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SEGUNDA SECCION
PODER EJECUTIVO
SECRETARIA DE HACIENDA'Y CREDITO PUBLICO

CONVENIO por el que se prorroga la vigencia del diverso que celebran la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico y el Estado de Sonora, para la internacion e importacion temporal de vehiculos al Estado de Sonora,
publicado el 25 de noviembre de 2005.

CONVENIO POR EL QUE SE PRORROGA LA VIGENCIA DEL DIVERSO QUE CELEBRAN EL GOBIERNO
FEDERAL, POR CONDUCTO DE LA SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO Y EL ESTADO LIBRE Y
SOBERANO DE SONORA, PARA LA INTERNACION E IMPORTACION TEMPORAL DE VEHICULOS AL ESTADO DE
SONORA, PUBLICADO EN EL DIARIO OFICIAL DE LA FEDERACION EL 25 DE NOVIEMBRE DE 2005.

El Gobierno Federal, a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, a la que en lo sucesivo se le
denominard la "Secretaria”, representada por su Titular el C. José Antonio Meade Kuribrefia y el Gobierno del
Estado Libre y Soberano de Sonora, al que en lo sucesivo se le denominara el "Estado", representado por la
C. Claudia Artemiza Pavlovich Arellano, en su caracter de Gobernadora Constitucional de dicho Estado, han
decidido celebrar el presente Convenio, de conformidad con los siguientes articulos de la legislacion federal,
26 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos; 31, fracciones XIl y XXXIV de la Ley
Organica de la Administracion Publica Federal, y 40. del Reglamento Interior de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, asi como en los articulos de la legislacion estatal siguientes, 79, fracciones XVI y XLI de la
Constitucion Politica del Estado de Sonora, y 20. y 90. de la Ley Organica del Poder Ejecutivo del Estado de
Sonora, y en la clausula novena del Convenio que celebran el Gobierno Federal, por conducto de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y el Gobierno del Estado Libre y Soberano de Sonora, para
la internacién e importacion temporal de vehiculos al Estado de Sonora, publicado en el Diario Oficial de la
Federacion el 25 de noviembre de 2005, en los términos de los antecedentes y clausula siguientes:

ANTECEDENTES

El 25 de noviembre de 2005 se publico en el Diario Oficial de la Federacion el Convenio que celebran el
Gobierno Federal, por conducto de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y el Gobierno del Estado Libre
y Soberano de Sonora, para la internacién e importacion temporal de vehiculos al Estado de Sonora;

El objeto del Convenio antes citado es el de mantener las facilidades previstas por el Acuerdo que
celebraron la Secretaria y el Estado para establecer el Programa “Sélo Sonora”, publicado en el Diario Oficial
de la Federacion el 21 de junio de 2000, que permitia a los turistas extranjeros y a los mexicanos residentes
en el extranjero, internar temporalmente sus vehiculos al Estado sin el otorgamiento de fianza o deposito,
siempre que su internacion se restringiera a los limites del Estado;

Que de conformidad con el diverso publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 30 de diciembre de
2015, la vigencia del Convenio de mérito concluye el 31 de diciembre de 2016, previéndose la posibilidad
de prorrogarse por el tiempo que establezcan ambas partes, y

Que en ese contexto, la Secretaria y el Estado han considerado conveniente dar continuidad a las
facilidades para la internacion e importaciéon temporal de vehiculos al Estado de Sonora, por lo que han
acordado celebrar el presente instrumento, para prorrogar la vigencia del Convenio en cita, de conformidad
con la siguiente:

CLAUSULA

UNICA.- Se prorroga hasta el 31 de diciembre de 2017 la vigencia del “Convenio que celebran el Gobierno
Federal, por conducto de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y el Gobierno del Estado Libre y
Soberano de Sonora, para la internacion e importacion temporal de vehiculos al Estado de Sonora”, publicado
en el Diario Oficial de la Federacion el 25 de noviembre de 2005.

TRANSITORIO

UNICO.- El presente Convenio se publicara en el Boletin Oficial del Estado y en el Diario Oficial de la
Federacién y entrara en vigor a partir del dia siguiente al de su publicacién en este Ultimo.

El presente Convenio se firma en cinco ejemplares igualmente validos, en la Ciudad de México, el 5 de
diciembre de dos mil dieciséis.- El Secretario de Hacienda y Crédito Publico, José Antonio Meade
Kuribrefia.- Rabrica.- La Gobernadora Constitucional del Estado de Sonora, Claudia Artemiza Pavlovich
Arellano.- Rabrica.
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CIRCULAR Modificatoria 25/16 de la Unica de Seguros y Fianzas.

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 25/16 DE LA UNICA DE SEGUROS Y FIANZAS
(Anexo 34.1.21-a)

La Comision Nacional de Seguros y Fianzas, con fundamento en lo dispuesto en los articulos 366, fraccion
I, 372, fracciones VI y XLII, 373 y 381 de la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas, y

CONSIDERANDO

Que en términos de lo establecido en el articulo 107 de la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas,
para que las instituciones y sociedades mutualistas de seguros, asi como las instituciones de fianzas,
celebren contratos de reaseguro o reafianzamiento con alguna entidad reaseguradora o reafianzadora del
exterior, sera necesario que dicha entidad se encuentre inscrita en el Registro General de Reaseguradoras
Extranjeras que lleva la Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

Que el citado articulo también prevé que la inscripcion en el Registro General de Reaseguradoras
Extranjeras sera otorgada o negada discrecionalmente por la Comisiéon Nacional de Seguros y Fianzas, a las
reaseguradoras de primer orden del exterior que rednan requisitos de solvencia y estabilidad para efectuar las
operaciones y cumplir los objetivos a que se refiere el articulo 256 de la Ley de Instituciones de Seguros y de
Fianzas respecto a la diversificacion y dispersion de los riesgos y las responsabilidades que las instituciones
de seguros y las instituciones de fianzas asuman al realizar sus operaciones, a través de la celebracién de
contratos de reaseguro o de reafianzamiento con otras instituciones o con reaseguradoras extranjeras.

