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SECRETARIA DE HACIENDA'Y CREDITO PUBLICO

DISPOSICIONES de caracter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores.

Al margen un sello con el Escudo Nacional, que dice: Estados Unidos Mexicanos.- Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico.- Comision Nacional Bancaria y de Valores.

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores, previo acuerdo de su Junta de Gobierno, con fundamento en
lo dispuesto por los articulos 335, fraccion VI, 336, segundo parrafo, 339 y 417 de la Ley del Mercado de
Valores, asi como 3, fraccién 1V, inciso a), 4, fracciones V, VII, XIV, XXXIl, XXXVI y XXXVIII, 16, fraccion |
y 19 de la Ley de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, y

CONSIDERANDO

Que es necesario actualizar el marco normativo aplicable a las instituciones calificadoras de valores,
tomando en cuenta los nuevos requerimientos de los mercados financieros, la experiencia internacional, asi
como lo sefialado por organismos financieros internacionales en materia de calificacion de valores, incluyendo
las disposiciones que rigen la actuacion de la propia institucion calificadora de valores, sus consejeros y
directivos y que se deben contener en un cédigo de conducta;

Que en virtud del desarrollo y sofisticacién de los mercados financieros y la consecuente creacion de
instrumentos méas complejos que son emitidos con mayor frecuencia, tales como los valores respaldados por
activos, es necesario robustecer las disposiciones relativas al estudio, andlisis, opinién, evaluacion y
dictaminaciéon de la calidad crediticia de dichos valores que llevan a cabo las instituciones calificadoras
de valores;

Que se requiere establecer la obligacion para las instituciones calificadoras de valores de contar con
mecanismos de control y seguimiento que aseguren que sus procesos y metodologias para el estudio,
analisis, opinion, evaluacién y dictaminacion de la calidad crediticia de valores o clientes se lleven a cabo con
independencia y calidad, a fin de reforzar la confianza y credibilidad del publico inversionista en los
dictamenes que emiten dichas instituciones calificadoras de valores;

Que resulta conveniente establecer los elementos minimos que deberan considerar las instituciones
calificadoras de valores en sus procesos y metodologias para el estudio, analisis, opinién, evaluacion y
dictaminacién de la calidad crediticia de valores o clientes, a fin de que dichos procesos y metodologias
sean lo suficientemente integrales y exhaustivos para asegurar una calificacion confiable, independiente
y de calidad;

Que en aras de proteger los intereses del publico inversionista o de los adquirentes de valores, al tiempo
de dotar de mayor informacién al mercado de valores, se estima necesario establecer que la informacién que
las instituciones calificadoras de valores divulguen al publico sea actualizada, relevante, oportuna, de calidad
y clara a fin de que aquellos puedan incorporar dicha informacién como parte de sus procesos de andlisis y,
en su caso, contar con informacién de referencia para tomar una decision de inversion;

Que asimismo con el fin de preservar la independencia y la precision en el proceso para el estudio,
analisis, opinién, evaluacién y dictaminacién sobre la calidad crediticia de valores o clientes, se establecen
diversos mecanismos para el intercambio de informacién o aclaraciones entre la institucion calificadora de
valores y el cliente que haya contratado sus servicios e igualmente se determina que se considerara un mal
uso 0 acto contrario a una sana préactica de los mercados bursatiles, el que las instituciones calificadoras de
valores proporcionen sus servicios cuando se ubiquen en los supuestos de dependencia econémica que
impliquen un conflicto de interés, por lo que se deberan abstener de proporcionar sus servicios en tales
supuestos;

Que a fin de que el mercado se encuentre mejor informado, es necesario que las instituciones
calificadoras de valores publiquen por un lado y envien periddicamente por otro a la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, diversa informacion relativa a su actividad a efecto de que la propia Comision, en este
ultimo caso, la proporcione al publico en general de manera expedita y gratuita a través de su pagina
electronica en la red mundial, ha resuelto expedir las siguientes:
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DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL APLICABLES A LAS INSTITUCIONES
CALIFICADORAS DE VALORES

DISPOSICIONES

Anexo 1 Lineamientos minimos a considerar por las instituciones calificadoras de valores en la

elaboracion de sus cddigos de conducta.

Anexo 2 Instructivo para la elaboracion del informe anual.

Anexo 3 Reglas de operacion, uso de claves y contrasefias electrénicas del sistema de transferencia

de informacion sobre valores “STIV-2".

Anexo 4 Responsables del envio de informacion a través del “STIV-2".

Anexo 5 Informacion requerida relativa al listado de calificaciones.

Anexo 6 Datos del responsable del envio de la informacion por SITI.

PRIMERA.- Para efectos de las presentes disposiciones se entendera por:

l.
1.
1.
V.
V.
VI.

VILI.
VIIL

XL

XIl.
XII.

Comision, a la Comision Nacional Bancaria y de Valores.
Consorcio, a lo establecido por la Ley.

Control, a lo sefialado por la Ley.

Grupo empresarial, a lo previsto por la Ley.

Informacion relevante, a la considerada como tal por la Ley.

Institucion calificadora, a las instituciones calificadoras de valores autorizadas por la Comisién para
organizarse y operar como tales y proporcionar el servicio consistente en el estudio, analisis, opinién,
evaluacién y dictaminacion sobre la calidad crediticia de Valores, en términos de la Ley del Mercado
de Valores.

Ley, a la Ley del Mercado de Valores.
Poder de mando, a lo sefialado por la Ley.

SEDI, al sistema electronico de envio y difusion de informacién que a las bolsas de valores de que se
traten, le sea autorizado por la Comision.

SITI, al Sistema Interinstitucional de Transferencia de Informacién, el cual forma parte de la Oficialia
de Partes de la Comision.

STIV-2, al Sistema de Transferencia de Informacion sobre Valores, instrumentado por la Comision
para el envio de la informacién a que se refieren la Novena, Décima, Décima Primera de estas
disposiciones, al cual se accede a través de la pagina electronica en la red mundial denominada
Internet de la Comision en el sitio siguiente http://www.cnbv.gob.mx, y para cuya utilizacion debera
estarse a lo dispuesto por el Anexo 5 de las presentes disposiciones. Dicho sistema forma parte de la
Oficialia de Partes de la Comision.

Valores, a los sefialados en la Ley.

Valores respaldados por activos, a los Valores cuya fuente de pago proviene de los recursos,
rendimientos o ingresos generados por un conjunto de activos financieros que tienen flujos de pago
determinados o determinables o, por cualquier activo destinado a asegurar el cumplimiento del pago
de la emision, que otorgan el derecho a recibir flujos de efectivo en un plazo determinado o, en su
caso, el derecho a la propiedad o titularidad de los referidos activos financieros.

No se consideraran Valores respaldados por activos, aquellos emitidos al amparo del articulo 7,
fracciones I, inciso c) y V de las Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores, publicadas en el Diario Oficial de la
Federacién el 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones, ni las acciones representativas
del capital social de sociedades de inversion a que se refiere la Ley de Sociedades de Inversion.
Tampoco seran considerados como Valores respaldados por activos, los Valores emitidos por
vehiculos de inversién colectiva listados y cotizados a lo largo de las sesiones bursétiles en las
bolsas de valores de mercados reconocidos por la Comision, cuyo objetivo primordial consiste en
buscar reproducir, el comportamiento de uno o mas indices, activos financieros o parametros
de referencia.
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SEGUNDA.- La solicitud de autorizacién para organizarse y operar como Institucién calificadora, ademas
de lo sefalado por el articulo 335 de la Ley, deberd acompaiiarse de lo siguiente:

l. Relacion de los responsables de las funciones de auditoria y cumplimiento normativo, personal
técnico responsable de la elaboracion y, en su caso, del seguimiento de los dictamenes acerca de la
calidad crediticia de los Valores o clientes, asi como la documentacion que acredite la experiencia
técnica de los mismos.

Il.  Programa general de funcionamiento que comprenda, por lo menos, las bases relativas a su
organizacion, incluyendo una descripcion de la infraestructura de sus sistemas de informacion, en la
cual se detallen las caracteristicas de seguridad, soporte y respaldo en caso de contingencias.

lll.  Manuales internos, que contengan como minimo, lo siguiente:

a) Delimitacion de las responsabilidades de cada &rea, asi como las politicas de contratacion del
personal directivo y técnico.

b) Descripcién del proceso de calificacion, en el cual deberan precisarse por lo menos las politicas
y metodologias aplicables en cada una de sus etapas, detallando:

1. Las caracteristicas que debera tener la informacién que le requeriran al cliente de que se
trate, en términos de contenido y suficiencia, asi como la periodicidad con que la Institucion
calificadora la solicitara.

2. Que el responsable de la aprobacion de las metodologias para el estudio, analisis, opinion,
evaluacién y dictaminacion de la calidad crediticia sera el consejo de administracion.
Dichas metodologias, asi como sus modificaciones deberan ser rigurosas, sistematicas y
estaran sujetas a revisiones basadas en la experiencia histérica, cuando se cuente con
informacién para ello, incluyendo comparaciones de riesgo estimadas con las
efectivamente observadas. Igualmente, deberdn incluir la descripciébn de los modelos
cuantitativos.

3. Los factores a considerar en el estudio, andlisis, opinidn, evaluacién y dictaminacion de la
calidad crediticia, asi como la forma de evaluar dichos factores.

4. La forma y periodicidad con que se divulgaran a los clientes y al publico inversionista los
dictamenes, calificaciones, y analisis emitidos, asi como sus modificaciones.

5. La forma y periodicidad en que la Institucién calificadora realizara el seguimiento de las
calificaciones, incluyendo los elementos que tomara en cuenta para su vigilancia.

6. La forma y periodicidad con que la Institucién calificadora realizara analisis estadisticos
para el mercado mexicano con el fin de valorar la efectividad en el tiempo de las
metodologias y procesos utilizados para el estudio, analisis, opinién, evaluacién y
dictaminacion de la calidad crediticia.

7. La forma y periodicidad conforme a los cuales la Institucion calificadora llevara a cabo la
revisién de las metodologias y procesos para el estudio, andlisis, opinion, evaluacion y
dictaminacion de la calidad crediticia, derivada de los resultados de los analisis estadisticos
a que se refiere el numeral anterior, o de cualquier otro supuesto que al efecto definan.

c) Politicas para el adecuado manejo de la Informacion relevante de los clientes, las cuales
deberan ser consistentes con los lineamientos establecidos en el cédigo de conducta de la
Institucidn calificadora.

d) Mecanismos de control interno que prevean, entre otros aspectos, los siguientes:

1. La definicion del contenido de los expedientes de cada cliente, asi como la documentacion
minima que deberan incluir.

2. Las personas que podran tener acceso a la informacion relevante contenida en los
expedientes.

El registro del personal que particip6 en el proceso de calificacion.

