PODER EJECUTIVO
SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

CIRCULAR CONSAR 56-1, Reglas generales para la operacién de notas y otros valores adquiridos por las
sociedades de inversion especializadas de fondos para €l 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 56-1

REGLAS GENERALES PARA LA OPERACION DE NOTAS Y OTROS VALORES ADQUIRIDOS POR LAS SOCIEDADES
DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO.

El Presidente de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, con fundamento en lo dispuesto
por los articulos 5o0. fracciones | y II, 12 fracciones | y VIII, 32, 43, 47, 64 y 69 de la Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro, y 16 del Reglamento de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, ha tenido a
bien expedir las siguientes:

REGLAS GENERALESPARA LA OPERACION DE NOTASY OTROSVALORESADQUIRIDOSPOR LAS
SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO

CAPITULO |
Objeto y Definiciones

PRIMERA .- Las presentes Reglas tienen por objeto establecer, los aspectos operativos para acceder a los
mercados internacionales, para la estructuracion y operacion de Notas y para la contratacion del servicio de
custodia, asi como practicas para evitar conflictos de interés.

SEGUNDA .- Para los efectos de estas Reglas, se entendera por:
. Administradoras, a las administradoras de fondos para el retiro;
1. Bancos, a las instituciones de crédito nacionales y extranjeras;

1. Certificados de Participacion, a los Instrumentos a que se refiere el capitulo V Bis de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito y también, cuando sean emitidos por fideicomisos, los
certificados bursatiles previstos en la Ley del Mercado de Valores;

V. Comision, a la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro;

V. Comité de Inversion, al previsto en el articulo 42 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para
el Retiro;

VI. Componentes de Renta Variable, a los Instrumentos de Renta Variable y Valores Extranjeros de

Renta Variable a los que esta permitido vincular las Notas, que repliquen los indices previstos en
las reglas de caracter general expedidas por la Comisidon en materia de régimen de inversion, a
través de Vehiculos que confieran derechos sobre los mismos, acciones que los integren o
Derivados. Los Componentes de Renta Variable sélo podran adquirirse para estructurar Notas;

VII. Costos de Corretaje, a los ingresos que perciban los Intermediarios Financieros, asi como camaras
de compensacion o contrapartes centrales directamente a consecuencia de su labor de
intermediacion en el mercado de valores o en el mercado de Derivados, diferentes a los costos con
motivo de asesoria, administracion, gestion, manejo, mantenimiento o cualquier otro analogo
cualquiera que sea la denominacion que se le dé, que cobren directa o indirectamente los
Prestadores de Servicios Financieros que se deriven de la adquisicion de Vehiculos por las
Sociedades de Inversion;

VIIl.  Custodio, a los Intermediarios Financieros que reciban Instrumentos o valores para su guarda;

IX. Derivados, a las operaciones a Futuro, de Opcion o de Swap, a que se refieren las disposiciones
dirigidas a las Sociedades de Inversion en materia de operaciones financieras conocidas como
derivadas, expedidas por el Banco de México;



XI.

XII.

XIII.

XIV.

XV.

XVI.

XVILI.

XVIII.
XIX.

XX.

XXI.

XXII.

Divisas, a los doélares de los Estados Unidos de América, euros y yenes;

Emisores Extranjeros, a los Gobiernos, bancos centrales y agencias gubernamentales de paises
miembros del Comité Técnico de la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores y de la
Unién Europea y las entidades que emitan valores bajo la regulacion y supervision de éstos, asi
como a los organismos multilaterales;

Emisores Nacionales, al Gobierno Federal, Banco de México, empresas privadas, Estados,
Municipios, Gobierno del Distrito Federal y entidades paraestatales, que emitan Instrumentos, asi
como las Entidades Financieras, que emitan, acepten o avalen dichos Instrumentos;

Entidades Financieras, a las autorizadas conforme a la legislacion financiera mexicana para actuar
como: almacenes generales de depdsito, arrendadoras financieras, casas de bolsa, empresas de
factoraje financiero, instituciones de crédito, instituciones de fianzas, instituciones de seguros y
sociedades financieras de objeto limitado;