Que el segundo parrafo de la Disposicion 34.1.2. de la Circular Unica de Seguros y Fianzas vigente,
establece que el cumplimiento del requisito de solvencia y estabilidad a que se refiere el parrafo anterior, se
determinard con base en la acreditacion ante la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, por parte de la
entidad aseguradora, reaseguradora o reafianzadora del exterior solicitante, de haber obtenido la calificacién
minima de fortaleza financiera establecida conforme al Capitulo 34.3 de dicha Circular, la cual debera ser
otorgada por alguna de las empresas calificadoras especializadas a que se refiere el Capitulo 34.3 de
la misma.

Que para la renovacion de la inscripcion a que se hace referencia, la Disposicion 34.1.10. de la Circular
Unica de Seguros y Fianzas establece que la entidad reaseguradora o reafianzadora del extranjero inscrita en
el Registro General de Reaseguradoras Extranjeras, debera proporcionar a la Comisién Nacional de Seguros
y Fianzas un certificado que acredite la vigencia de la calificacion de fortaleza financiera otorgada por una o
varias empresas calificadoras especializadas que sirvio de base para la obtencién de su inscripcion en el
citado Registro 0, en su caso, la renovacion respectiva, en el concepto de que dicho certificado debera
mostrar que se cuenta, cuando menos, con las calificaciones minimas sefialadas en el Capitulo 34.3 de la
citada Circular, el cual debera ser entregado a la Comisién a més tardar el primer dia habil del mes de octubre
de cada afio, en el entendido de que si no se presenta en la forma y términos establecidos en dicha Circular, o
si no se acredita la calificacion minima de fortaleza financiera exigida, no procedera la renovacion en el
mencionado Registro.

Que para la renovacion de la inscripcion en un Pool Atémico, las entidades del exterior pertenecientes a
éste deben obtener anualmente un documento en el que el lider o administrador del Pool Atémico haga
constar que la entidad del exterior respectiva pertenece al mismo, y que esta vigente su participacion dentro
del Pool Atémico, asi como sefialar que tiene vigente la clausula de solidaridad, subsidiaridad o algun otro
mecanismo anélogo entre sus miembros para hacer frente a las obligaciones que contraiga.

Que la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, después de analizar la informacion que las entidades del
exterior presentaron con sus solicitudes de inscripcion o de renovacién en relacion con el cumplimiento de los
requisitos que establece la normativa aplicable, da a conocer al piblico en general, a través de la modificacion
al Anexo 34.1.21-a de la Circular Unica de Seguros y Fianzas vigente, las entidades aseguradoras y
reaseguradoras de primer orden del extranjero inscritas en el Registro General de Reaseguradoras
Extranjeras que cumplieron con los requisitos mencionados para obtener la renovacién en dicho Registro para
el ejercicio 2017, a fin de que las aseguradoras y afianzadoras mexicanas estén en posibilidad de celebrar
contratos de reaseguro o reafianzamiento con dichas entidades del exterior y lleven a cabo la cesion de los
riesgos o responsabilidades que asuman en cumplimiento de las disposiciones conducentes.

Por lo anteriormente expuesto, la Comision Nacional de Seguros y Fianzas ha resuelto modificar la
Circular Unica de Seguros y Fianzas en los siguientes términos:
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CIRCULAR MODIFICATORIA 25/16 DE LA UNICA DE SEGUROS Y FIANZAS
(Anexo 34.1.21-a)
UNICA.- Se modifica el Anexo 34.1.21-a de la Circular Unica de Seguros y Fianzas.
TRANSITORIA
UNICA.- La presente Circular Modificatoria entrara en vigor el 1° de enero de 2017.

Lo anterior se hace de su conocimiento, con fundamento en los articulos 366, fraccion Il, 372, fracciones
VIy XLIl, 373 y 381 de la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas.

Atentamente
SUFRAGIO EFECTIVO. NO REELECCION.

Ciudad de México, 6 de diciembre de 2016.- La Presidenta de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas,
Norma Alicia Rosas Rodriguez.- Rubrica.

ANEXO 34.1.21-a.
ENTIDADES ASEGURADORAS Y REASEGURADORAS DEL EXTRANJERO
INSCRITAS EN EL RGRE

Se dan a conocer las entidades del exterior que integran el Registro General de Reaseguradoras
Extranjeras para el afio 2017 (RGRE), lo anterior en el entendido de que dicho registro puede ser cancelado
en los términos de las disposiciones legales aplicables o bien pueden ser registradas nuevas entidades del
exterior en el transcurso del ejercicio sefialado.

No. Reaseguradora Extranjera Numero de Registro
1 LLOYD'S.* RGRE-001-85-300001
2 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT RGRE-002-85-166641
3 SWISS REINSURANCE COMPANY LTD.* RGRE-003-85-221352
4 TOKIO MARINE & NICHIDO FIRE INSURANCE CO. LTD. RGRE-005-85-299310
5 MITSUI SUMITOMO INSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-011-85-244696
6 GENERAL REINSURANCE AG.* RGRE-012-85-186606
7 AXA VERSICHERUNG AG. RGRE-031-85-300018
8 ROYAL & SUN ALLIANCE INSURANCE PLC. RGRE-121-85-300102
9 ZURICH INSURANCE COMPANY LTD. o ZURICH VERSICHERUNGS- RGRE-170-85-300150

