- Para efectos de lo dispuesto en la regla anterior, las modificaciones a la estructura de
comisiones de las Administradoras se entenderan a la alza, cuando éstas resulten mayores a la estructura
anterior, utilizando las Comisiones Equivalentes.

DECIMA.- Los trabajadores tendran derecho a solicitar el traspaso de su cuenta individual a otra
Administradora, cuando se autorice una estructura de comisiones que en términos de lo dispuesto por la regla
séptima sea mas baja que la estructura de comisiones anterior de la misma Administradora, pero que
incremente el monto de comisién en alguna de las bases de cobro de las mismas, sin perjuicio de que dicha
estructura de comisiones no resulte mayor en términos de las Comisiones Equivalentes. En este caso, las
Administradoras deberan enviar el comunicado a que se refiere la fraccién VI de la regla décima séptima a los
trabajadores y las comisiones entraran en vigor transcurridos 60 dias naturales a la publicacién de la
estructura de comisiones en el Diario Oficial de la Federacion.

DECIMA PRIMERA.- Las Administradoras deberan incorporar las comisiones autorizadas por la Comision
en el Prospecto de Informacién de la Sociedad de Inversion correspondiente.



CAPITULO III
De las estructuras de comisiones presentadas por primera ocasion

DECIMA SEGUNDA.- Las Administradoras deberan someter a la Comision, para su autorizacion, la
estructura de comisiones que cobraran, debiendo indicar por cuéles de sus servicios cobraran una cuota fija y
el monto a cubrir por dichos conceptos.

DECIMA TERCERA.- Las estructuras de comisiones solo seran autorizadas cuando no sean excesivas
para los intereses de los trabajadores o se encuentren fuera de los parametros del mercado. A efecto de
determinar lo anterior, se consideraran las Comisiones Equivalentes sobre flujo a plazo de 25 afios,
asi como los criterios adoptados por la Junta de Gobierno, de conformidad con lo establecido por el articulo 37
de la Ley.

Para efectos de lo previsto en la presente regla, las estructuras de comisiones que se presenten para la
autorizacion de la Comision por primera vez, no se consideraran excesivas, cuando se siten por debajo de la
media del mercado y, ademas, se ajusten a los criterios y recomendaciones que, en su caso, adopte la Junta
de Gobierno de la Comision. Las comisiones correspondientes a una nueva Administradora deberan
publicarse en el Diario Oficial de la Federacién y se podra establecer en dicha publicaciéon que entraran en
vigor el dia que la Administradora inicie operaciones.

DECIMA CUARTA.- Cuando se autoricen a las Administradoras, estructuras de comisiones que
consideren las correspondientes a una nueva Sociedad de Inversion, dicha situacion no debera entenderse
como una modificacion a las estructuras vigentes que establezcan las comisiones de las Sociedades de
Inversion distintas a la nueva sociedad, por lo que no se actualizara el supuesto requerido para solicitar el
traspaso de la cuenta individual de una Administradora a otra.

En el caso a que se refiere el parrafo anterior, las comisiones correspondientes a la nueva Sociedad de
Inversion deberan publicarse en el Diario Oficial de la Federacion y podran establecer en dicha publicacion
gue entraran en vigor el dia que la Sociedad de Inversion inicie operaciones.

CAPITULO IV
De las modificaciones a las estructuras de comisiones

DECIMA QUINTA.- Las modificaciones a las estructuras de comisiones previamente autorizadas se
deberan presentar a la Comisién integramente como una nueva estructura de comisiones.

DECIMA SEXTA.- Las modificaciones a las estructuras de comisiones so6lo seran autorizadas cuando no
afecten los intereses de los trabajadores. A efecto de determinar lo anterior, se consideraran las Comisiones
Equivalentes sobre flujo a plazo de 25 afios, asi como los criterios adoptados por la Junta de Gobierno, de
conformidad con lo establecido por el articulo 37 de la Ley.

CAPITULO V
Del procedimiento para la autorizacién de las estructuras de comisiones
DECIMA SEPTIMA.- Las Administradoras deberan presentar a la Comision su estructura de comisiones y
sus madificaciones, en su caso, especificando los conceptos de cobro y adjuntando lo siguiente:
l. Justificacion financiera de la propuesta;

Il.  Estados de resultados proyectados a tres afios, con periodicidad trimestral, especificando en su
caso, los rubros correspondientes a cada Sociedad de Inversiéon cuyas comisiones se propongan por
primera vez o se modifiquen;

Ill.  Proyeccion del nimero y perfil de los trabajadores registrados por cada Sociedad de Inversion que
opere la Administradora, para el mismo periodo de tres afios a que se refiere la fraccion anterior y
con periodicidad mensual;

IV. Proyecciones de aportaciones y de saldos en cada Sociedad de Inversién para los préximos tres
afios con periodicidad mensual;