4. La identificacion y eliminacion de cualquier conflicto de interés que pudiera influir en las
calificaciones que otorguen o en las demas actividades que desempefien conforme a su
objeto social.

5. La separacion operativa entre las actividades relacionadas con el estudio, analisis, opinion,
evaluacioén y dictaminacion de la calidad crediticia de Valores o clientes, y las demas areas
de negocio en las que pudiera presentarse un conflicto de interés.
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6. Las politicas y procedimientos que incluyan las lineas de reporte, supervision y estructuras
de remuneracion entre las diversas areas de la Institucion calificadora, disefiadas para
eliminar los conflictos de interés.

7. Los medios y sistemas de seguridad aplicables para la guarda y conservacion de la
informacién relevante relacionada con la prestacion de sus servicios, los cuales deberan
permitir la consulta, recuperacién y conservacion de la informacion referida.

8. Las politicas y procedimientos para implementar las funciones que desempefiaran las
personas referidas en el Anexo 1, fraccién |, inciso A, numeral 2 de estas disposiciones.

9. Las politicas y procedimientos para asegurar el cumplimiento de lo previsto por el Anexo 1,
fraccion 11, inciso A, numeral 2 de estas disposiciones.

10. Las politicas y procedimientos para asegurar que se documente todo el proceso para el
estudio, analisis, opinién, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia a fin de que
sea auditable.

IV. Cdbdigo de conducta que regira la actuacion de la Institucion calificadora y de los miembros del
consejo de administracién y demas directivos o personal técnico involucrado en el estudio, andlisis,
opinién, evaluacion, dictaminacion y seguimiento de la calidad crediticia de los Valores o clientes
sobre los cuales presten sus servicios, asi como las relaciones de la propia Institucién calificadora
con sus clientes, inversionistas y demas participantes del sistema financiero, a fin de que dichas
actividades y relaciones se conduzcan de manera equitativa, honesta y con apego a las sanas
practicas de mercado. Dicho codigo debera prever las reglas contenidas en el Anexo 1 de las
presentes disposiciones.

V. Contrato de prestacion de servicios o convenio, que contenga por lo menos las estipulaciones que se
prevén en la disposiciéon Quinta de las presentes disposiciones.

VI. Estudio de viabilidad financiera que incluya estados financieros proyectados para los primeros
veinticuatro meses de operacion, en los cuales se muestre que cuenta con los recursos suficientes
para mantener una adecuada operacién al menos durante dicho periodo. Asimismo, se debera incluir
la descripcion general del modelo financiero utilizado, sefialando los principales supuestos, asi como
los ingresos esperados por concepto del cobro de las contraprestaciones correspondientes.

VII. Descripcion de los planes en caso de una contingencia financiera, incluyendo probables fuentes de
financiamiento.

VIIl. Catalogo de productos que pretendan ofrecer a sus clientes, plan de negocios y los sectores a los
que iran dirigidos sus servicios.

TERCERA.- Las Instituciones calificadoras deberdn mantener actualizada la documentacién que
acompafiaron con su solicitud de autorizacién. Para tales efectos, deberan enviar a la vicepresidencia de la
Comision encargada de su supervision, las modificaciones a la informacion contenida en los documentos
sefialados en la Segunda de estas disposiciones, asi como lo sefialado en el articulo 335 de la Ley, dentro de
los diez dias habiles siguientes a la fecha en la que se realicen.

La Comision contara con un plazo de 20 dias habiles siguientes a partir de que reciba las modificaciones
correspondientes presentadas por la Institucion calificadora para resolver lo conducente. Transcurrido este
plazo se entenderan las resoluciones en sentido positivo a las Instituciones calificadoras. A peticion de la
Institucion calificadora se debera expedir constancia de tal circunstancia dentro de los dos dias habiles
siguientes a la presentacion de la solicitud respectiva.

En todo caso, tratandose de la objecion al proceso de calificacion, deberd observarse lo sefialado en la
Octava de estas disposiciones.

CUARTA.- El personal directivo y técnico de las Instituciones calificadoras cuyas funciones se encuentren
relacionadas con el estudio, analisis, opinién, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia de Valores o
clientes, debera cumplir con los siguientes requisitos:

I Contar con conocimientos técnicos y experiencia en materia financiera y de andlisis de crédito.

1.~ No haber sido condenado por sentencia irrevocable por delito grave o de indole patrimonial que
amerite pena corporal.

. No tener conflicto de interés en relacion con los Valores objeto de la calificacion crediticia, sus
emisores o clientes.
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QUINTA.- Los servicios que proporcionen las Instituciones calificadoras deberan pactarse en los contratos
0 convenios que celebren con sus clientes. Dichos contratos o convenios, ademas de contener las
estipulaciones que conforme a su naturaleza correspondan, deberan prever lo siguiente:

VL.

La informacién que la Institucion calificadora requerira al cliente y el plazo para su entrega, a fin de
gue se encuentre en posibilidad de hacer el estudio, andlisis, opinién, evaluacion y dictaminacién
sobre la calidad crediticia de los Valores o clientes.

La obligacion a cargo del cliente de proporcionar periddicamente y de manera oportuna, la
informacién que la Instituciéon calificadora le requiera, para que esta Ultima se encuentre en
condiciones de dar seguimiento al dictamen y a la calificacién otorgada, con la frecuencia que las
condiciones econdmicas y financieras del propio cliente asi lo requieran.

Asimismo, se debera prever que en caso de que el cliente no proporcione la informacién requerida
por la Institucién calificadora en los plazos y condiciones que se le solicite, la Institucion calificadora
no podra dar seguimiento al dictamen y calificacion otorgada, por lo que debera revelar tal situacion
en su pagina electrénica en la red mundial denominada Internet.

La excluyente de responsabilidad a cargo de la Institucion calificadora, por los efectos que se
generen en el cliente o cualquier tercero, en el evento de que habiendo revisado la calificacién
otorgada de conformidad con sus metodologias, determine modificar a la alza o a la baja dicha
calificacion, o bien, retire una calificacion.

Las clausulas relativas a la confidencialidad de la informacién.

La obligacion para la Institucion calificadora de comunicar al cliente con antelacion a la publicacion
de una calificacién o una modificacion a la misma derivada de su revision, toda la Informacion
relevante, asi como las principales consideraciones en que se basé la propia Institucion calificadora
para la determinacion de la referida calificacion.

El cliente podra revisar la Informacion relevante y, en su caso, solicitar que no se divulgue aquella
que tenga caracter de confidencial.

Las instituciones calificadoras de valores deberan valorar las aclaraciones por parte del cliente,
siempre que hayan sido formuladas dentro del plazo minimo convenido para tal fin en el contrato de
prestacion de servicios o convenio. En el evento de que las instituciones calificadoras de valores no
informen al cliente con antelacion a la publicacion de una calificacion o revision, deberan informarselo
inmediatamente después de la divulgacién, sefialando las razones del retraso.

No obstante lo previsto en el primer parrafo de esta fraccion, en el contrato de prestacion de servicios
o convenio, también podran pactarse los supuestos en los cuales la Institucion calificadora podra
publicar una calificacién o una modificacion a la calificacion sin dar previo aviso al cliente de que se
trate. En estos casos, las Instituciones calificadoras deberan informar al cliente la calificaciéon o
modificacién a la misma, inmediatamente después de la divulgacién, sefialando las razones
de la omision.

El fin por el cual el cliente desea obtener una calificacion.

Adicionalmente, las Instituciones calificadoras de valores al momento de celebrar un contrato o convenio
con sus clientes, deberan requerirles que les informen si en los dos meses anteriores a la fecha de
celebracion del contrato o convenio correspondiente recibieron de parte de otra Institucion calificadora, una
calificacion sobre los mismos valores respecto de los cuales el cliente pretende contratar el servicio. En todo
caso, los clientes deberan revelar el nombre de la Institucion calificadora que otorgd la calificacion
correspondiente, asi como la calificacion que otorg6 a los valores de que se trate.

Las Instituciones calificadoras deberan revelar la informacion recibida en términos del parrafo anterior, en
el comunicado de prensa que emitan en términos del Anexo 1, seccién V Transparencia y Revelacion, inciso
A), de las presentes disposiciones.

Las Instituciones calificadoras deberan convenir lo necesario con los clientes a fin de estar en posibilidad
de realizar la revelacion antes sefialada.



Viernes 17 de febrero de 2012 DIARIO OFICIAL (Primera Seccion) 15

Previo a la celebracién del contrato o convenio con sus clientes, las Instituciones calificadoras ademas
deberan recabar una manifestacion de estos en el sentido de que no participan de manera directa o indirecta
en el capital social de la Institucion calificadora de que se trate. En caso de que los clientes si mantengan una
participacion en el capital social de las Instituciones calificadoras, estas deberdn abstenerse de proporcionar
sus servicios, salvo que la referida participacion sea menor al 5 por ciento del capital social de la propia
Institucion calificadora.

SEXTA.- Se considerara una operacion contraria a los usos bursétiles o sanas practicas de los mercados
financieros el que las Instituciones calificadoras mantengan una relacion de dependencia econémica con la
persona a quien le pretendan proporcionar sus servicios, en la fecha de celebracién del contrato de prestacién
de servicios o convenio o durante la vigencia del mismo. Se considera que existe dependencia econémica
cuando se actualice cualquiera de los supuestos mencionados en las fracciones 1 y Il siguientes, por lo que las
Instituciones calificadoras se deberan abstener de proporcionar sus servicios en dichos supuestos:

l. Los ingresos que obtendria la Institucion calificadora de la persona que pretenda contratar sus
servicios, incluyendo a las personas que integren el Grupo empresarial o Consorcio al cual
pertenezca dicha persona, representen en su conjunto el diez por ciento o mas de los ingresos
totales que la Institucién calificadora hubiere obtenido durante el afio inmediato anterior a aquél en
que pretenda prestar el servicio.