GESELLSCHAFT AG

10 ACE PROPERTY AND CASUALTY INSURANCE COMPANY RGRE-193-85-300168
11 AMERICAN LIFE INSURANCE COMPANY RGRE-197-85-300172
12 WESTPORT INSURANCE CORPORATION RGRE-203-85-300177
13 LIBERTY MUTUAL INSURANCE COMPANY RGRE-210-85-300184
14 METROPOLITAN LIFE INSURANCE COMPANY RGRE-211-85-289600
15 ST. PAUL FIRE AND MARINE INSURANCE COMPANY RGRE-218-85-300191
16 NEW HAMPSHIRE INSURANCE COMPANY RGRE-221-85-300194
17 EVEREST REINSURANCE COMPANY RGRE-224-85-299918
18 SOMPO JAPAN NIPPONKOA INSURANCE INC. RGRE-268-85-300239
19 FEDERAL INSURANCE COMPANY RGRE-287-86-300262
20 GREAT NORTHERN INSURANCE COMPANY RGRE-288-86-300264
21 PACIFIC INDEMNITY COMPANY RGRE-289-86-300263
22 CHUBB INSURANCE COMPANY OF CANADA RGRE-293-87-302554
23 MAPFRE RE, COMPANIA DE REASEGUROS, S.A* RGRE-294-87-303690
24 HARTFORD FIRE INSURANCE COMPANY RGRE-327-91-312489
25 THE TRAVELERS INDEMNITY COMPANY RGRE-330-91-312311
26 KOT INSURANCE COMPANY AG. RGRE-345-93-315217
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27 RGA REINSURANCE COMPANY RGRE-376-94-316539
28 CONTINENTAL CASUALTY COMPANY RGRE-382-95-316858
29 TRANSATLANTIC REINSURANCE COMPANY RGRE-387-95-300478
30 BERKLEY INSURANCE COMPANY RGRE-405-97-319746
31 HOUSTON CASUALTY COMPANY RGRE-414-97-319388
32 SCOR REINSURANCE COMPANY RGRE-418-97-300170
33 QBE INSURANCE (EUROPE) LIMITED RGRE-427-97-320458
34 PARTNER REINSURANCE COMPANY LTD. RGRE-446-97-318415
35 GREAT AMERICAN INSURANCE COMPANY RGRE-463-97-320590
36 THE CONTINENTAL INSURANCE COMPANY RGRE-471-97-306862
37 SAMSUNG FIRE & MARINE INSURANCE COMPANY LTD.* RGRE-474-97-318357
38 CHUBB BERMUDA INSURANCE LTD. RGRE-475-97-320684
39 LONDON LIFE REINSURANCE COMPANY RGRE-483-97-320803
40 SOMPO JAPAN INSURANCE COMPANY OF AMERICA RGRE-485-97-320777
41 XL RE LATIN AMERICA LTD. RGRE-497-98-320984
42 SCOR SE RGRE-501-98-320966
43 AIOI NISSAY DOWA INSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-512-98-321016
44 ASSICURAZIONI GENERALI SOCIETA PER AZIONI RGRE-535-98-300125
45 BUPA INSURANCE COMPANY RGRE-537-98-308593
46 THE SHIPOWNERS’ MUTUAL PROTECTION AND INDEMNITY RGRE-545-99-321914

ASSOCIATION (LUXEMBOURG)
47 STEWART TITLE GUARANTY COMPANY RGRE-548-99-322055
48 AXA CORPORATE SOLUTIONS ASSURANCE* RGRE-558-99-322308
49 EXPORT DEVELOPMENT CANADA RGRE-559-99-322268
50 R +V VERSICHERUNG AG.* RGRE-560-99-317320
51 KB INSURANCE CO. LTD.* RGRE-561-00-321373
52 CHUBB TEMPEST REINSURANCE LTD RGRE-562-00-322324
53 KOREAN REINSURANCE COMPANY* RGRE-565-00-321374
54 COMPAGNIE FRANCAISE D’ASSURANCE POUR LE COMMERCE RGRE-581-01-320985
EXTERIEUR, S.A.
55 MAPFRE ASISTENCIA COMPARNIA INTERNACIONAL DE SEGUROS Y RGRE-582-01-312612
REASEGUROS, S.A.
56 ASSURED GUARANTY CORP. RGRE-583-01-321782
57 THE BRITANNIA STEAM SHIP INSURANCE ASSOCIATION LIMITED RGRE-586-01-323620
58 THE HARTFORD STEAM BOILER INSPECTION AND INSURANCE RGRE-589-01-320930
COMPANY
59 SCOR SWITZERLAND AG. RGRE-594-02-324647
60 GENERALI ESPANA, S.A. DE SEGUROS Y REASEGUROS* RGRE-646-02-324789
61 HYUNDAI MARINE & FIRE INSURANCE CO. LTD.* RGRE-740-02-324851
62 LANSFORSAKRINGAR SAK FORSAKRINGS AB (PUBL)* RGRE-762-02-324746
63 LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE LIMITED RGRE-772-02-320824
64 SWISS RE INTERNATIONAL SE* RGRE-780-02-324754
65 AMERICAN HOME ASSURANCE COMPANY RGRE-783-02-324873
66 SWISS REINSURANCE AMERICA CORPORATION RGRE-795-02-324869
67 XL INSURANCE COMPANY SE RGRE-801-02-320237

68

VIRGINIA SURETY COMPANY, INC.