Instrumentos, a todos los valores de deuda y de renta variable denominados en moneda nacional,
Unidades de Inversion o Divisas emitidos por Emisores Nacionales, incluidos los Certificados de
Participacion, los documentos o contratos de deuda a cargo del Gobierno Federal y los depdsitos a
cargo del Banco de México;

Instrumentos de Deuda, a los activos objeto de inversion, cuya naturaleza corresponda a valores,
titulos o documentos representativos de una deuda a cargo de un tercero, emitidos por Emisores
Nacionales;

Instrumentos de Renta Variable, a los activos objeto de inversion emitidos por Emisores
Nacionales que representen capital;

Intermediarios Financieros, a los Bancos, Entidades Financieras y demas personas morales
facultadas para emitir y/o operar valores, que se encuentren sujetas a la regulacién y supervisiéon
de agencias gubernamentales de los paises miembros del Comité Técnico de la Organizaciéon
Internacional de Comisiones de Valores y de la Unién Europea;

Ley, a la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro;

Moneda, al peso mexicano, las Divisas y las monedas extranjeras necesarias para adquirir los
Componentes de Renta Variable;

Nexo Patrimonial, al que existe entre una persona moral con:
a) Quienes participen en su capital social directa o indirectamente, o

b) Otras personas morales que sean controladas por el mismo accionista o grupo de accionistas
que controle a la persona moral antes referida;

Notas, a los Instrumentos de Deuda o Valores Extranjeros de Deuda, con principal protegido a
vencimiento ligados a uno o varios de los indices establecidos en las reglas de caracter general
expedidas por la Comision en materia de régimen de inversion. Asi como al resultado de
estructurar conjuntamente a los Instrumentos de Deuda o Valores Extranjeros de Deuda con
Componentes de Renta Variable, para que se comporten como Instrumentos de Deuda o Valores
Extranjeros de Deuda, con principal protegido a vencimiento ligados a uno o varios de los indices
que se establecen en las reglas de caracter general expedidas por la Comision en materia de
régimen de inversion;

Prestadores de Servicios Financieros, a las personas o entidades facultadas para operar con
valores por cuenta de terceros, asi como para ofrecer otros servicios relacionados con valores,
como la asesoria en materia de inversiones, administracion y gestion de activos, entre otros, que
se encuentren sujetos a la regulacion y supervision de agencias gubernamentales de paises
miembros del Comité Técnico de la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores y de la
Unién Europea;



XXIll. Régimen de Inversion Autorizado, al previsto en el prospecto de informacion conforme a las reglas
generales que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las sociedades de
inversion especializadas de fondos para el retiro;

XXIV. Sociedades de Inversion, a las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro;
XXV. UAIR, a la Unidad de Administracién Integral de Riesgos;

XXVI. Unidades de Inversion, a las unidades de cuenta cuyo valor publica el Banco de México en el
Diario Oficial de la Federacién, en términos del Decreto por el que se establecen las obligaciones
que podran denominarse en Unidades de Inversion y reforma y adiciona diversas disposiciones del
Cddigo Fiscal de la Federacion y de la Ley del Impuesto sobre la Renta, publicado en el Diario
Oficial de la Federacién el 1 de abril de 1995;

XXVII. Valores Extranjeros, a los activos objeto de inversion de deuda y de renta variable emitidos por
Emisores Extranjeros;

XXVIII. Valores Extranjeros de Deuda, a los activos objeto de inversion, cuya naturaleza corresponda a
valores, titulos 0 documentos representativos de una deuda a cargo de un tercero, emitidos por
Emisores Extranjeros;

XXIX. Valores Extranjeros de Renta Variable, a los activos objeto de inversion cuya naturaleza
corresponda a capital emitidos por Emisores Extranjeros, y

XXX. Vehiculos, a los Instrumentos o Valores Extranjeros que, cualquiera que sea su denominacion,
confieran derechos, directa o indirectamente, a otros activos financieros.