V. Andlisis de rentabilidad y fortaleza financiera de la Administradora, actualmente y con la
implementacion de nuevas Sociedades de Inversion, en su caso;

VI. Tratandose de modificaciones a las estructuras de comisiones en los términos previstos en las reglas

novenay décima, proyecto de comunicado a todos los trabajadores registrados en la Administradora,
en el que se describa de manera clara y precisa la estructura de comisiones y sus modificaciones,



haciendo ver al trabajador que derivado de las modificaciones en las comisiones, podra ejercer el
derecho de traspaso de su cuenta individual a la Administradora de su eleccion;

VII. La estructura de comisiones por cada una de las Sociedades de Inversién que operen, y

VIIl. El Prospecto de Informacion de las Sociedades de Inversion, en relacion con las cuales se

modifiquen las estructuras de comisiones, en su caso.

La Comision tendra un plazo de 4 meses contado a partir del dia siguiente al de recepcion para hacer las
objeciones que considere pertinentes y, en su caso, autorizar la estructura de comisiones presentada. Si
transcurrido dicho plazo no realiza objecion alguna, la estructura de comisiones se tendra por autorizada.

Las Administradoras que no presenten completa la informacion a que se refiere esta regla, deberan
presentar la informacion faltante dentro de un plazo de 5 dias habiles contados a partir de que se les notifique
el requerimiento respectivo, entendiéndose que el plazo de 4 meses de que goza la Comision para analizar la
estructura de comisiones y emitir la autorizacion correspondiente, se suspendera hasta que la Administradora
presente la totalidad de la informacién requerida.

En caso de que una Administradora no entregue la informacion requerida dentro del plazo antes
mencionado, su solicitud se entendera no presentada.

DECIMA OCTAVA.- Una vez que la estructura de comisiones cuente con la autorizacion de la Comision,
las Administradoras, dentro de un término de 5 dias habiles contados a partir de dicha autorizacién, deberan
acreditar a la Comisién que han solicitado al Diario Oficial de la Federacion publicar su estructura de
comisiones o sus modificaciones, a fin de que entre en vigor transcurridos 60 dias naturales posteriores a
dicha publicacion. Cuando se trate de una reduccion de comisiones las Administradoras podran
aplicar la nueva estructura de comisiones en que se prevean las reducciones a partir de que se notifique la
autorizacion correspondiente.

Sin perjuicio de lo anterior, las Administradoras estaran obligadas de forma permanente a mantener en
lugar visible la informacién completa de la estructura de comisiones y, en su caso, el esquema de descuentos
en todas sus sucursales y puntos de registro en los cuales otorguen servicio de atencién a los trabajadores.

Las Administradoras que modifiquen su estructura de comisiones en los términos previstos en las reglas
novena y décima, deberan enviar el comunicado a que se refiere la fraccién VI de la décima séptima a todos
los trabajadores registrados en las mismas, dentro de los 10 dias naturales siguientes a la notificacién de la
autorizacion emitida por esta Comision o bien, a la conclusion del plazo previsto en la regla décima séptima.

Las Administradoras deberan enviar el comunicado a los domicilios que tengan registrados de los
trabajadores, por correo certificado o cualquier otro sistema de mensajeria que proporcione un acuse
de recibo.

CAPITULO VI
De la Asignacion de cuentas individuales de trabajadores que no elijan Administradora

DECIMA NOVENA.- La Comision determinara cuales son las estructuras de comisiones mas bajas entre
las que cobran las Administradoras utilizando las Comisiones Equivalentes sobre flujo a 25 afos, para la
asignacion de cuentas individuales de los trabajadores en los términos previstos por las disposiciones de
caracter general correspondientes.

CAPITULO VII
De la fusién de Administradoras

VIGESIMA.- Siempre que se fusionen dos o mas Administradoras, debera prevalecer la estructura de
comisiones que sea mas baja entre las autorizadas a la fusionante y la fusionada. Lo anterior, tomando como
referencia las estructuras de comisiones de las Administradoras involucradas, que se encuentren vigentes al
mes inmediato anterior a la presentacién a la Junta de Gobierno de la solicitud de la autorizacién de la fusion
de que se trate.



VIGESIMA PRIMERA.- Para determinar cual es la estructura de comisiones mas baja en caso de fusion
de Administradoras, se consideraran las Comisiones Equivalentes sobre flujo a 25 afios, asi como los criterios
y recomendaciones que la Junta de Gobierno adopte.

VIGESIMA SEGUNDA.- La Administradora fusionante deberd enviar un comunicado a todos los
trabajadores que estuvieran registrados en la Administradora fusionada, en el cual se describa de manera
clara y precisa la estructura de comisiones, haciendo ver al trabajador que derivado de la fusién, podra ejercer
el derecho de traspaso de su cuenta individual a la Administradora de su eleccion.