RGRE-815-03-325588
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69 CARIBBEAN AMERICAN LIFE ASSURANCE COMPANY RGRE-818-03-316280
70 CARIBBEAN AMERICAN PROPERTY INSURANCE COMPANY RGRE-819-03-316281
71 AMERICAN BANKERS INSURANCE COMPANY OF FLORIDA RGRE-820-03-316279
72 AMERICAN BANKERS LIFE ASSURANCE COMPANY OF FLORIDA RGRE-821-03-316288
73 TRAVELERS CASUALTY AND SURETY COMPANY OF AMERICA RGRE-823-03-325843
74 AXIS RE SE* RGRE-824-03-325878
75 ASPEN INSURANCE UK LIMITED* RGRE-828-03-325968
76 NATIONAL UNION FIRE INSURANCE COMPANY OF PITTSBURGH PA RGRE-829-03-326042
7 ACE EUROPEAN GROUP LIMITED RGRE-830-03-326058
78 AXA FRANCE IARD.* RGRE-836-03-326289
79 STEAMSHIP MUTUAL UNDERWRITING ASSOCIATION LIMITED RGRE-855-04-315095
80 AXA INSURANCE COMPANY RGRE-856-04-326495
81 ARCH INSURANCE COMPANY RGRE-861-04-326280
82 SCOR UK COMPANY LIMITED RGRE-863-04-326631
83 QBE REINSURANCE CORPORATION RGRE-887-05-317896
84 GREAT LAKES REINSURANCE (UK) PLC. RGRE-888-05-320228
85 CATLIN INSURANCE COMPANY (UK) LTD.* RGRE-889-05-326704
86 THE STANDARD CLUB EUROPE LTD. RGRE-893-05-326886
87 MARKEL INTERNATIONAL INSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-894-05-300107
88 NORWEGIAN HULL CLUB (GJENSIDIG ASSURANSEFORENING) RGRE-895-05-326898
89 AXIS REINSURANCE COMPANY RGRE-900-05-327014
90 ATRADIUS REINSURANCE DESIGNATED ACTIVITY COMPANY RGRE-901-05-326915
91 SUNDERLAND MARINE INSURANCE COMPANY LTD. RGRE-902-05-327104
92 MS AMLIN AG. RGRE-910-06-327292
93 MITSUI SUMITOMO INSURANCE COMPANY (EUROPE) LIMITED. RGRE-914-06-327328
94 ZURICH INSURANCE PUBLIC LIMITED COMPANY* RGRE-916-06-327358
95 LANCASHIRE INSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-917-06-327385
96 SCOR GLOBAL LIFE SE. RGRE-918-06-313643
97 HISCOX INSURANCE COMPANY (BERMUDA) LIMITED RGRE-921-06-327397
98 ARCH INSURANCE COMPANY (EUROPE) LIMITED RGRE-922-06-327402
99 THE PRUDENTIAL INSURANCE COMPANY OF AMERICA RGRE-923-06-327403
100 SCOR GLOBAL P&C SE.* RGRE-925-06-327488
101 FIRST CAPITAL INSURANCE LIMITED RGRE-926-06-327489
102 BERKSHIRE HATHAWAY INTERNATIONAL INSURANCE LIMITED RGRE-930-06-327306
103 VALIDUS REINSURANCE (SWITZERLAND) LTD. RGRE-938-07-327579
104 IRONSHORE INSURANCE LIMITED RGRE-940-07-327596
105 W.R. BERKLEY INSURANCE (EUROPE) LIMITED RGRE-948-07-327655
106 PARTNER REINSURANCE EUROPE SE.* RGRE-955-07-327692
107 PARTNERRE AMERICA INSURANCE COMPANY RGRE-960-07-327702
108 ARCH REINSURANCE LTD. RGRE-964-08-327495
109 LANCASHIRE INSURANCE COMPANY (UK) LIMITED RGRE-966-08-327726
110 AlIG EUROPE LIMITED RGRE-967-08-327745
111 XL SPECIALTY INSURANCE COMPANY RGRE-970-08-327754
112 AXA FRANCE VIE. RGRE-975-08-327805