1. Los miembros del consejo de administracion, director general, directivos, comisarios, accionistas que
mantengan el Control, personas que tengan Poder de mando y personal técnico responsable de la
elaboraciéon de los dictamenes y seguimiento de la calidad crediticia, todos ellos de la Institucion
calificadora, mantengan, directa o indirectamente, inversiones en Valores emitidos por la persona
gue pretenda contratar los servicios de la Institucidn calificadora, o bien, mantengan inversiones en
instrumentos financieros derivados, cuyo activo subyacente se encuentre referido a acciones
representativas del capital social de dicha persona. Lo anterior, salvo que se trate de
acciones representativas del capital social de sociedades de inversion.

SEPTIMA.- Las Instituciones calificadoras al anunciar la calificacion correspondiente, indicaran que en
caso de que el Valor o la solvencia del cliente se modifiquen en el transcurso del tiempo, la calificacion puede
modificarse a la alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de la propia Institucion
calificadora.

OCTAVA.- La Comisién podra objetar el proceso de calificacion de las Instituciones calificadoras, respecto
de Valores o clientes, cuando dichos procesos no consideren lo siguiente, segun resulte aplicable:

I La definicion de los procedimientos para el estudio, andlisis, opinién, evaluacion y dictaminacion de la
calidad crediticia, incluyendo etapas, participantes, responsables, documentos, criterios, modelos y
herramientas utilizados tanto para el otorgamiento de -calificaciones iniciales como para el
seguimiento y actualizacién de las mismas.

Il.  La descripcion sobre las fuentes de informacion, incluyendo la proporcionada por terceras partes.

lll. La incorporacién de la experiencia historica relacionada con cualquier aspecto relevante de la
emision, para otorgar la calificacion inicial asi como para su seguimiento.

IV. La definicion de modelos cuantitativos para la determinacion de calificaciones.

V. El andlisis de los originadores y administradores de activos subyacentes que respaldan las emisiones
de Valores respaldados por activos.

VI. Revelar si utilizan calificaciones otorgadas por otras Instituciones calificadoras para efectos de la
determinacion de calificaciones propias.

VIl. Los medios y circunstancias conforme a los cuales tendran comunicacién con sus clientes a lo largo
del proceso para el estudio, analisis, opinion, evaluacién y dictaminacion de la calidad crediticia,
incluyendo la recepcion de comentarios de dichos clientes.

VIIl. En caso de contar con comités de crédito encargados de aprobar las calificaciones, la estructura y el
proceso de votacion correspondiente.

IX. El seguimiento, revisiébn y actualizacion de calificaciones, cuando las hubiere, incluyendo la
periodicidad para la realizacion de dichas actividades.

X.  Lasuspensién o terminacion del seguimiento a una calificacion.
XIl.  El analisis de los activos subyacentes que respaldan las emisiones, si los hubiere.

XIl. El historial crediticio del cliente.
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La facultad de la Comision prevista en la presente disposicion no resultara aplicable tratdndose de
procesos de calificacion respecto de Valores que sean emitidos por los Estados Unidos Mexicanos, el Banco
de México, los estados o municipios, las entidades de la administracion publica paraestatal o se trate de
procesos de calificacién para dichos clientes.

Las Instituciones calificadoras deberan publicar en su pagina electrénica en la red mundial denominada
Internet en idioma espariol, las metodologias y procedimientos que utilicen para el estudio, analisis, opinion,
evaluacion y dictaminacion sobre la calidad crediticia, antes de que sean utilizadas, debiendo revelar cualquier
modificacidn sustancial en las mismas, para que puedan ser consultados por el publico inversionista.

NOVENA .- El consejo de administracion de las Instituciones calificadoras debera aprobar un informe anual
que contenga la informacién relevante sobre la actividad de la Institucion calificadora, su estructura, las
calificaciones otorgadas, las modificaciones en sus politicas y procedimientos, y demas elementos de
conformidad con el formato que se contiene en el Anexo 2 de las presentes disposiciones.

DECIMA.- Las Instituciones calificadoras deberan enviar a la Comision a través del STIV-2, en los plazos
que se indican a continuacion, lo siguiente:

I La informacién a que se refiere el Anexo 1, fraccién V, inciso A) de las presentes disposiciones,
relativa a las calificaciones otorgadas a los Valores o clientes, el mismo dia en que la Institucion
calificadora le comunique a sus clientes la calificacién definitiva, o bien, sean modificadas, ratificadas
o retiradas.

1. Los resultados de las auditorias a que se refiere el Anexo 1, fraccién VI, inciso B, segundo parrafo, a
mas tardar a los 15 dias habiles en que sean presentados al consejo de administracion.

lll. El informe anual a que se refiere la Novena de las presentes disposiciones, a mas tardar el 30 de
abril de cada afio.

IV. La informacion histérica respecto de los tres afios mas recientes sobre los indices de incumplimiento
de pago para cada una de las categorias de calificacion que otorguen, dentro de los primeros cinco
dias habiles de cada afio calendario.

La informacién a que se refiere la presente fraccion debera ser enviada en un archivo electrénico que
permita extraer la informacion para su recopilacién y analisis.

V. Los estados financieros correspondientes a los meses de marzo, junio y septiembre, dentro del mes
inmediato siguiente al de su fecha, asi como los estados financieros anuales dictaminados, dentro de
los sesenta dias naturales siguientes al cierre del ejercicio respectivo.

VI. El listado de sus veinte principales clientes, sefialando los casos en los que en lo individual, los
ingresos provenientes de dichos clientes representaron el cinco por ciento o mas de los ingresos de
la Institucién calificadora, durante el afio inmediato anterior a aquel que se esté informando, a mas
tardar el 30 de junio de cada afio.

Adicionalmente, las Instituciones calificadoras deberan publicar a través del SEDI, en los mismos plazos
que se indican, la informacion a que se refiere la fraccion | de esta disposicion.

Igualmente, las Instituciones calificadoras deberan publicar en su pagina electronica en la red mundial
denominada Internet, en idioma espafiol, para su consulta por parte del publico inversionista el informe anual
a que se refiere la fraccion Ill anterior, el mismo dia en que lo remitan a la Comision.

DECIMA PRIMERA. .- Tendra el caracter de informacién confidencial aquella que se envia a la Comision a
través del STIV-2, sefialada en las fracciones Il, V y VI de la Décima de estas disposiciones.

DECIMA SEGUNDA.- Las Instituciones calificadoras notificaran a la Comisién a través del STIV-2,
utilizando para tal efecto el formato que como Anexo 4 se acompafia a las presentes disposiciones los
nombres de las personas designadas como responsables de proporcionar la informacion prevista en la
Novena, Décima y Décima Primera de estas disposiciones.

Las Instituciones calificadoras que realicen a través del STIV-2 las notificaciones a que se refiere esta
disposicion, deberan adjuntar documento digitalizado del poder en que consten facultades generales para
actos de administracion otorgadas a los designados como responsables del envio de informacion, asi como
de alguna identificacion oficial.
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Asimismo, una vez efectuadas las notificaciones a que se refiere la presente disposicion, las Instituciones
calificadoras a través de las personas designadas como responsables de los envios de informacién a través
del STIV-2, deberan solicitar las claves de usuario y contrasefias electrdnicas a fin de estar en posibilidad de
realizar tales envios, los cuales deberan efectuarse conforme al procedimiento establecido en el Manual del
Usuario a que hace referencia el Anexo 3 de estas disposiciones, manual que forma parte integrante
de dicho sistema.

DECIMA TERCERA.- Las Instituciones calificadoras deberan enviar a la Comision, la informacién que se
menciona en el Anexo 5 de estas disposiciones, relativa al listado de las calificaciones publicas y privadas que
se hayan otorgado vigentes, asi como las altas, bajas y modificaciones vigentes en el mes que se informa,
dentro de los primeros cinco dias habiles del mes inmediato siguiente a aquel que corresponda a través
del SITI.

La informacién debera enviarse una sola vez y se recibird asumiendo que reune todas las caracteristicas
requeridas, en virtud de lo cual no podra ser modificada, generando el SITI un acuse de recibo electrénico.

Una vez recibida la informacién sera revisada y de no reunir la calidad y caracteristicas exigibles o ser
presentada de forma incompleta, se considerarda como no cumplida la obligacion de su presentacion y, en
consecuencia, se procedera a la imposicion de las sanciones correspondientes.

Las Instituciones calificadoras notificardn mediante envio electronico a la direccién “cesiti@cnbv.gob.mx”,
dentro de los diez dias naturales siguientes a la fecha de publicacion de las presentes disposiciones, el
nombre de la persona responsable de proporcionar la informacién a que se refiere el presente capitulo, en la
forma que como modelo se adjunta como Anexo 6 a las presentes disposiciones. La referida designacion
debera recaer en directivos que se encuentren dentro de las dos jerarquias inferiores a la del director general
de la Institucion calificadora, que tengan a su cargo la responsabilidad del manejo de la informacion.
Asimismo, podran designar como responsables a mas de una persona, en funcién del tipo de informacion de
que se trate.

La sustitucion de cualquiera de los directivos responsables, debera ser notificada a la propia Comisién en
los términos del parrafo anterior, dentro de los 3 dias habiles siguientes al de la sustitucion.

Adicionalmente, la informacion a que se refiere el primer parrafo de este articulo debera enviarse por las
Instituciones calificadoras a través del SEDI, en el mismo plazo que se indica, con excepcion de
las calificaciones privadas.

DECIMA CUARTA.- La Comision podra suspender el servicio de calificacion de Valores respecto de
cualquier cliente, cuando a su juicio exista conflicto de intereses entre la Institucion calificadora, y dicho cliente
asi como con las entidades que formen parte del Grupo empresarial o Consorcio al cual pertenezca.

TRANSITORIOS

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

No obstante lo anterior, las instituciones calificadoras de valores tendran 120 dias naturales contados a
partir de la citada publicacion para ajustarse a lo previsto por estas Disposiciones.

SEGUNDO.- A la entrada en vigor de estas Disposiciones se abrogan las “Disposiciones aplicables a las
instituciones calificadoras de valores”, publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 30 de diciembre de
1999, y sus resoluciones modificatorias publicadas en el citado Organo de Difusion el 15 de diciembre
de 2005.

TERCERQO.- Las instituciones calificadoras de valores que a la entrada en vigor de estas Disposiciones se
encuentren autorizadas para actuar como tales, contaran con un plazo de 60 dias a partir de la publicacién de
estas Disposiciones, para presentar a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores el catalogo de productos a
que se refiere la fraccion VIII de la Segunda de las presentes Disposiciones.