CAPITULO VIII
De los Fondos de Previsiéon Social

VIGESIMA TERCERA .- Las comisiones que se cobren por la administracion de recursos de los fondos de
prevision social deberan pactarse entre las partes.

VIGESIMA CUARTA.- Las Administradoras deberan informar a la Comisién la estructura de comisiones
que hayan convenido cobrar por la administracion de recursos de los fondos de previsién social, especificando
los conceptos de cobro e indicando montos y porcentajes, en su caso, en un plazo de 10 dias habiles contado
a partir de la celebracion del contrato correspondiente.

TRANSITORIAS

PRIMERA.- Las presentes Reglas entraran en vigor al dia siguiente de su publicacién en el Diario Oficial
de la Federacion.

SEGUNDA .- Las circulares CONSAR 04-1, CONSAR 04-2, CONSAR 04-3 y CONSAR 04-4, publicadas en
el Diario Oficial de la Federacidn los dias 10 de octubre de 1996, 18 de agosto de 2000, 11 de junio de 2002
y 28 de octubre de 2002, respectivamente, quedaran abrogadas a partir de la fecha de entrada en vigor
de las presentes disposiciones.

Con fundamento en lo dispuesto por los articulos 11 y 12 fracciones VIII y XllII de la Ley de los Sistemas
de Ahorro para el Retiro.

Sufragio Efectivo. No Reeleccion.

México, D.F., a 11 de febrero de 2003.- El Presidente de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para
el Retiro, Vicente Corta.- Rubrica.

ANEXO A
METODOLOGIA DE CALCULO DE LAS COMISIONES EQUIVALENTES

El célculo de las Comisiones Equivalentes se realiza en dos fases. Primero, se estima el saldo futuro de la
cuenta individual para un determinado nivel de salario del trabajador, aplicando la estructura de comisiones
por flujo y/o saldo de cada Afore, incluyendo, en caso de que aplique, los descuentos por permanencia y
esquemas decrecientes de comisiones. Para ello, se supone una tasa de rendimiento de gestion anual real
igual para todas las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro (Siefores).

En segundo término, mediante un proceso iterativo, se determina una comision Unica y uniforme, por flujo
o por saldo, que iguale el saldo futuro de la cuenta individual obtenido de acuerdo al procedimiento anterior,
utilizando los mismos supuestos de nivel de salario, rentabilidad y periodo de proyeccion.

A) Saldo de la cuentaindividual con la estructura de comisiones vigente
La férmula que se utiliza para la estimacién del saldo de la cuenta individual es la siguiente:

S, =[s t+7) - B) +[provifi-a) +es)ilL+iv2) - g2 w
donde:
S, = Saldo de la cuenta individual en el afiot .

aprcv = Aportaciones a la cuenta individual del seguro de RCV (Salario base de cotizacién anual (sbc) x
6.5%).
a= % de comision sobre aportacion de la Afore = % comisién sobre shc / 6.5%.



B = % de comision anual sobre saldo de la Afore.

i'= Tasa de interés neta anual real promedio (después de comisién sobre rendimiento real).

CS = Cuota social anual.
t= Afio de proyeccién (t =1,2,...,n).
n= Horizonte de proyeccion.

La tasa de interés neta anual real promedio i' (tasa de interés después de aplicar la comisién sobre
rendimiento real), se calcula como sigue:

=iffl-y) @
donde:

| = Tasa de rendimiento anual real (antes de comisién sobre rendimiento real).
Y =% de comisién sobre rendimiento real.

B) Comision Equivalente sobre flujo

La ecuacion con la que se realiza el proceso iterativo para obtener la Comisidon Equivalente sobre flujo
igual a un porcentaje @', es la siguiente:

s =[s'@+i)+[@previfi-a)+es)li+i2) =s, @

Donde ' es la variable gue se desea encontrar, S't es el saldo en la cuenta individual al final del

periodo 1, obtenido al considerar un porcentaje de comisién Gnico y uniforme sobre flujo ', durante un cierto
periodo de proyeccion, con el que se debe igualar el saldo St, obtenido conforme a la ecuacion (1)

(S, =S,).
Finalmente, la Comisién Equivalente sobre el sbc O es igual a:
a, = a'065)
C) Comision Equivalente sobre saldo

De forma andloga, la ecuacion con la que se realiza el proceso iterativo para obtener la Comision
Equivalente sobre saldo igual a un porcentaje B , €s la siguiente:

S =[s' i)~ B+ [(@prov +cs)tl+i/2) - /2] =, @
Donde [3' es la variable que se desea encontrar, S', es el saldo en la cuenta individual al final del

periodo 1, obtenido al considerar un porcentaje de comision Unico y uniforme sobre saldo [3', durante un

cierto periodo de proyeccion, con el que se iguale el saldo S, de la ecuacion (1) (S', = S,).