113

SCOR GLOBAL LIFE AMERICAS REINSURANCE COMPANY

RGRE-982-08-327903
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114 | ROYAL & SUN ALLIANCE REINSURANCE LIMITED RGRE-984-08-327907
115 | TRANSAMERICA LIFE INSURANCE COMPANY RGRE-985-08-327912
116 | INTERNATIONAL GENERAL INSURANCE CO. LTD. RGRE-986-08-327915
117 | STARSTONE INSURANCE SE RGRE-988-08-327951
118 | SWISS RE EUROPE S.A* RGRE-990-08-327941
119 | BASLER VERSICHERUNG AG. RGRE-992-09-300146
120 | ARCH REINSURANCE EUROPE UNDERWRITING LIMITED RGRE-993-09-327988
121 | STARSTONE INSURANCE EUROPE AG RGRE-995-09-328058
122 | OFFICE NATIONAL DU DUCROIRE RGRE-996-09-328069
123 | ENDURANCE SPECIALTY INSURANCE LTD. RGRE-997-09-328111
124 | MILL REASURANS TURK ANONIM SIRKETI RGRE-998-09-328132
125 | FINANCIAL ASSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-999-09-328135
126 | FINANCIAL INSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-1000-09-328136
127 | CATLIN INSURANCE COMPANY INC. RGRE-1001-09-323750
128 | ISTMO COMPARIA DE REASEGUROS, INC. RGRE-1002-09-310578
129 | STARR INDEMNITY & LIABILITY COMPANY RGRE-1003-09-327405
130 | WESCO INSURANCE COMPANY RGRE-1027-09-328139
131 | COMPANIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, | RGRE-1038-09-327652
SOCIEDAD ANONIMA COMPARIA DE SEGUROS Y REASEGUROS
(CESCE)
132 | LONDON LIFE AND CASUALTY (BARBADOS) CORPORATION RGRE-1039-09-328300
133 | AGCS MARINE INSURANCE COMPANY RGRE-1040-09-328293
134 | GREAT MIDWEST INSURANCE COMPANY RGRE-1044-10-328358
135 | JOHN HANCOCK LIFE INSURANCE COMPANY (U.S.A)) RGRE-1047-10-328383
136 | TRAVELERS PROPERTY CASUALTY COMPANY OF AMERICA RGRE-1048-10-328385
137 | RIVOLI REINSURANCE COMPANY RGRE-1050-10-328394
138 | DELAWARE AMERICAN LIFE INSURANCE COMPANY RGRE-1051-10-328409
139 | ENDURANCE ASSURANCE CORPORATION RGRE-1053-10-328446
140 | ARGONAUT INSURANCE COMPANY RGRE-1061-11-328527
141 | NATIONALE BORG REINSURANCE N.V. RGRE-1063-11-328552
142 | CATLIN RE SWITZERLAND LTD. RGRE-1064-11-328553
143 | HOUSTON SPECIALTY INSURANCE COMPANY RGRE-1066-11-328594
144 | AXA PPP HEALTHCARE LIMITED RGRE-1069-11-328663
145 | ASOCIATED ELECTRIC & GAS INSURANCE SERVICES LIMITED RGRE-1070-11-326664
146 | HCC INTERNATIONAL INSURANCE COMPANY PLC. RGRE-1073-12-328699
147 | INTERNATIONAL GENERAL INSURANCE COMPANY (UK) LIMITED RGRE-1074-12-328650
148 | AIOI NISSAY DOWA INSURANCE COMPANY OF AMERICA RGRE-1077-12-328708
149 | INRECO INTERNATIONAL REINSURANCE COMPANY RGRE-1078-12-328714
150 | AMTRUST EUROPE LIMITED RGRE-1081-12-328725
151 | CNA INSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-1082-12-305828
152 | PAN-AMERICAN LIFE INSURANCE COMPANY RGRE-1083-12-300187
153 | COFACE NORTH AMERICA INSURANCE COMPANY RGRE-1086-12-328846
154 | ATRADIUS TRADE CREDIT INSURANCE INC. RGRE-1089-12-326810
155 | VALIDUS REINSURANCE, LTD. RGRE-1109-12-328882
156 | QBE RE (EUROPE) LIMITED RGRE-1110-12-328885
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157 NISSAN GLOBAL REINSURANCE LTD. RGRE-1112-13-328918
158 IRONSHORE EUROPE DESIGNATED ACTIVITY COMPANY RGRE-1113-13-328929
159 TT CLUB MUTUAL INSURANCE LIMITED RGRE-1115-13-323116
160 CBL INSURANCE LIMITED RGRE-1118-13-328670
161 ATLANTIC SPECIALTY INSURANCE COMPANY RGRE-1119-13-328946
162 RLI INSURANCE COMPANY RGRE-1120-13-322208
163 ACE INSURANCE LIMITED RGRE-1121-13-328960
164 N.V. NATIONALE BORG-MAATSCHAPPIJ RGRE-1123-13-328963
165 STARR INSURANCE & REINSURANCE LIMITED RGRE-1126-13-328961
166 ACE INA OVERSEAS INSURANCE COMPANY LTD. RGRE-1127-14-328972
167 AXA GLOBAL P&C RGRE-1128-14-328973
168 SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS LTD. RGRE-1129-14-328974
169 ODYSSEY REINSURANCE COMPANY RGRE-1130-14-321014
170 SIRIUS AMERICA INSURANCE COMPANY RGRE-1131-14-319936
171 INSTITUTO NACIONAL DE SEGUROS RGRE-1132-14-328982
172 AVIABEL, S.A., o COMPAGNIE BELGE D’ASSURANCES AVIATION, o RGRE-1134-14-300032
BELGISCHE MAATSCHAPPIJ VOOR LUCHTVAARTVERZEKERINGEN
173 SIRIUS INTERNATIONAL INSURANCE CORPORATION (PUBL), o RGRE-1136-14-320380
SIRIUS INTERNATIONAL FORSAKRINGSAKTIEBOLAG (PUBL)*
174 ALLIED WORLD INSURANCE COMPANY RGRE-1138-14-328702
175 CHUBB BERMUDA INTERNATIONAL INSURANCE IRELAND DESIGNATED RGRE-1139-14-328990
ACTIVITY COMPANY
176 ALLIANZ SE RGRE-1140-14-328991
177 VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG RGRE-1141-14-324720
178 ASSURANCEFORENINGEN SKULD (GJENSIDIG) RGRE-1142-14-323643
179 GENERALI ITALIA SOCIETA PER AZIONI O GENERALI ITALIA S.P.A. RGRE-1143-14-328996
180 CASIOPEA RE S.A. RGRE-1145-14-325758
181 FIREMAN’S FUND INSURANCE COMPANY RGRE-1146-14-329000
182 THE NORTH OF ENGLAND PROTECTING AND INDEMNITY ASSOCIATION RGRE-1147-14-301619
LIMITED
183 CITADEL REINSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-1149-14-329003
184 ALLIANZ GLOBAL RISKS US INSURANCE COMPANY RGRE-1150-14-329004
185 ASSA COMPANIA DE SEGUROS, S.A. RGRE-1160-14-329024
186 HELVETIA SCHWEIZERISCHE VERSICHERUNGSGESELLSCHAFT AG O RGRE-1161-14-324741
HELVETIA SWISS INSURANCE COMPANY LTD.*
187 SOMPO JAPAN NIPPONKOA INSURANCE COMPANY OF EUROPE RGRE-1162-14-329028
LIMITED
188 THE HANOVER INSURANCE COMPANY RGRE-1163-14-329030
189 ALLIED WORLD ASSURANCE COMPANY (EUROPE) LIMITED RGRE-1164-14-329031
190 ALLIANZ GLOBAL CORPORATE & SPECIALTY SE* RGRE-1165-14-325909
191 TOKIO MARINE AMERICA INSURANCE COMPANY RGRE-1166-14-329040
192 THE NEW INDIA ASSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-1167-14-326380
193 ECHO REINSURANCE LIMITED O ECHO RUCKVERSICHERUNGS-AG RGRE-1168-14-329045
194 BMO REINSURANCE LIMITED RGRE-1169-14-329048
195 EUROPAISCHE REISEVERSICHERUNG AG 0 EUROPAISCHE RGRE-1170-14-329049

REISEVERSICHERUNGAKTIENGESELLSCHAFT

196

NEW REINSURANCE COMPANY LTD.