TERCERA .- El incumplimiento a lo dispuesto por las presentes Reglas se considerara, para efectos de lo
dispuesto por el articulo 52 de la Ley, como una infraccién grave.

CAPITULO Il
De los Mecanismos de Acceso a los Mercados Internacionales

CUARTA .- En los mercados internacionales las Sociedades de Inversion Gnicamente podran operar con
Intermediarios Financieros.

Para realizar operaciones en los mercados internacionales las Sociedades de Inversién podran hacerlo de
manera directa o a través de Prestadores de Servicios Financieros.

QUINTA.- Cuando las Sociedades de Inversion operen en el mercado internacional a través de Prestadores
de Servicios Financieros, deberan suscribir previamente con éstos, el o los contratos que se requieran para
que éstos actuen por cuenta y orden de la primera.

En los contratos que celebren las Sociedades de Inversion con los Prestadores de Servicios Financieros para
realizar operaciones en el mercado internacional, se debera pactar con estos Prestadores de Servicios
Financieros que mantendran en cuentas separadas, las inversiones que realicen por cuenta de la Sociedad de
Inversion, de las inversiones que realicen por cuenta propia o de cualquier otro tercero.

Asimismo, en dichos contratos se deberan de incluir las prohibiciones que se establecen en el capitulo 11l de
las presentes Reglas, e indicar en el mismo que en caso de no observarlas se dara por terminado
el contrato.

SEXTA.- Los contratos que se celebren con Prestadores de Servicios Financieros para realizar operaciones
en el mercado internacional deberan:

. Ser aprobados por el Comité de Inversiéon, contando con el voto favorable del consejero
independiente que participe en el mismo, y

Il.  Ser previamente dictaminados por un abogado de reconocido prestigio en materia financiera con
experiencia profesional de cuando menos cinco afios en dicha materia, en cuyo dictamen debera
mencionarse de manera expresa que el referido contrato cumple con lo dispuesto en la normatividad
del Sistema de Ahorro para el Retiro, asi como con las demas disposiciones legales que le
sean aplicables.



Las Sociedades de Inversion sélo podran celebrar contratos con Prestadores de Servicios Financieros que
gocen de solvencia y reconocido prestigio.

SEPTIMA.- Los contratos que se celebren con Prestadores de Servicios Financieros y los dictamenes a que
se refiere la regla anterior, deberan estar a disposicién de la Comision en todo momento. En caso de que el
contrato esté escrito en un idioma diferente al espafiol se debera contar con una traduccion al

idioma espafiol.

Si derivado del ejercicio de las facultades de supervision de la Comision, ésta encontrara que algun contrato
incumple con la normatividad, sin perjuicio de las sanciones a que haya lugar, se debera dar por terminado
dicho contrato en el plazo que la propia Comision determine.

En caso de terminacién del contrato, las operaciones ya pactadas pero pendientes de ejecutarse seguiran
siendo operadas hasta su conclusion.

OCTAVA. .- Las Sociedades de Inversion podran operar con todos los Instrumentos y Valores Extranjeros
permitidos por el Régimen de Inversion Autorizado, para lo cual, cuando adquieran un Vehiculo, deberan
cerciorarse diariamente que los derechos que confiera, directa o indirectamente, a otro tipo de activos
financieros, son de los permitidos por el Régimen de Inversion Autorizado.

Para cumplir con lo anterior, las Sociedades de Inversién deberan obtener diariamente la composicion de los
activos subyacentes del Vehiculo y hacer llegar esta informacion a la Comisién también diariamente.

NOVENA .- Las Administradoras deberan cubrir los costos con motivo de asesoria, administracion, gestion,
manejo, mantenimiento o cualquier otro analogo cualquiera que sea la denominacion que se le dé, que cobren
directa o indirectamente los Prestadores de Servicios Financieros o que se deriven de la adquisicion de
Vehiculos por las Sociedades de Inversién. Los Costos de Corretaje seran cubiertos por las Sociedades de
Inversion.