Atentamente,

México D.F., a 9 de febrero de 2012.- El Presidente de la Comisiébn Nacional Bancaria y de Valores,
Guillermo Enrique Babatz Torres.- Rubrica.
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ANEXO 1

Lineamientos minimos a considerar por las instituciones calificadoras de

valores en la elaboracién de sus cédigos de conducta

. Principios generales

A) Las Instituciones calificadoras deberan:

1.

Realizar las actividades que les son propias con apego a las leyes y demas disposiciones
que les resulten aplicables, debiendo desempefiarlas de manera ética y con apego a las
sanas practicas de mercado y a los maximos estandares de integridad.

Contar con una persona o area responsable de vigilar el cumplimiento de la normativa
aplicable a la Institucion calificadora, a su personal directivo, técnico y deméas empleados, a
fin de que desempefie las funciones sefialadas en la fraccion VI, inciso C) del presente
Anexo. Las lineas de reporte y remuneracion del personal adscrito a dicha area deberan
ser independientes de los servicios de analisis y calificacion.

B) EIl personal directivo, técnico y demas empleados de las Instituciones calificadoras deberan
reportar a la persona o &area encargada de dar cumplimiento a la normativa aplicable, al
momento de tener conocimiento, la existencia de una conducta o actividad ilicita, no ética o
contraria a lo establecido en el propio codigo de conducta de las Instituciones calificadoras.
Dicha persona o area debera tomar las medidas establecidas en el marco de la regulacion
aplicable.

Las Instituciones calificadoras deberan proveer lo necesario para que el personal directivo,
técnico y deméas empleados que laboren en ellas, den cumplimiento a lo sefialado en el parrafo
anterior, sin estar sujetos a presiones o posibles represalias, inhibiendo cualquier accion en su
contra fuera de lo sefialado por las leyes aplicables.

Il.  Mejores practicas y calidad en el estudio, analisis, opinion, evaluaciéon y dictaminacion de la
calidad crediticia de Valores o clientes

A) Para realizar las actividades que les son propias con apego a los usos y sanas précticas, las
Instituciones calificadoras deberéan:

1.

Aprobar a través de su consejo de administracion las metodologias y modelos para el
estudio, analisis, opinién, evaluacién y dictaminacion de la calidad crediticia de Valores o
clientes, con antelacion a su utilizacion, contando al efecto con procedimientos
documentados para ello. Igualmente, deberan identificar los documentos e informacion
utilizada para aprobar las metodologias y modelos, para lo cual deberan emplear
elementos tales como: fecha, folio, tipo de documento, incluyendo tipo de modelo o
metodologia, entre otros. Asimismo, deberan asegurar que las metodologias y modelos
aprobados sean identificables y documentados en lenguaje claro.

Lo dispuesto en este numeral, resultara aplicable al control de los expedientes de las
calificaciones que elaboren las Instituciones calificadoras.

Apegarse a las metodologias y modelos que para tal efecto haya aprobado su consejo de
administracion, conforme a las presentes disposiciones. En caso contrario, las Instituciones
calificadoras deberan elaborar un documento suscrito por el personal técnico
correspondiente, en el que se justifiquen las causas de tal desviacion, el cual debera
mantenerse a disposicion de la Comision durante un plazo de 5 afios.

Asimismo, deberan contar con directivos con experiencia suficiente en el estudio, andlisis,
opinién, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia, quienes deberan revisar
previamente la factibilidad de que la Institucién calificadora en la cual laboren, se encuentre
en posibilidades de realizar el estudio, analisis, opinién, evaluacion y dictaminacion sobre
la calidad crediticia de Valores o clientes que sean significativamente diferentes a las
efectuadas regularmente por la propia Institucion calificadora.
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3. Revisar periédicamente, en términos de lo previsto por sus manuales internos, las
metodologias y modelos para el estudio, analisis, opinién, evaluacién y dictaminacién de la
calidad crediticia que hayan sido aprobados por el consejo de administracion, conforme a
las disposiciones aplicables. Para tales efectos, les resultard aplicable lo previsto en el
numeral 1 anterior. Asimismo, deberan contar con procedimientos documentados y
periodos minimos de revision definidos.

Al efecto, las Instituciones calificadoras deberan desarrollar y documentar los andlisis
estadisticos que lleven a cabo, asi como documentar las condiciones conforme a las
cuales revisarian sus metodologias.

Lo previsto en este numeral estarda a cargo de los consejeros independientes de la
Institucion calificadora o, en su defecto, del area o funcionario a que se refiere el tercer
parrafo del inciso B, de la fraccion VI de este Anexo. Los consejeros independientes o el
area o funcionario antes citados, podran delegar la realizacion de los analisis estadisticos
que se mencionan en el parrafo anterior, siempre y cuando sean responsables del
resultado de los mismos.

4. En el evento de que modifiguen las metodologias y modelos para el estudio, andlisis,
opinién, evaluacién y dictaminacién de la calidad crediticia, deberan utilizar dichas
metodologias y modelos tanto para las calificaciones iniciales previamente otorgadas como
para las subsecuentes. En estos supuestos, las Instituciones calificadoras deberan analizar
si las calificaciones previamente otorgadas al amparo de las anteriores metodologias y
modelos deben revisarse, indicando en tal evento dicho estado y, en su caso, deberan
calificar nuevamente los Valores de que se trate, en un plazo no mayor a 6 meses,
contados a partir de que efectien el referido andlisis.

Las Instituciones calificadoras podran abstenerse de revisar y, en su caso, calificar
nuevamente los Valores en el supuesto a que se refiere el parrafo anterior, cuando
derivado del andlisis que efectien, concluyan que el cambio en la metodologia y modelo no
afecta la calificacién previamente otorgada. El andlisis a que se refiere el parrafo anterior,
deberd ser conservado por las Instituciones calificadoras por un plazo de 5 afios y
mantenerse a disposicion de la Comision.

5. Poner a disposicion del cliente de que se trate, de manera previa a la prestacién de sus
servicios, los elementos necesarios que expliquen las metodologias que utilicen para el
estudio, analisis, opinién, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia.

6. Contar con procedimientos documentados para asegurar que las calificaciones que
otorguen estén basadas en un andlisis cuidadoso de toda la informacion relevante, de
conformidad con las metodologias de analisis cualitativo y cuantitativo contenidas en sus
manuales internos.

Para otorgar o modificar una calificacion, la Institucién calificadora deber& incorporar en los
procesos para el estudio, analisis, opinidn, evaluacién y dictaminacion de la calidad
crediticia, toda la Informacion relevante y tomar en cuenta todos los factores que pudieran
afectar dicha calificacion.

7. Tratdndose de Valores respaldados por activos, elaborar un documento en el que se
contengan las razones que expliquen las diferencias entre los resultados que arroje el
modelo cuantitativo utilizado y la calificacién otorgada por la Institucion calificadora para
el Valor de que se trate. El documento a que se refiere este parrafo, debera ser conservado
por las Instituciones calificadoras por un plazo de 5 afios y mantenerse a disposicién
de la Comision.

8. Asegurarse, a través de revisiones cuando menos anuales, de que las metodologias y
modelos para calificar Valores respaldados por activos continlan siendo apropiadas ante
cambios relevantes en las caracteristicas de riesgo de los activos subyacentes. Deberan
abstenerse de emitir calificaciones cuando la complejidad de un Valor respaldado por
activos o la falta de informacién histérica de los activos subyacentes reste credibilidad a la
calificacién que pudiera otorgar al efecto.
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B)

C)

9. Diferenciar las -calificaciones de Valores respaldados por activos respecto de las
correspondientes a bonos corporativos tradicionales, preferentemente a través de una
simbologia de calificacién distinta, debiendo explicar el significado de dicha diferenciacion.
Asimismo, deberan definir claramente un determinado simbolo de calificacion y aplicarlo de
manera consistente para todos aquellos Valores para los que sea asignado.

10. Abstenerse de asegurar o garantizar, implicita o explicitamente, calificaciones con
antelacion al estudio, andlisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia
que vayan a efectuar.

11. Adoptar medidas tendientes a evitar la emision de calificaciones inexactas o confusas. Al
respecto, se debera sefalar que las calificaciones emitidas son opinién de las Instituciones
calificadoras, debiendo ser otorgadas a nombre de dichas Instituciones calificadoras, no asi
de su personal directivo o técnico.

12. Abstenerse de condicionar al cliente o personas que integren el Grupo empresarial al cual
pertenezca, la emision de una calificacion o modificacién a la misma, al compromiso de
adquirir, a la compra o contratacion de cualquier otro producto o servicio ofrecido por la
propia Institucion calificadora o por las personas morales que formen parte del Grupo
empresarial al que pertenezca la citada Institucion calificadora. Quedaran comprendidos
dentro de esta prohibicién los servicios relacionados con el otorgamiento de calificaciones
preliminares.

13. Abstenerse de considerar las calificaciones otorgadas por otras Instituciones calificadoras,
respecto de los activos subyacentes, cuando dicha calificacion no retna los requisitos
minimos para ser utilizada conforme a la metodologia de la Institucion calificadora de que
se trate.

Las Instituciones calificadoras deberan asignar suficientes recursos materiales y humanos al
otorgamiento, seguimiento y actualizacion de las calificaciones que emitan. Asimismo, deberan
revisar y, en su caso, actualizar oportuna y continuamente las calificaciones que otorguen de
conformidad con los criterios de seguimiento que establezcan, con excepcién de aquellos casos
en los que al momento de su publicacion, se indique de manera clara y destacada que las
Instituciones calificadoras no han adquirido la responsabilidad de llevar a cabo actualizaciones
posteriores.

La Institucion calificadora debera cerciorarse de que el personal técnico responsable del estudio,
andlisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia, tanto para otorgar
calificaciones iniciales, como para darles seguimiento, cuente con los conocimientos y recursos
suficientes para realizar sus funciones de manera oportuna.

Con la finalidad de preservar la integridad en el proceso para el estudio, analisis, opinion,
evaluacién y dictaminacion de la calidad crediticia, las Instituciones calificadoras deberan
responder a los cuestionamientos que le formulen sus clientes en materia de sus calificaciones.

Las Instituciones calificadoras deberan establecer procedimientos documentados para recibir
dichos cuestionamientos, y deberan incluir mecanismos para que el cliente formule cualquier
aclaracion que conduzca a una mayor precisién en la calificacion otorgada, conforme a lo
pactado en el contrato o convenio respectivo, en términos de lo previsto por la Quinta, fraccién
V, tercer parrafo de estas disposiciones. Dichas aclaraciones deberan formalizarse e incluirse en
el expediente correspondiente, el cual debera ser conservado durante un plazo de 5 afios y
mantenerse a disposicion de la Comision.