RGRE-1171-14-329050
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197 HANNOVER RE BERMUDA LTD. RGRE-1172-15-327778
198 INTERNATIONAL INSURANCE COMPANY OF HANNOVER SE* RGRE-1173-15-325381
199 BARENTS RE REINSURANCE COMPANY, INC. RGRE-1174-15-328512
200 MAPFRE GLOBAL RISKS, COMPANIA INTERNACIONAL DE SEGUROS Y RGRE-1175-15-324783
REASEGUROS, S.A*
201 BEST MERIDIAN INSURANCE COMPANY RGRE-1176-15-328941
202 HANNOVER RUCK SE 0 HANNOVER RUECK SE RGRE-1177-15-299927
203 NAVIGATORS INSURANCE COMPANY RGRE-1178-15-320656
204 POZAVAROVALNICA SAVA, D.D. O SAVA REINSURANCE COMPANY D.D. RGRE-1179-15-329052
205 TOKIO MARINE KILN INSURANCE LIMITED RGRE-1181-15-306071
206 EQUATOR REINSURANCES LIMITED RGRE-1182-15-329060
207 TERRA BRASIS RESSEGUROS, S.A. RGRE-1184-15-329062
208 OCEAN INTERNATIONAL REINSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-1185-15-329063
209 SHELTER REINSURANCE COMPANY RGRE-1186-15-320361
210 TOKIO MILLENNIUM RE AG RGRE-1187-15-329066
211 ENDURANCE WORLDWIDE INSURANCE LIMITED RGRE-1188-15-329068
212 SVERIGES ANGFARTYGS ASSURANS FORENING RGRE-1189-15-C0000
213 TRIGLAV RE, REINSURANCE COMPANY LTD. RGRE-1190-15-C0000
214 ACTIVE CAPITAL REINSURANCE LTD. RGRE-1191-15-C0000
215 FIDELITY NATIONAL TITLE INSURANCE COMPANY RGRE-1192-15-C0000
216 FACTORY MUTUAL INSURANCE COMPANY RGRE-1196-16-C0000
217 AFFILIATED FM INSURANCE COMPANY RGRE-1197-16-C0000
218 PHILADELPHIA INDEMNITY INSURANCE COMPANY RGRE-1198-16-C0000
219 AXA CORPORATE SOLUTIONS BRASIL E AMERICA LATINA RGRE-1199-16-C0000
RESSEGUROS S.A.
220 IRB-BRASIL RESSEGUROS S.A. RGRE-1200-16-C0000
221 GENERAL INSURANCE CORPORATION OF INDIA RGRE-1202-16-C0000
222 AUSTRAL RESSEGURADORA S.A. RGRE-1203-16-C0000
223 QATAR REINSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-1204-16-C0000
224 NATIONWIDE MUTUAL INSURANCE COMPANY RGRE-1205-16-C0000
225 AMERICAN STEAMSHIP OWNERS MUTUAL PROTECTION AND RGRE-1206-16-C0000
INDEMNITY ASSOCIATION, INC
226 TRAVELERS INSURANCE COMPANY LIMITED RGRE-1207-16-C0000
227 TAIPING REINSURANCE COMPANY LTD* RGRE-1208-16-C0000
228 BERKSHIRE HATHAWAY SPECIALTY INSURANCE COMPANY RGRE-1209-16-C0000
229 NACIONAL DE REASEGUROQOS, S.A* RGRE-1210-16-C0000
230 AMLIN INSURANCE S.E. RGRE-1211-16-C0000
231 TRANSRE LONDON LIMITED RGRE-1212-16-C0000
232 W.R. BERKLEY EUROPE AG RGRE-1213-16-C0000
233 MARKEL AMERICAN INSURANCE COMPANY RGRE-1214-16-C0000

* Reaseguradoras que también proporcionan el servicio de reaseguro a las instituciones de seguros en
riesgos nucleares.

Se da a conocer la relacién de los Pools Atémicos que forman parte del Registro General de
Reaseguradoras Extranjeras para el afio 2017, lo anterior en el entendido de que dicho registro puede ser
cancelado en los términos de las disposiciones legales aplicables o bien pueden ser registradas nuevas
entidades del exterior en el transcurso del ejercicio sefialado.
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234

Pool Britanico

RGRE-1195-15-C0000

INTERNATIONAL INSURANCE CO OF HANNOVER LTD.

SWISS RE INTERNATIONAL SE

ASPEN INSURANCE UK LIMITED

CATLIN INSURANCE COMPANY (UK) LIMITED

AXIS RE PUBLIC LIMITED COMPANY

LLOYD'S

235

Deutsche Kernreaktor Versicherungsgemeinschaft (Pool Atémico
Aleman) y sus integrantes son:

RGRE-1158-14-329014

Allianz Global Corporate & Specialty AG

Swiss Re Europe S.A.

Deutsche Riickversicherung AG

Saarland Feuerversicherung AG

Hannover Riickversicherung AG

General Reinsurance AG

Landschaftliche Brandkasse Hannover

Mannheimer Versicherung AG

Munich Re

Oldenburgische Landesbrandkasse

Provinzial Rheinland Versicherung AG

R + V Versicherung AG

VHV Allgemeine Versicherung AG

Ergo Versicherung AG

Provinzial NordWest Holding AG

SV Sparkassen-Versicherung Holding AG

Versicherungskammer Bayern Konzern-Ruckversicherung AG

Axa Corporate Solutions

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG

236

The Korea Atomic Energy Insurance Pool (Pool Atémico Coreano) y
sus integrantes son:

RGRE-1159-14-329019

Meritz Fire & Marine Insurance Co., Ltd.

Hanwha Non-Life Insurance Co., Ltd.

Lotte Insurance Co., Ltd.

MG Non-Life Insurance Co., Ltd.

Hungkuk Fire & Marine Insurance Co., Ltd.

Samsung Fire & Marine Insurance Co., Ltd.

Hyundai Marine & Fire Insurance Co., Ltd.

KB Insurance Co. Ltd.

Dongbu Insurance Co., Ltd.

Seoul Guarantee Insurance Co., Ltd.

Korean Reinsurance Company

NongHyup Property & Casualty Insurance Co. Ltd.

237

Czech Nuclear Insurance Pool (Pool Atémico Checo) y sus
integrantes son:

RGRE-1156-14-329013

Ceskéa Podnikatelska Pojistovna, a.s., VIG
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Ceska Pojistovna a.s.

Generali Pojist'ovna a.s.

HDI Versicherung AG, Organizacni Slozka

HasiCska vzajemna Pojit'ovna, a.s.

Kooperativa, pojist'ovna, a.s., VIG

MAXIMA pojist'ovna, a.s.

UNIQA pojist'ovna, a.s.

238

China Nuclear Insurance Pool (Pool Atémico Chino) y sus
integrantes son:

RGRE-1155-14-329012

China Reinsurance (Group) Company

PICC Property & Casualty Co. Ltd.