Los costos que cobren los Prestadores de Servicios Financieros, asi como los costos de los Vehiculos
deberéan ser conocidos y pactados con anterioridad a la prestacion del servicio o adquisicion del Vehiculo.
Tratandose de Vehiculos, los costos con motivo de asesoria, administracion, gestién, manejo o mantenimiento
referidos en el parrafo anterior, cuando se descuenten directamente, deberan ser reembolsados en su
totalidad en forma diaria por la Administradora a la Sociedad de Inversion.

CAPITULO 1l
Préacticas para Evitar Conflictos de Interés

DECIMA .- Las Sociedades de Inversion tendran prohibido:

. Adquirir Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda emitidos, aceptados o avalados por
Intermediarios Financieros con los que tengan Nexos Patrimoniales;

Il.  Celebrar operaciones con Componentes de Renta Variable y con Derivados con Intermediarios
Financieros con los que tengan Nexos Patrimoniales, y

Il Celebrar operaciones con Vehiculos de los que no se conozca diariamente la composicion de los
activos subyacentes del Vehiculo.

DECIMA PRIMERA.- Las Sociedades de Inversion deberan ajustar sus préacticas con los Prestadores de
Servicios Financieros, a lo dispuesto por el presente capitulo, debiendo en todo momento evitar operaciones
que impliquen un posible conflicto de interés, a tal efecto, se debera pactar de manera expresa:

. Que los Prestadores de Servicios Financieros no podran celebrar operacion alguna para la Sociedad
de Inversion contratante cuando actien con Instrumentos, Valores Extranjeros, Derivados o Monedas
que formen parte de su patrimonio;

Il.  Que los Prestadores de Servicios Financieros no podran celebrar operacion alguna para la Sociedad
de Inversion contratante con Intermediarios Financieros con los que tengan Nexos Patrimoniales, y



Ill.  Que los Prestadores de Servicios Financieros no podran celebrar operacion alguna para la Sociedad
de Inversién contratante con Intermediarios Financieros con los que esa Sociedad de Inversion tenga
Nexos Patrimoniales.

DECIMA SEGUNDA .- El contralor normativo de la Administradora que opere a la Sociedad de Inversiéon
contratante sera responsable de vigilar el estricto cumplimiento de lo dispuesto en el presente capitulo.

Lo anterior, sin perjuicio de las sanciones en que incurra la Administradora, la Sociedad de Inversion, o los
funcionarios de éstas, en términos de lo dispuesto por las disposiciones legales aplicables.

CAPITULO IV
De la Operacion con Notas

Seccion |
Disposiciones Generales

DECIMA TERCERA.- Las Sociedades de Inversidon podran adquirir Notas o estructurarlas en términos de las
presentes Reglas.

DECIMA CUARTA.- Sélo podran estructurar Notas en las cuales el Componente de Renta Variable sea un
Derivado, aquellas Sociedades de Inversién que cuenten con autorizacion de la Comision para operar
con Derivados.

Seccion I
Del Proceso de Estructuracion de la Nota

DECIMA QUINTA.- Las Sociedades de Inversion podran estructurar Notas, para lo cual deberan proceder
como sigue:

. El Componente de Renta Variable podra vincularse a un Instrumento de Deuda o Valor Extranjero de
Deuda previamente adquirido o que se adquiera el mismo dia que el referido componente;

Il.  Se documentard la estructuracion de la Nota usando una ficha de captura de estructuracion;

Il.  Solo se permitira estructurar Notas en las que el valor de amortizacion a vencimiento del Instrumento
de Deuda o Valor Extranjero de Deuda que forme parte de las mismas, sea igual o mayor al capital
total invertido inicialmente en la Nota;

IV. El plazo de la Nota sera igual al plazo del Instrumento de Deuda o Valor Extranjero de Deuda,
elegido para estructurar la citada Nota, y

V. Si el Componente de Renta Variable que replique los indices previstos en las reglas de caracter
general expedidas por la Comisidon en materia de régimen de inversion, es un Vehiculo que confiere
derechos sobre los indices mencionados o sobre acciones que los integren, al finalizar el plazo de la
Nota dicho Componente de Renta Variable podréa ser utilizado para estructurar una nueva Nota, o de
lo contrario tendra que venderse. En caso de que el Componente de Renta Variable sea un Derivado,
el plazo de éste debera ser igual al plazo del Instrumento de Deuda o Valor Extranjero de Deuda
elegido para estructurar la Nota.