Las Instituciones calificadoras se abstendran de retirar, rectificar, modificar, condicionar o
prometer la rectificacion de una calificacion sin antes valorar las aclaraciones y demas
elementos aportados por el cliente con apego a sus propias metodologias de valuacion.
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D)

E)

En ningdn caso los mecanismos para recibir cuestionamientos o aclaraciones entre las
Instituciones calificadoras y sus clientes para los efectos de este inciso, podran ser utilizados
para ofrecer otros servicios o acordar la renegociacion de las clausulas del contrato o convenio
respectivo.

Las Instituciones calificadoras deberan hacer del conocimiento de sus clientes la forma y la
periodicidad en que estos habran de entregar la informacién relevante que la Institucién
calificadora les solicite.

Las Instituciones calificadoras deberan establecer procedimientos para el registro de
reclamaciones y la conservacion de las mismas, relativas al desempefio del personal técnico
responsable de la elaboracién y, en su caso, del seguimiento de los dictamenes acerca de la
calidad crediticia de los Valores o clientes, en relacion con el inicio, determinacion,
mantenimiento, seguimiento, actualizacion o cese de una calificacion.

Manejo adecuado de Informacion relevante

A)

B)

Las Instituciones calificadoras deberan establecer politicas y mecanismos para asegurar que la
Informacion relevante y confidencial de que se alleguen con motivo de la prestacion de sus
servicios, se utilice exclusivamente para los propdsitos relacionados con las actividades que les
son propias. Para tal efecto, las citadas politicas y mecanismos deberan prever, cuando menos,
los aspectos siguientes:

1. Medios y personal autorizado para la recepcion de la Informacion relevante que deban
remitirle sus clientes, a fin de realizar el estudio, andlisis, opinion, evaluacién y
dictaminacion de la calidad crediticia, otorgar calificaciones y dar seguimiento a las
mismas.

2. Procedimientos para clasificar y proteger la Informacion relevante que con motivo de sus
actividades y servicios reciban de los clientes, ajustdndose a los acuerdos de
confidencialidad en los términos acordados con estos.

3. Medidas de seguridad adecuadas para proteger los expedientes de los clientes en
posesion de las Instituciones calificadoras, contra fraude, robo o cualquier uso indebido.
Solo podran tener acceso a dichos expedientes las personas que se encuentren
autorizadas para ello de conformidad con los manuales internos de la propia Institucion
calificadora.

El personal directivo, técnico y demas empleados que laboren en las Instituciones calificadoras
deberan abstenerse de revelar Informacion relevante acerca de las calificaciones o sus
modificaciones, en tanto no se hayan hecho publicas. En todo caso, los consejeros, directivos y
el personal técnico que participe o influya directa o indirectamente en el proceso para el estudio,
analisis, opinién, evaluacion y dictaminacién de la calidad crediticia, deberéa observar las politicas
para el manejo de informacion aprobadas por la Institucion calificadora.

Independenciay conflictos de interés

A)

B)

C)

Las Instituciones calificadoras, su personal directivo, técnico y demas empleados, deberan
preservar su independencia y objetividad al llevar a cabo el estudio, analisis, opinién, evaluacion
y dictaminacion de la calidad crediticia de Valores o clientes.

Las Instituciones calificadoras deberan establecer procedimientos y mecanismos documentados
para identificar y eliminar cualquier conflicto de interés que pudiera influir sobre las
calificaciones. Asimismo, deberan informar tal acontecimiento a la persona o area responsable
del cumplimiento normativo; en todo caso, dicha divulgacion debera ser clara y completa.

Los consejeros, el personal directivo, técnico y demas empleados de las Instituciones
calificadoras involucrados en cualquier relacion de tipo personal que pudiera generar un
potencial conflicto de interés con los clientes a los cuales les presten sus servicios, deberan
revelar oportunamente tal situacién a la persona o area responsable de vigilar el cumplimiento
normativo.
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D)

E)

F)

G)

H)

La Institucion calificadora deberd establecer politicas y procedimientos para revisar el
desempefio del personal técnico que participe en el estudio, andlisis, opinién, evaluacion y
dictaminacion de la calidad crediticia, y el otorgamiento de las calificaciones.

Las Instituciones calificadoras deberan abstenerse de:

1. Asignar a las personas que participan en el estudio, andlisis, opinién, evaluacion y
dictaminacion de la calidad crediticia, en el otorgamiento de las calificaciones, o bien en el
desarrollo 0 aprobacién de procedimientos y metodologias, incluidos modelos cuantitativos
para el otorgamiento de calificaciones, la realizacion de actividades relacionadas con la
gestion de los honorarios y las contraprestaciones que cobren por sus servicios al cliente y
demas personas morales que formen parte del Grupo empresarial al que pertenezcan.

2. Remunerar o evaluar al personal directivo y técnico con base en los ingresos percibidos
por las Instituciones calificadoras como resultado de las calificaciones que otorguen a un
cliente en particular.

En cualquier caso, las Instituciones calificadoras deberan llevar a cabo evaluaciones
periédicas de las politicas y esquemas de remuneracion para su personal directivo y
técnico a fin de asegurar que dichas politicas y esquemas no comprometan la objetividad
del proceso para el estudio, andlisis, opinion, evaluacién y dictaminacion de la calidad
crediticia.

Las Instituciones calificadoras deberan asegurarse de que las calificaciones otorgadas asi como
su seguimiento, no se vean afectadas por las relaciones de negocio, actuales o potenciales, con
los clientes a los cuales presten sus servicios y demas personas morales que formen parte del
Grupo empresarial al que pertenezcan.

Las Instituciones calificadoras deberan establecer los supuestos bajo los cuales sea necesario
modificar las calificaciones que hayan otorgado. En este caso, las modificaciones a las
calificaciones deberan ser oportunas y darse a conocer publicamente de manera inmediata. En
ningun caso podran abstenerse de modificar las calificaciones aun y cuando ello pudiera
ocasionar a las propias Instituciones calificadoras, al cliente o a cualquier otro participante del
mercado un impacto econémico, financiero, politico o juridico, o bien, la rescision del contrato o
convenio de prestacion de servicios correspondiente.

Las Instituciones calificadoras, el personal directivo, técnico y demas empleados, no deberan
realizar operaciones con Valores o instrumentos financieros derivados que pudieran representar
un conflicto de interés con las calificaciones que emitan.

Tampoco podran efectuar recomendaciones o propuestas para realizar la emision de Valores
respecto de los cuales proporcionaran sus servicios de estudio, andlisis, opinion, evaluacion y
dictaminacién de su calidad crediticia, o bien respecto de las actividades del emisor, colocador o
cualquier otro participante en la oferta.

Las Instituciones calificadoras deberan informar a sus clientes las contraprestaciones
determinadas por concepto de sus servicios. Al efecto, deberan pactar el monto total de las
contraprestaciones y comisiones a la fecha de la firma del contrato de prestacion de servicios o
convenio con el cliente.

El personal directivo y técnico de las Instituciones calificadoras no podra participar o influir sobre
el otorgamiento de una calificacion, cuando se ubiquen en cualquiera de los siguientes
supuestos:

1. Si durante los ultimos doce meses han sido consejeros, directivos o empleados o han
mantenido una relacién de negocios que pudiera originar algun conflicto de interés con el
cliente, o con alguna de las personas morales que formen parte del Grupo empresarial al
que pertenezca.

2. Si al tiempo de realizar el andlisis y evaluacion de la calidad crediticia de los Valores o
clientes, se encuentre en proceso de recibir un préstamo, un crédito o la prestacion de
servicios por parte del cliente, que la Institucion calificadora haya determinado conforme a
sus politicas que implique un conflicto de interés.
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J)

K)

3. Si mantiene una relaciébn conyugal, de concubinato, o bien de parentesco por
consanguinidad hasta el segundo grado, con alguna persona que labore para el cliente en
puestos directivos o gerenciales.

4.  Si mantiene o mantuvo durante los Ultimos doce meses, cualquier otra relacion que pudiera
originar algun conflicto de interés con el cliente, y demas personas morales que formen
parte del Grupo empresarial al que pertenezca.

El personal directivo, técnico y demas empleados de las Instituciones calificadoras deberan
abstenerse de solicitar y recibir, por si 0 a través de interpdsita persona, remuneraciones, bienes
y servicios incluido el entretenimiento, asi como donaciones provenientes de las personas con
las que las Instituciones calificadoras mantengan relaciones de negocio, o que tengan una
participacion en la oferta de que se trate.

Lo dispuesto en el péarrafo anterior, no sera aplicable cuando se trate de bienes y servicios
distintos a efectivo y de minima cuantia, conforme a las politicas que haya establecido la
Institucion calificadora.

Las Instituciones calificadoras deberan establecer mecanismos para cerciorarse de que las
inversiones en Valores e instrumentos financieros derivados de los miembros del consejo de
administracion, director general, directivos, comisarios, accionistas y personal técnico
responsable de la elaboracidon de los dictamenes y seguimiento de la calidad crediticia de los
Valores o clientes de la Institucién calificadora, no generen conflictos de interés.

V. Transparenciay revelacion

A)

Las Instituciones calificadoras deberan divulgar inmediatamente, previo aviso al cliente, en
términos de la fraccion V de la Quinta de las presentes disposiciones, el otorgamiento, la
modificacién a la alza o a la baja, el mantenimiento o el retiro de una calificacion mediante
comunicados de prensa. Para tales efectos, deberan incluir segin corresponda, los elementos
relevantes relacionados con la calificacion, entre los cuales se encuentran los siguientes:

El cliente de que se trate y, en su caso, referencia al Valor.
La fecha del comunicado.

La calificacién anterior a la fecha del comunicado.

1
2
3
4. Lafecha de su dltima actualizacion.
5 La calificacion actual.

6

La mencidon de que la calificacion solamente constituye una opinién sobre la calidad
crediticia de los Valores o clientes, y no una recomendacion de inversion.

7.  El significado de las calificaciones otorgadas. Al efecto, debera incluirse la definicion de la
categoria de calificacion que corresponda, asi como la definicion de incumplimiento
de pago.

8.  El periodo que abarca la informacioén financiera utilizada por las Instituciones calificadoras
para otorgar la calificacion.