China Pacific Property Insurance Co. Ltd.

Ping An Property & Casualty Insurance Co.

Hua Tai Insurance Company of China, Ltd.

Tianan Insurance Co., Ltd.

Starr Property & Casualty Insurance (China) Company Limited

Sinosafe General Insurance Co., Ltd.

Yong An Insurance Company Ltd.

Bank of China Insurance Co.

The Tai Ping Insurance Co.

China Continent Insurance Co.

Swiss Reinsurance Company Ltd. o Swiss Re Beijing Branch

An Bang Property & Casulty Insurance Co., Ltd.

Sunshine Property & Casulty Insurance Co., Ltd.

AllTrust Property & Casulty Insurance Co., Ltd.

China Life Property & Casulty Insurance Co., Ltd.

Taiping Reinsurance Co., Ltd.

Yingda Taihe Property Insurance Co. Ltd.

Ancheng Property & Casualty Insurance Co., Ltd.

China United Property & Casualty Insurance Co., Ltd.

Dinghe Property & Casualty Insurance Co., Ltd.

Zijing Property Insurance Co., Ltd.

Minan Property And Casualty insurance Co. Ltd

239

Aseguradores de Riesgos Nucleares, A.L.E. (Pool Atdmico Espafiol) y
sus integrantes son:

RGRE-1152-14-329008

Allianz, Compafiia de Seguros y Reaseguros, S.A.

Almudena Comparfiia de Seguros y Reaseguros, S.A.

Axa, Seguros Generales S.A. de Seguros y Reaseguros

Caja de Seguros Reunidos, Compafiia de Seguros y Reaseguros
(CASER)

Fiatc, Mutua de Seguros y Reaseguros APF

Generali Espafia S.A. de Seguros y Reaseguros

Ges, Seguros y Reaseguros, S.A.

Helvetia Compafiia Suiza, S.A. de Seguros y Reaseguros

La Union Alcoyana, S.A. de Seguros y Reaseguros
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Mapfre Global Risks, Compafiia Internacional de Seguros y Reaseguros,
S.A.

Mapfre Re, Compaiiia de Reaseguros, S.A.

Mapfre Espafia, Compafiia de Seguros y Reaseguros, S.A.

Metropolis, S.A., Compafiia Nacional de Seguros y Reaseguros

Mussap, Mutua de Seguros y Reaseguros APF

Mutua de Propietarios, Seguros y Reaseguros APF

MGS Seguros y Reaseguros, S.A.

Mutua Tinerfefia, Mutua de Seguros y Reaseguros APF

Mutuavenir, Mutua de Seguros y Reaseguros A Prima Fija de Pamplona

Nacional de Reaseguros, S.A.

Patria Hispana, S.A. de Seguros y Reaseguros

Reale Seguros Generales, S.A.

Santa Lucia, S.A., Compafiia de Seguros y Reaseguros

Seguros Catalana Occidente, S.A. de Seguros y Reaseguros

Seguros Generales Rural de Seguros y Reaseguros, S.A.

Plus Ultra Seguros Generales y Vida, S.A. De Seguros y Reaseguros

Seguros Lagun-Aro, S.A.

240

Groupement de Coréassurance pour les Risques Nucléaires (Pool
Atémico Francés) y sus integrantes son:

RGRE-1151-14-329007

Allianz Global Corporate & Specialty (France)

Aréas Dommages

L’Auxiliaire

AXA Assurances IARD Mutuelle

AXA Corporate Solutions Assurance

AXA France IARD

Caisse Centrale de Réassurance

Caisse d'Assurance Mutuelle Du Btp.

COVEA Risks

GAN Assurances IARD

Suisse de Réassurance S.A.

GMF Assurances

GROUPAMA SA

Hannover Riickversicherung AG

HDI Gerling Industrie

MAAF Assurances

Monceau Générale Assurances SA

Mutuelle Centrale de Réassurance

Mutuelle de Poitiers Assurances

MMA IARD SA

Partner Reinsurance Europe Limited

SCOR Global P&C

SMABTP

Thélem Assurances




12 (Segunda Seccion) DIARIO OFICIAL Lunes 19 de diciembre de 2016

241 B.V. Bureau van de Nederlandse Pool voor Verzekering van RGRE-1157-14-329011
Atoomrisico’s (Pool Atémico Holandés) y sus integrantes son:

Achmea Schadeverzekering N.V.

Aegon Schadeverzekering N.V.

ASR Schade Verzekeringen N.V.

Delta Lloyd Schadeverzekering N.V.

Generali Schadeverzekering Mij N.V.

Goudse Schadeverzekeringen N.V.
HDI Verzekeringen N.V.

Klaverblad Onderlinge Verzekeringsmaatschappij U.A. o Klaverblad
Schadevers Mij. N.V.

Nationale-Nederlanden N.V.

Reaal Schadeverzekeringen N.V.

Unive Verzekeringen

242 Nordic Nuclear Insurers (Pool Atémico Nordico) y sus integrantes RGRE-1154-14-329010
son:

Lansforsakringar Sak Forsakrings AB (PUBL)

Sirius International Insurance Corporation o Sirius International
Forsékringsaktiebolag

Hannover Riickversicherungs AG

International Insurance Company of Hannover Ltd.

IF P&C Insurance Ltd o IF Skadeforsakring AB

Pohjola Vakuutus Oy

Zurich Insurance Public Limited Company

Folksam Omsesidig Sakforsakring

Trygg-Hansa Forsakrings AB (Public)

Stockholm Stads Brandférsékringskontor

Alands Omsesidiga Forsakringsbolag

Keskinainen Vakuutusyhtié Fennia

Redarnas Omsesidiga Forsékringsbolag

LahiTapiola Keskindinen Vakuutusyhtio

243 Schweizer Pool fur die Versicherung von Nuklearrisiken o Swiss RGRE-1153-14-329009
Pool for the Insurance of Nuclear Risks (Pool Atémico Suizo) y sus
integrantes son:

Allianz Suisse Switzerland

Amlin Re Switzerland

Basler Versicherungs-Gesellschaft
HDI

Helvetia Schweizerische Versicherungsgesellschaft AG

Partner Reinsurance Europe Limited

Schweizerische Mobiliar Versicherungsgesellschaft

Schweizerische Ruckversicherungs-Gesellschaft AG o Swiss
Reinsurance Company Ltd.