DECIMA SEXTA.- La ficha de captura de estructuracion a que se refiere la fraccion Il de la regla anterior,
debera contener por lo menos lo siguiente:

. El plazo de la Nota;

Il.  Las caracteristicas del Instrumento de Deuda o Valor Extranjero de Deuda, debiendo especificarse la
clave de pizarra, plazo, tasa, tipo de Instrumento y nimero de titulos;

Ill.  Las caracteristicas del Componente de Renta Variable, debiendo especificarse el indice, la clave de
pizarra, el precio, el nimero de titulos y, en su caso, el nombre del Vehiculo;

En el caso de Derivados se debera especificar el tipo, contraparte, valor nocional, valor de la prima,
precio de ejercicio, precio de subyacente y, en su caso, el nimero de contratos;



IV. El célculo que demuestre que dadas las condiciones de mercado al momento de estructurarse la
Nota, la estructura garantiza que se cumpla con lo dispuesto en la fraccién 1l de la regla anterior;

V. Elidentificador, y
VI. El nimero de folio de la operacion.

Se debera conservar la ficha de captura en la que se haya estructurado la Nota a disposicion de
la Comision.

DECIMA SEPTIMA .- El responsable del area de inversiones de la Sociedad de Inversién debera notificar a la
UAIR y a la Comision cuando lleve a cabo la estructuracion de Notas conforme a las presentes Reglas.

Seccion 111
Del Proceso de Liquidacion de la Nota

DECIMA OCTAVA.- Las Sociedades de Inversion que lleven a cabo el proceso de liquidacion de una Nota,
deberan proceder conforme a lo siguiente:

. Podran separar los Componentes de Renta Variable de las Notas antes del plazo establecido
conforme a las fracciones IV y V de la regla Décima Quinta. Para ello, se debera vender en primer
término el Componente de Renta Variable que integra la Nota, mientras que el Instrumento de Deuda
o Valor Extranjero de Deuda podra mantenerse en el activo de la Sociedad de Inversion;

Il.  Documentaran la liquidacion en una ficha de captura de liquidacion;
Il.  Notificaran la liquidacion a la UAIR, asi como a la Comision, y
IV. Mantendran evidencia documental de la liquidacién de las Notas.

DECIMA NOVENA .- La ficha de captura de liquidacién a que se refiere la fraccion Il de la regla anterior,
debera contener por lo menos lo siguiente:

. El identificador de la Nota que se esta liquidando;

Il.  Las caracteristicas del Componente de Renta Variable, debiendo especificarse el indice, la clave de
pizarra, el precio, nimero de titulos y, en su caso, el nombre del Vehiculo;

En el caso de Derivados se debera especificar el tipo, contraparte, valor nocional, valor de la prima,
precio de ejercicio, precio de subyacente y, en su caso, el nimero de contratos;

Ill.  Las caracteristicas del Instrumento de Deuda o Valor Extranjero de Deuda utilizado para estructurar
la Nota, debiendo especificarse la clave de pizarra, plazo, tasa, tipo de Instrumento y nimero de
titulos, y

IV. El nimero de folio de la operacion.
Se debera conservar la ficha de captura de liquidacion de la Nota a disposicion de la Comision.