9. La forma en que se determinan las calificaciones, sus particularidades, atributos y
limitaciones, y toda aquella informacion que conduzca a un adecuado entendimiento de las
calificaciones por parte del publico inversionista. Asimismo, deberan sefialar el alcance de
su revision a la Informacién relevante provista por su cliente en relacion con las
calificaciones otorgadas.

10. La referencia a la metodologia empleada para otorgar o modificar la calificacién, indicando
la fecha y version, asi como el sefialamiento del lugar donde se pueda acceder a la misma.
En caso de que una calificacion esté basada en mas de una metodologia, debera
sefalarse este hecho, e incluir una explicacion de como se tomaron en cuenta las distintas
metodologias y elementos involucrados en la decision de calificacion.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

Los procedimientos para dar seguimiento a la calificacion otorgada, la periodicidad de las
revisiones, asi como los criterios para el retiro o suspensién del mantenimiento de la
calificacion. Asimismo, deberan revelar si utilizan modelos o criterios diferentes de los
empleados en las calificaciones iniciales.

Los principales supuestos utilizados y demas elementos que hayan sido considerados
como relevantes para el otorgamiento de la calificacion.

La relacion de las fuentes de informacion utilizadas, incluyendo la proporcionada por
terceras personas.

La estructura y proceso de votacion de los comités que, en su caso, determinen las
calificaciones y den seguimiento a las mismas.

Tratdndose de Valores respaldados por activos:
a) Sefialar la concentracion de riesgos que enfrentan los activos de respaldo.

b) Incluir informacién suficiente respecto de los analisis de flujos y pérdidas potenciales,
de manera que los inversionistas puedan comprender las bases de calificacion.

c) Sefialar si, en su caso, evalud la sensibilidad de la calificacion del Valor ante cambios
en los supuestos de calificacion.

d) Revelar la forma en que el andlisis de los activos subyacentes que respaldan el Valor
fue considerada para la determinacion de la calificacion.

e) Mencionar los modelos cuantitativos y mediciones utilizadas.

f) Sefalar el impacto que el analisis del originador y administrador tuvo en la
determinacion de la calificacion.

g) Seidalar si utilizaron calificaciones otorgadas por otras Instituciones calificadoras.
h)  Sefalar los activos subyacentes del Valor de que se trate.

i) Sefialar si se considerd al otorgar la calificacion, o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y
los posibles adquirentes de dichos Valores.

En caso de que la Institucién calificadora haya recibido ingresos del cliente por conceptos
diferentes a los relacionados con el servicio de estudio, andlisis, opinion, evaluacion y
dictaminacion de la calidad crediticia y el otorgamiento de una calificacion, debera
mencionar tal situacion, sefialando la proporcién de los mismos en relacion con los
percibidos por su actividad principal.

La mencion de que la Institucion calificadora no valida ni certifica la Informacion relevante
proporcionada por el cliente a efecto de otorgar la calificacion.

Las referencias a las personas, oficinas o paginas en la red electronica mundial
denominada Internet a las cuales el usuario pueda acudir para mayor informacion.

Las Instituciones calificadoras deberan divulgar mediante un comunicado de prensa, si un cliente
ha rescindido su contrato para la prestacion de servicios o convenio, en caso de que tenga
conocimiento respecto a que tal rescision fue como consecuencia de una maodificacion a la baja
de su calificacion, a més tardar al dia habil siguiente de la rescisién, debiendo informar en dicho
comunicado de prensa lo sefialado en los numerales anteriores, asi como que la calificacién
difundida serd la ultima por virtud de la rescision del contrato o convenio correspondiente.

Las Instituciones calificadoras podran referenciar a su pagina en la red electronica mundial
denominada Internet, en un sitio especifico, la informacién contenida en los numerales 7, 9, 11,
14, 15, inciso e), y 16, de la presente fraccion V, inciso A) siempre y cuando se encuentre en
idioma espafiol.
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B)

La informacion contenida en los comunicados de prensa debera estar redactada con un lenguaje
claro y de facil comprension, evitando términos técnicos o formulismos legales complicados que
no puedan ser facilmente comprensibles para una persona que no tenga un conocimiento
especializado en la materia de que se trate. Asimismo, deberan evitarse términos superlativos o
expresiones que resulten confusas.

A las Instituciones calificadoras les resultard aplicable, en lo conducente, lo previsto en la
presente fraccion V, inciso A), cuando pongan en revision, por cualquier causa, las calificaciones
gue hayan otorgado.

Las Instituciones calificadoras deberan divulgar al publico, de manera gratuita y no selectiva, a
través de una pagina en la red electronica mundial denominada Internet, en espafiol, la siguiente
informacion:

1. Las politicas para la divulgacion de calificaciones, incluidas sus actualizaciones.

2. Los comunicados de prensa sobre el otorgamiento, la modificacion a la alza o a la baja, o
el retiro de una calificacién, asi como toda decision de suspender el seguimiento de una
calificacién, sefialando las razones de este hecho. Dichos comunicados de prensa deberan
estar disponibles por un periodo de al menos 12 meses, contados a partir de su
publicacion. Lo dispuesto en este numeral no sera aplicable tratdndose de calificaciones de
tipo privado que sean proporcionadas Unicamente al cliente.

3. La definicion de cada una de las calificaciones que otorga, asi como la definicion de
incumplimiento de pago.

4. Lainformacion histérica sobre los indices de incumplimiento de pago para cada una de las
categorias de calificaciones, asi como las matrices de transicion entre las calificaciones
otorgadas.

5. Las metodologias utilizadas para la evaluacion de la calidad crediticia, debiendo revelar
cualquier modificacién sustancial en las mismas, asi como en sus procedimientos y
procesos significativos de calificacion.

6. El cddigo de conducta, sefialando de manera general la forma en que le daran
cumplimiento, dando a conocer sus modificaciones, dentro de los dos dias hébiles
siguientes a que sean aprobadas.

7. Ellistado de las calificaciones que la Institucion calificadora haya otorgado a cada uno de
sus clientes que sean emisores, desde el otorgamiento de la calificacién original. Las
Instituciones calificadoras no estaran obligadas a divulgar el listado a que se refiere el
presente numeral, en caso de que la calificacién original no haya sufrido modificaciones.

8. El informe anual, conforme al Anexo 2 contenido en estas disposiciones.

VI. Responsabilidades de la administracion

A)

El consejo de administracion de las Instituciones calificadoras deberd aprobar lineamientos o
politicas que prevean:

1.  Sus funciones y responsabilidades.

2. Laforma de remuneracion de los consejeros, directivos y personal técnico que participa en
el proceso para el estudio, analisis, opinion, evaluacién y dictaminacion de la calidad
crediticia, la cual debera estar compuesta predominantemente por un componente fijo. En
cualquier caso, las Instituciones calificadoras deberan observar lo previsto por el segundo
parrafo, del numeral 2, del inciso D) de la fraccion IV del presente anexo.
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B)

©)

D)

3. La politica para la rotacion de los comités o principal personal técnico responsable de la
elaboracién y, en su caso, del seguimiento de los dictamenes acerca de la calidad
crediticia, asi como la introduccién gradual de los sucesores de dichos comités o personal
técnico, respecto de un mismo cliente, estableciendo periodos maximos de permanencia
en cada area de responsabilidad.

4. La estructura y proceso de votacion de los comités que determinan las calificaciones y dan
seguimiento a las mismas.

El consejo de administracion de las Instituciones calificadoras podrd apoyarse en una 0 mas
personas para la elaboracién de las politicas a que se refiere el presente apartado, pero en todo
caso, sera responsable de su aprobacion.

Asimismo, el consejo de administracion de las Instituciones calificadoras sera responsable de
aprobar las metodologias para el estudio, andlisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la
calidad crediticia de Valores o clientes, previo a que se utilicen por primera vez. Lo anterior, sin
perjuicio de contar con comités o funcionarios que coadyuven en la elaboracién de dichas
metodologias.

En caso de contar con consejeros independientes, la Institucion calificadora debera revelar a
través de su pagina de internet el nimero de consejeros de este tipo con los que cuente, asi
como declarar que tales consejeros no se ubican en alguno de los supuestos a que se refieren
las fracciones | a V del articulo 26 de la Ley del Mercado de Valores. En todo caso, las
remuneraciones de los consejeros independientes no deberan estar sujetas a las utilidades que
obtengan las Instituciones calificadoras.

Los consejeros independientes tendran la funcion especifica de revisar y dar seguimiento al
desarrollo de las metodologias para el estudio, analisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la
calidad crediticia, pudiendo al efecto realizar auditorias de cumplimiento sobre dichas
metodologias. Igualmente, en términos de lo previsto por los manuales internos, deberan realizar
los andlisis estadisticos asi como la revisidn a que se refieren los numerales 6 y 7, del inciso b),
de la fraccion lll de la Segunda de las presentes disposiciones. Asimismo, deberan revisar la
efectividad del sistema de control interno para asegurar el cumplimiento de la normativa
y la inexistencia de conflictos de interés.

En el supuesto de que las Instituciones calificadoras no tengan designados consejeros
independientes, deberan asignar las funciones a que se refiere el parrafo anterior, a una persona
0 area responsable independiente del director general, quien debera reportar directamente al
consejo de administracion el ejercicio de sus atribuciones y sera la encargada de llevar a cabo
las funciones propias de los consejeros independientes.

El consejo de administracion de las Instituciones calificadoras debera designar a la persona o
area a que se refiere la fraccion I, inciso a), numeral 2, de este anexo, la cual sera responsable
de vigilar el cumplimiento de la normativa aplicable a la Institucion calificadora, su personal
directivo, técnico y deméas empleados.

La citada persona o area debera desempefiar de manera cotidiana y permanente las actividades
relacionadas con el establecimiento y actualizacion de mecanismos de control interno que
permitan que las actividades y servicios de la Institucion calificadora se realicen conforme a las
politicas y metodologias aplicables contenidas en los manuales internos.

La persona o area responsable a que se refiere el presente inciso, debera entregar un reporte de
su gestion, cuando menos anualmente, al consejo de administracién, asi como al director
general. El reporte a que se refiere el presente péarrafo deberd conservarse por 5 afios y
mantenerse a disposicion de la Comision.

El consejo de administracion de las Instituciones calificadoras debera designar a una persona o
area encargada de la comunicacion con los participantes del mercado, a fin de recibir preguntas,
planteamientos o quejas que provean de elementos al consejo de administracion, para el mejor
disefio y adecuacion de las politicas de la Institucion calificadora.