Seccion IV
Disposiciones Comunes de la Operacion con Notas

VIGESIMA .- Las Sociedades de Inversion que estructuren Notas con Componentes de Renta Variable
adquiriendo las acciones que conformen los indices previstos en las reglas de caracter general expedidas por
la Comisién en materia de régimen de inversion, deberan ordenar la compra de las acciones que integren el
Componente de Renta Variable en un plazo maximo de cuatro dias habiles.

Las Sociedades de Inversion que liquiden Notas que se hayan estructurado con Componentes de Renta
Variable adquiriendo las acciones que conformen los indices previstos en las reglas de caracter general
expedidas por la Comisidn en materia de régimen de inversion, deberan ordenar la venta de las acciones que
integren el Componente de Renta Variable en un plazo maximo de cuatro dias habiles.

La ejecucion de las operaciones de compra o venta de las acciones que integren un Componente de Renta
Variable debera realizarse en un plazo maximo de cuatro dias habiles.



En ninguin caso podran venderse acciones que se adquirieron para integrar un Componente de Renta Variable
hasta que éste no se encuentre conformado en su totalidad, salvo que haya sido presentado, y aprobado por
la Comision, el programa de recomposicion de cartera correspondiente.

En caso de incumplimiento a lo previsto en la presente regla, la Comisién aplicara la sanciéon que corresponda
en términos de la Ley. La sancion referida anteriormente se deberd aplicar adicionalmente a las sanciones
que, en su caso, resulten por el incumplimiento de lo dispuesto en las reglas para la recomposicion de cartera
de las Sociedades de Inversion emitidas por la Comisién.

Asimismo, en caso de que no se presente a la Comisién el programa de recomposicion de cartera
correspondiente, se entendera que existe reincidencia para efectos de la sancion, por cada dia que transcurra
sin presentar dicho programa, con el consecuente agravamiento de la sancion en términos

de la Ley.

CAPITULO V
Del Custodio

Seccion |
De la Contratacion del Custodio

VIGESIMA PRIMERA.- Las Administradoras y/o las Sociedades de Inversion deberan contar con sélo un
Custodio para sus operaciones celebradas en mercados internacionales, el cual podra ser el mismo que
tengan contratado para sus operaciones en territorio nacional.

Las Administradoras y Sociedades de Inversion podran solicitar a la Comision autorizacion para contratar un
segundo Custodio para sus operaciones internacionales, la cual resolvera lo conducente.

VIGESIMA SEGUNDA .- Las Administradoras sélo podran celebrar contratos con Custodios para la
celebracion de operaciones fuera del territorio nacional que cumplan con lo siguiente:

. Realizar y vigilar la transferencia y liquidacion de Instrumentos y Valores Extranjeros, el pago de
amortizaciones, cupones, principal y demas accesorios de los Instrumentos y Valores Extranjeros
que formen parte de la cartera de las Sociedades de Inversion que opere la Administradora;

Il.  Realizar la compensaciéon de Instrumentos y Valores Extranjeros cuando las cuentas de cargo y
abono sean operadas por el mismo Custodio;

Ill.  Tener una separacion absoluta entre su propio patrimonio y los recursos de cada una de las
Sociedades de Inversion que opere la Administradora;

IV. Reunir cualquiera de las calificaciones a que se refiere el Anexo “A” de la presente Circular, y
V. Llevar un registro por cada Sociedad de Inversion operada por la Administradora de que se trate.

VIGESIMA TERCERA.- Las Administradoras deberan realizar directamente a los Custodios el pago por los
servicios que les presten. En ninguin caso podran ser pagados directa o indirectamente por las Sociedades de
Inversion.

Seccion I
De los Contratos

VIGESIMA CUARTA .- En los contratos que celebren las Administradoras con los Custodios se deberéa pactar
cuando menos:

. Que el pago de los servicios de custodia sea realizado directamente por la Administradora;
Il.  Que las operaciones sean realizadas bajo la modalidad de entrega contra pago;

Il.  Que las Administradoras deberan recibir del Custodio, diariamente, la informacion de las operaciones
que el citado Custodio realice, asi como la posicién de las mismas al cierre.