ANEXO 2
Instructivo para la elaboracién del informe anual

Para efectos del cumplimiento a la disposicion Novena, las Instituciones calificadoras deberan entregar de
manera anual a la Comision la siguiente informacion:

Nombre y domicilio social la Institucion calificadora.
Estructura corporativa.

Descripcion de las funciones y procesos de cumplimiento normativo, auditoria interna y atencién a
clientes.
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IV. Informacién sobre sanciones firmes impuestas por la Comisién a la Institucion calificadora o a su
personal.

V. Descripcion de los cambios efectuados durante el Gltimo afio en las metodologias, politicas y
procedimientos para el estudio, analisis, opinidn, evaluacion y dictaminacién de la calidad crediticia,
asi como en el cédigo de conducta que elaboren conforme a las presentes disposiciones.

VI. Reporte estadistico acerca del desempefio de las calificaciones otorgadas. En la presentacién de
esta informacion, se deberan definir las categorias de calificacion y demas terminologia utilizada, asi
como explicar las estadisticas de desempefio, incluyendo los insumos, horizontes de tiempo y
mediciones empleadas.

VII. Lista de calificaciones publicas emitidas por tipo de calificacién, con sus modificaciones a la alzay a
la baja.

VIIl. Descripcion del sistema de control interno, acompafiada de una evaluacién de su efectividad.

IX. Estadisticas de la asignacion del personal de la Institucion calificadora en actividades como estudio,
andlisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia, otorgamiento de calificaciones,
su seguimiento, revision de modelos y metodologias, asi como administracion.

X.  Descripcion de los procedimientos para el control de los expedientes de informacion, incluidos los
relativos a metodologias y calificaciones.

XI.  Descripcién de la politica de rotacién del personal técnico responsable de la elaboraciéon y, en su
caso, del seguimiento de los dictamenes acerca de la calidad crediticia de los Valores y directivos.

El informe anual correspondiente al ejercicio social inmediato anterior, elaborado conforme al presente
Anexo, debera estar suscrito en la hoja final por el director general de la Institucién calificadora, al calce de la
leyenda siguiente:

“El suscrito manifiesto bajo protesta de decir verdad que, en el ambito de mis funciones, preparé la
informacién relativa a la institucion calificadora de valores contenida en el presente informe anual, la cual, a mi
leal saber y entender, refleja razonablemente su situaciéon. Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento
de informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este informe anual o que el mismo contenga
informacién que pudiera inducir a error.”

ANEXO 3

Reglas de operacidn, uso de claves y contrasefias electrénicas del sistema de
transferencia de informacion sobre valores “STIV-2"

PRIMERA.- Para el envio de informacién a través del STIV-2, las Instituciones calificadoras deberan:

l. Efectuar las notificaciones de los responsables del envio de informaciéon a que se refiere la Décima
Tercera de las presentes disposiciones, y posteriormente,

1. Obtener a través de tales personas, las claves de usuario y contrasefias electrénicas conforme al
procedimiento de solicitud establecido en el Manual del Usuario del STIV-2.

La Comision podra requerir cualquier informacién para verificar la identidad de quien solicite las claves y
contrasefias mencionadas.

SEGUNDA .- Las notificaciones y solicitudes de claves de usuario y contrasefias electrénicas referidas en
la regla anterior, podran realizarse a cualquier hora y dia incluyendo fines de semana; sin embargo, la
Comision resolvera Unicamente en dias y horas habiles.

Las claves de usuario y contrasefias electronicas que se otorguen a las personas designadas por las
Instituciones calificadoras como responsables para el envio de informacién a través del STIV-2, les seran
notificadas por la Comisién via correo electronico a la direccion que al efecto proporcionen.

El usuario podra solicitar el cambio o la anulacion de la clave o contrasefia mencionadas, de conformidad
con lo establecido en el Manual del Usuario del STIV-2.

TERCERA.- El uso de las claves y contrasefias de acceso al STIV-2 seran responsabilidad exclusiva de
las Instituciones calificadoras, de manera que cualquier envio de informacion a través del STIV-2 utilizando las
claves y contrasefias otorgadas por la Comisién a los responsables designados por las Instituciones
calificadoras en términos de la Décima Tercera de estas disposiciones, se considerara efectuado por la propia
Institucion calificadora que los designo.

CUARTA.- En caso de modificacion de los datos proporcionados para solicitar la clave de usuario y
contrasefia, las Instituciones calificadoras a través de las personas designadas como responsables del envio
de informacion a través del STIV-2, estaran obligadas a actualizar dichos datos de conformidad con lo
establecido en el Manual del Usuario del STIV-2, pudiendo la Comisién cancelar la clave de usuario y
contrasefia en caso de que la informacién sea errébnea o no corresponda a la realidad.
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QUINTA.- Para el envio de informacion a través del STIV-2, una vez obtenidas las claves y contrasefias a
que se refieren las presentes reglas, se debera acceder al Manual del Usuario del STIV-2, el cual contiene el
procedimiento a seguir para tal efecto.

SEXTA.- La informacion que se envie a la Comisién a través del STIV-2 sera responsabilidad exclusiva de
la Institucion calificadora.

Una vez recibida la informacién en el STIV-2, se generara un acuse de recibo el cual especificara la fecha
y hora de recepcién y dicha informaciéon ya no podra ser modificada ni sustituida, salvo por determinacion
expresa de la propia Comision o, en su caso, de otras autoridades competentes, en términos de lo previsto
por el segundo parrafo del articulo 417 de la Ley. La informacién se recibira asumiendo que esta completa y
reune las caracteristicas requeridas por las presentes disposiciones, de lo contrario, se considerard como no
cumplida la obligacién de su presentacion y, en consecuencia, se procedera a la imposicion de las sanciones
correspondientes.

Lo anterior, sin perjuicio de que la Comisién podra requerir a las Instituciones calificadoras en cualquier
tiempo la informacién enviada a través del STIV-2, por escrito y con la firma autdgrafa de quien deba
suscribirla.

SEPTIMA.- La informacién recibida en forma electronica se tendra por auténtica salvo prueba en contrario,
y producira los mismos efectos juridicos que las leyes otorgan a los documentos originales y, en
consecuencia, tendra igual valor probatorio.

OCTAVA.- En caso de que por falla del sistema, caso fortuito o fuerza mayor, no esté disponible el acceso
al STIV-2 de la Comisién, las Instituciones calificadoras deberan enviar a la direcciéon de correo electrénico
siveacopio@cnbv.gob.mx, la informacion que de conformidad con las disposiciones estén obligadas a
proporcionar a través de dicho sistema en los plazos al efecto sefialados. Si tampoco fuera posible el envio de
la referida informacion a la direccién de correo electronico sefalada, las Instituciones calificadoras podran
presentarla en algun medio magnético en la Oficialia de Partes de la Comision, dirigida a la vicepresidencia de
la Comision encargada de su supervision, en los plazos al efecto sefialados por las disposiciones.

Lo anterior, sin perjuicio de que al dia habil siguiente a aquel en que se superen las condiciones referidas
en el parrafo anterior, las Instituciones calificadoras envien a la Comisién a través del STIV-2 la informacién
presentada a esta por correo electronico o en medios magnéticos.

Excepcionalmente, en circunstancias debidamente justificadas a juicio de la Comisién, las Instituciones
calificadoras podréan enviar a la direccion de correo antes sefialada, o bien, en algin medio magnético, segun
se autorice, la informacién que de conformidad con las disposiciones estén obligadas a proporcionar a traves
del STIV-2, en los plazos al efecto sefialados.

ANEXO 4
Responsables del envio de informacion a través del “STIV-2"

Denominacién de la
Institucion calificadora:

Datos del (de los) responsable (s) del envio de informacion a través del STIV-2

Nombre:

Cargo:

Teléfono de la oficina:
Domicilio de la oficina:

Registro Federal de
Contribuyentes:

Direccion de correo electrénico:
Datos del poder:

Responsable del envio de la informacion prevista en (la disposicién que corresponda de las Disposiciones

de caracter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores.)

Firma:

Fecha:

* El presente documento debera enviarse digitalizado a través del STIV-2, debiendo anexar documento
digitalizado del poder en que consten facultades generales para actos de administracion, asi como
de alguna identificacion oficial de los responsables del envio de informacién a través de dicho
sistema.
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ANEXO 5
Informacion requerida relativa al listado de calificaciones
INSTRUCCIONES DE LLENADO

Se requiere la informacion relativa al listado de las calificaciones publicas que se hayan otorgado, asi
como las altas, bajas y modificaciones vigentes en el mes que se informa, dentro de los primeros cinco dias
habiles del mes inmediato siguiente a aquel que corresponda a través de Sistema Interinstitucional de
Transferencia de Informacion (SITI).

SUBREPORTE
R70 A 7001 Informacién Requerida Relativa al Listado de Calificaciones

Las Instituciones calificadoras de valores deberan proporcionar informacion sobre las
calificaciones que otorguen, asi como sus modificaciones o cancelaciones, indicando
la emisora, clave de emisién, tipo de emisién, plazo, monto autorizado, fecha de
calificacion inicial y demas informacion relevante utilizada para su determinacion.

Las instituciones calificadoras de valores deberan enviar la informacién de acuerdo al siguiente formulario:

INFORMACION SOLICITADA

PERIODO

SECCION IDENTIFICACION
DEL FORMULARIO

CLAVE INSTITUCION CALIFICADORA

CLAVE DEL FORMULARIO

TIPO DE MOVIMIENTO (Registro del movimiento)

TIPO DE BAJA (Razén de la baja de la emisora)

TIPO DE CALIFICACION

NOMBRE DE LA EMISORA

RFC DE LA EMISORA

TIPO DE INSTRUMENTO

MONTO AUTORIZADO

CLAVE DE LA EMISION

SECCION DATOS
DE LA EMISION

PLAZO DE LA EMISION

FECHA DE CALIFICACION INICIAL

CALIFICACION INICIAL

FECHA DE CALIFICACION INMEDIATA ANTERIOR

A LA ACTUAL

CALIFICACION INMEDIATA ANTERIOR A LA ACTUAL

PERSPECTIVA INMEDIATA ANTERIOR A LA ACTUAL

CALIFICACION ACTUAL

PERSPECTIVA ACTUAL

Las Instituciones calificadoras reportaran la informacion que se indica en los correspondientes formularios,
ajustandose a las caracteristicas y especificaciones que para efectos de llenado y envio de informacion, se
presentan en el SITI.
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ANEXO 6

Datos del responsable del envio de la informacion por SITI.