La informacion que reciban las Administradoras en términos de la presente fraccion, debera contener
como minimo el tipo de Instrumento de que se trate, monto, precio, contraparte y nimero de titulos;



IV. La autorizacion expresa de la Administradora y la obligacién expresa del Custodio para que este
ultimo envie a la Comision, diariamente, la informacién que reciban en términos de la fracciéon
anterior;

V. El procedimiento que emplearan las Administradoras para instruir al Custodio, asi como para que
éste confirme la recepcion de las instrucciones que le dicte la Administradora;

VI. Que los servicios de custodia se deberan prestar en todos los paises en los que efectlden inversiones
las Sociedades de Inversion que opere la Administradora contratante, y

VII. Los servicios que prestara directamente el Custodio y cuales servicios prestara a través de terceros.
En caso de que el Custodio utilice el servicio de terceros, la asuncion de responsabilidad plena de
parte de éste de lo ejecutado por terceros.

El incumplimiento a lo dispuesto por la fraccion IV de la presente regla por parte del Custodio no releva a las
Administradoras y Sociedades de Inversion de su responsabilidad por la falta de entrega a la Comision.

VIGESIMA QUINTA.- Los contratos que se celebren con los Custodios deberan:

. Ser aprobados por el Comité de Inversion de cada una de las Sociedades de Inversion a las que
vaya a prestar servicios contando con el voto favorable del consejero independiente que participe en
el mismo, y

Il.  Ser previamente dictaminados por un abogado de reconocido prestigio en materia financiera con
experiencia profesional de cuando menos cinco afios en dicha materia, en cuyo dictamen debera
mencionarse de manera expresa que el referido contrato cumple con lo dispuesto en la normatividad
del Sistema de Ahorro para el Retiro, asi como con las demas disposiciones legales que le
sean aplicables.

Las Administradoras soélo podran contratar a Custodios que gocen de reconocido prestigio.

VIGESIMA SEXTA .- Los contratos que se celebren con Custodios y los dictamenes a que se refiere la regla
anterior deberan estar a disposicion de la Comision en todo momento. En caso de que el contrato esté escrito
en un idioma diferente al espafiol, se debera contar con una traduccion al idioma espafiol.

Si derivado del ejercicio de las facultades de supervision de la Comisidn, ésta encontrara que algun contrato
incumple con la normatividad, sin perjuicio de las sanciones a que haya lugar, se debera dar por terminado
dicho contrato en el plazo que la propia Comision determine. En este caso, las Sociedades de Inversién no
podran celebrar operaciones en el mercado internacional sino hasta que la Administradora que las opere haya
celebrado con un Custodio un nuevo contrato que cumpla con la normatividad.

En caso de terminacion del contrato, las operaciones ya pactadas pero pendientes de ejecutarse seguiran
siendo operadas hasta su conclusion.

VIGESIMA SEPTIMA.- Las Administradoras deberan notificar a la Comision, dentro de los tres dias habiles
siguientes a la firma del contrato con el Custodio:

. La denominacién o razén social de éste;

Il.  Domicilio, fax, teléfono y correo electrénico;

Il.  Fecha de inicio del contrato, y

IV. Responsable técnico del Custodio que enviara la informacion a la Comision.

VIGESIMA OCTAVA.- Las Sociedades de Inversion no podran realizar operaciones en mercados
internacionales hasta en tanto la Comision notifique a la Administradora que las opere que su Custodio esta
conectado a los sistemas de la Comisién para que ésta reciba la informacion diaria del mismo, y se hayan
hecho las pruebas correspondientes.

TRANSITORIA

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

México, D.F., a 1 de junio de 2004.- El Presidente de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro, Mario Gabriel Budebo.- Rubrica.

ANEXO A



Calificaciones para Custodios

MOODY'’S FITCH IBCA
Aaa AAA
Aal/ Aa2/ Aa3 AA+ [ AA | AA-
Al/A2/]A3 A+ /A A-

STANDARD & POOR’'S
AAA
AA+ [ AA | AA-
A+/AlA-