Nombre de la Institucién calificadora:

Nombre:

Puesto:

Teléfono:

Direccion:

Registro Federal de Contribuyentes

(RFC):

Direccién de Correo Electrénico:

Reportes a los que se requiere acceso

(Se debera especificar cada uno de los reportes a los
gue se requiere tener

acceso):

Datos del responsable o responsables de la calidad de la informacion.

Nombre:

Puesto:

Teléfono:

Direccion:

Registro Federal de Contribuyentes
(RFC):

Direcciéon de Correo Electronico:

Reporte(s) de los que es responsable:

El documento debe estar debidamente suscrito por directivos que se encuentren dentro de las 2 jerarquias
inferiores a la del director general de la Institucion calificadora y enviarse previamente digitalizado a la
Direccion General Adjunta de Disefio y Recepcidon de Informacién, a la siguiente direccion de correo
electrénico: cesiti@cnbv.gob.mx

CIRCULAR Modificatoria 12/12 de la Unica de Seguros.

Al margen un sello con el Escudo Nacional, que dice: Estados Unidos Mexicanos.- Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico.- Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

CIRCULAR MODIFICATORIA 12/12 DE LA UNICA DE SEGUROS

(Anexo 18.7.9.)

La Comision Nacional de Seguros y Fianzas, con fundamento en lo dispuesto en el articulo 108, fraccién
IV de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros y de conformidad con el Acuerdo
por el que la Junta de Gobierno de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas delega en el presidente la
facultad de emitir las disposiciones necesarias para el ejercicio de las facultades que la ley le otorga a dicha
Comision y para el eficaz cumplimiento de la misma y de las reglas y reglamentos, emitido el 2 de diciembre
de 1998 y publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 4 de enero de 1999, y
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CONSIDERANDO

Que resulta necesario actualizar el Anexo 18.7.9. de la Circular Unica de Seguros con los valores de tasa
de referencia que deben emplear las personas y entidades relacionadas con la contratacién de las rentas
vitalicias y de Seguros de Sobrevivencia previstos en la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, en las
Metodologias de Calculo de los Montos Constitutivos de los Seguros de Pensiones derivados de la Ley del
Seguro Social y de la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado.

Por lo anteriormente expuesto, esta Comision ha resuelto expedir la siguiente modificacion a la Circular
Unica de Seguros en los siguientes términos:

CIRCULAR MODIFICATORIA 12/12 DE LA UNICA DE SEGUROS

(Anexo 18.7.9.)
UNICA.- Se modifica el Anexo 18.7.9. de la Circular Unica de Seguros.

TRANSITORIA
UNICA.- La presente Circular Modificatoria entrard en vigor el 20 de febrero de 2012.

Lo anterior se hace de su conocimiento, con fundamento en el articulo 108 fraccion IV de la Ley General
de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros y de conformidad con el Acuerdo por el que la Junta de
Gobierno de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas delega en el presidente la facultad de emitir las
disposiciones necesarias para el ejercicio de las facultades que la ley le otorga a dicha Comisién y para el
eficaz cumplimiento de la misma y de las reglas y reglamentos, emitido el 2 de diciembre de 1998 y publicado
en el Diario Oficial de la Federacion el 4 de enero de 1999.

Atentamente
Sufragio Efectivo. No Reeleccion.

México, D.F., 14 de febrero de 2012.- El Presidente de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas,
Manuel S. Aguilera Verduzco.- Rubrica.

ANEXO 18.7.9.

TASA DE REFERENCIA PARA UTILIZAR EN LAS METODOLOGIAS DE CALCULO DE LOS MONTOS
CONSTITUTIVOS DE LOS SEGUROS DE PENSIONES DERIVADOS DE LA LSS Y DE LA LISSSTE

Ofertas Realizadas Tasa de Rendimiento de Mercado Tasa de Referencia
del al Para ofertas | Para ofertas con | Para ofertas con Para ofertas con

con BBR* BBMC* BBR* BBMC*

14-ago-2009 9-sep-2009 4.50% 4.50% 3.70% 3.70%
10-sep-2009 15-sep-2009 4.46% 4.46% 3.70% 3.93%
16-sep-2009 2-0ct-2009 4.42% 4.42% 3.66% 3.87%
5-0ct-2009 20-0ct-2009 4.35% 4.35% 3.62% 3.81%
21-oct-2009 26-0ct-2009 4.21% 4.21% 3.58% 3.75%
27-0ct-2009 19-nov-2009 4.13% 4.13% 3.54% 3.69%
20-nov-2009 23-nov-2009 4.04% 4.04% 3.51% 3.63%
24-nov-2009 22-dic-2009 3.78% 4.03% 3.32% 3.72%
23-dic-2009 12-feb-2010 3.74% 3.93% 3.22% 3.62%
15-feb-2010 8-mar-2010 3.65% 3.91% 3.11% 3.62%
9-mar-2010 9-abr-2010 3.59% 3.85% 3.11% 3.52%
12-abr-2010 16-abr-2010 3.55% 3.78% 3.01% 3.52%
19-abr-2010 27-may-2010 3.53% 3.74% 3.01% 3.42%
28-may-2010 15-jun-2010 3.48% 3.63% 3.01% 3.32%
16-jun-2010 29-jun-2010 3.44% 3.58% 2.90% 3.32%
30-jun-2010 7-jul-2010 3.38% 3.53% 2.90% 3.22%
8-jul-2010 29-jul-2010 3.30% 3.45% 2.80% 3.12%
30-jul-2010 3-ago-2010 3.19% 3.36% 2.69% 3.12%
4-ago-2010 4-ago-2010 3.11% 3.28% 2.59% 3.02%
5-ag0-2010 13-ago-2010 3.05% 3.22% 2.48% 2.92%
16-ago-2010 20-ago-2010 2.91% 3.10% 2.37% 2.82%
23-ago-2010 27-ago-2010 2.85% 3.03% 2.27% 2.72%
30-ago-2010 9-sep-2010 2.75% 2.94% 2.16% 2.62%
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10-sep-2010 4-oct-2010 2.65% 2.84% 2.06% 2.52%
5-oct-2010 21-oct-2010 2.53% 2.74% 2.00% 2.47%
22-oct-2010 11-nov-2010 2.44% 2.64% 1.89% 2.37%
12-nov-2010 26-nov-2010 2.34% 2.56% 1.79% 2.37%
29-nov-2010 3-dic-2010 2.39% 2.62% 1.89% 2.37%
6-dic-2010 10-dic-2010 2.47% 2.70% 2.00% 2.47%
13-dic-2010 17-dic-2010 2.60% 2.85% 2.11% 2.57%
20-dic-2010 28-dic-2010 2.73% 2.98% 2.21% 2.77%
29-dic-2010 4-ene-2011 2.89% 3.14% 2.42% 2.87%
5-ene-2011 7-ene-2011 3.06% 3.33% 2.63% 3.07%
10-ene-2011 14-ene-2011 3.16% 3.44% 2.74% 3.17%
17-ene-2011 21-ene-2011 3.24% 3.52% 2.74% 3.27%
24-ene-2011 4-feb-2011 3.28% 3.58% 2.89% 3.41%
7-feb-2011 18-feb-2011 3.37% 3.66% 2.99% 3.51%
21-feb-2011 25-feb-2011 3.46% 3.74% 3.10% 3.51%
28-feb-2011 4-mar-2011 3.54% 3.82% 3.10% 3.61%
7-mar-2011 11-mar-2011 3.60% 3.87% 3.20% 3.71%
14-mar-2011 18-mar-2011 3.66% 3.94% 3.30% 3.71%
21-mar-2011 8-abr-2011 3.70% 3.98% 3.30% 3.81%
11-abr-2011 22-abr-2011 3.76% 4.06% 3.41% 3.91%
25-abr-2011 13-may-2011 3.75% 4.05% 3.30% 3.81%
16-may-2011 20-may-2011 3.65% 3.96% 3.20% 3.81%
23-may-2011 3-jun-2011 3.62% 3.92% 3.20% 3.71%
6-jun-2011 8-jul-2011 3.55% 3.85% 3.10% 3.61%
11-jul-2011 12-ago-2011 3.43% 3.73% 2.99% 3.51%
15-ago-2011 19-ago-2011 3.27% 3.59% 2.89% 3.41%
22-ago-2011 26-ago-2011 3.17% 3.49% 2.78% 3.31%
29-ago-2011 2-sep-2011 2.71% 3.02% 2.23% 2.79%
5-sep-2011 9-sep-2011 2.62% 2.91% 2.13% 2.69%
12-sep-2011 16-sep-2011 2.77% 3.03% 2.34% 2.79%
19-sep-2011 23-sep-2011 2.75% 3.01% 2.23% 2.79%
26-sep-2011 30-sep-2011 2.86% 3.14% 2.44% 2.89%
3-oct-2011 7-oct-2011 3.10% 3.39% 2.65% 3.19%
10-oct-2011 21-oct-2011 3.18% 3.46% 2.76% 3.29%
24-oct-2011 28-oct-2011 3.12% 3.40% 2.65% 3.19%
31-oct-2011 11-nov-2011 3.01% 3.28% 2.55% 3.09%
14-nov-2011 18-nov-2011 2.90% 3.18% 2.44% 2.99%
21-nov-2011 25-nov-2011 2.85% 3.14% 2.34% 2.89%
28-nov-2011 2-dic-2011 3.06% 3.34% 2.65% 3.09%
5-dic-2011 16-dic-2011 3.23% 3.50% 2.76% 3.29%
19-dic-2011 23-dic-2011 3.02% 3.28% 2.55% 3.09%
26-dic-2011 30-dic-2011 3.12% 3.35% 2.65% 3.09%
2-ene-2012 6-ene-2012 3.18% 3.43% 2.76% 3.19%
9-ene-2012 20-ene-2012 3.08% 3.32% 2.65% 3.09%
23-ene-2012 27-ene-2012 3.02% 3.27% 2.55% 3.09%
30-ene-2012 3-feb-2012 2.97% 3.22% 2.55% 2.99%
6-feb-2012 10-feb-2012 2.81% 3.04% 2.34% 2.79%
13-feb-2012 17-feb-2012 2.67% 2.88% 2.23% 2.69%
20-feb-2012 2.78% 3.00% 2.34% 2.79%

* BBR: Bases Biométricas de Reservas Técnicas 0 menos conservadoras.

BBMC: Bases Biométricas mas conservadoras que las de Reservas Técnicas.