Respecto a las reaseguradoras inscritas para proporcionar el servicio de reaseguro a las instituciones de
seguros autorizadas exclusivamente en seguros de crédito a la vivienda, asi como a las autorizadas
exclusivamente en seguros de garantia financiera, a la fecha no existen inscripciones en el Registro.
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DISPOSICIONES de caracter general que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las
sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro.

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

DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL QUE ESTABLECEN EL REGIMEN DE INVERSION AL QUE DEBERAN

SUJETARSE LAS SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO

CAPITULO |
DISPOSICIONES COMUNES
Seccion |

Generalidades

PRIMERA.- Las presentes disposiciones tienen por objeto establecer el régimen de inversion al que
deberan sujetarse las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro.

SEGUNDA.- Para los efectos de estas disposiciones, se entendera por:

VI.

VILI.

VIIL.

XI.

XIl.

XII.

Administradoras, a las administradoras de fondos para el retiro, asi como las instituciones
publicas que realicen funciones similares;

Activo Administrado por el Mandatario, al valor de mercado de los Activos Objeto de Inversion de
la Sociedad de Inversion que se encuentre bajo la gestién financiera de cada Mandatario
contratado por dicha Sociedad de Inversion;

Activo Administrado por la Sociedad de Inversion, al valor de mercado de los Activos Objeto de
Inversién de la Sociedad de Inversion directamente gestionado en materia de inversiones
por ésta;

Activo Total de la Sociedad de Inversién, a la suma del Activo Administrado por una Sociedad de
Inversion y de los Activos Administrados por los Mandatarios contratados por dicha Sociedad
de Inversion;

Activos Objeto de Inversion, a los Instrumentos, Divisas, Valores Extranjeros, Componentes de
Renta Variable, Inversiones Neutras, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, Mercancias
y operaciones con Derivados, reportos y préstamos de valores;

Ahorro Voluntario, a las Aportaciones Complementarias de Retiro, Aportaciones Voluntarias,
Aportaciones Voluntarias con Perspectiva de Inversion de Largo Plazo y Aportaciones de Ahorro
de Largo Plazo que realicen los Trabajadores;

Aportaciones Complementarias de Retiro, a las aportaciones realizadas a la subcuenta de
aportaciones complementarias de retiro a que se refiere el articulo 79 de la Ley;

Aportaciones de Ahorro a Largo Plazo, a las aportaciones realizadas por los Trabajadores a la
subcuenta prevista en la fraccion VII del articulo 35 del Reglamento de la Ley;

Aportaciones Voluntarias, a las aportaciones realizadas a la subcuenta de aportaciones
voluntarias a que se refiere el articulo 79 de la Ley, sin considerar a las Aportaciones Voluntarias
con Perspectiva de Inversion de Largo Plazo;

Aportaciones Voluntarias con Perspectiva de Inversion de Largo Plazo, a las Aportaciones
Voluntarias a que se refiere el articulo 151 fraccion V de la Ley del Impuesto Sobre la Renta;

Bancos, a las Instituciones de Crédito, asi como a las entidades extranjeras que realicen las
mismas operaciones que las Instituciones de Crédito;

Calificacion de Contraparte, a la asignada por las instituciones calificadoras de valores
autorizadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores a los intermediarios para la
celebracion de operaciones con reportos, préstamo de valores, Derivados o depdésitos bancarios;

Certificados Bursétiles, a los titulos de crédito previstos en la Ley del Mercado de Valores, que
representan la participacion individual de sus tenedores en un crédito colectivo a cargo de
personas morales, o de un patrimonio afecto en fideicomiso;
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XIV.

XV.

XVL.

XVII.
XVIII.
XIX.
XX.
XXI.
XXII.

XXIII.

XXIV.

XXV.

XXVL.

XXVII.

XXVIII.

XXIX.

XXX.

XXXa.

XXXI.

Certificados Bursatiles Fiduciarios de Proyectos de Inversion, a los referidos en el articulo 1°, de
las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes
del mercado de valores, emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, con sus
respectivas modificaciones y adiciones;

Certificados Bursatiles Vinculados a Proyectos Reales, a los titulos cuya fuente de pago
provenga del uso o aprovechamiento de activos reales. Los Certificados Bursatiles deberan
reunir los requisitos establecidos en las disposiciones de caracter general en materia financiera
de los Sistemas de Ahorro para el Retiro que emita la Comision;

Certificados de Participacion, a los Instrumentos a que se refiere el Capitulo V Bis de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito;

Comision, a la Comisiéon Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro;
Comité de Analisis de Riesgos, al previsto en el articulo 45 de la Ley;
Comité de Inversion, al previsto en el articulo 42 de la Ley;

Comité de Riesgos Financieros, al previsto en el articulo 42 bis de la Ley;
Comité de Valuacion, al previsto en el articulo 46 de la Ley;

Componentes de Renta Variable, a los Instrumentos de Renta Variable y Valores Extranjeros de
Renta Variable con los que se obtenga exposicion a activos accionarios autorizados a través de
Vehiculos que confieran derechos sobre los mismos, acciones o Derivados;

Contrapartes, a las instituciones financieras con quienes las Sociedades de Inversion pueden
celebrar operaciones con Derivados, reporto y préstamo de valores, en términos de las
Disposiciones del Banco de México, asi como aquéllas en las que realicen depésitos bancarios
de dinero a la vista;

Contratos Abiertos, a las operaciones celebradas con Derivados respecto de las cuales no se
haya celebrado una operacion de naturaleza contraria con la misma Contraparte;

Custodio, al intermediario financiero que reciba instrumentos o valores para su guarda, o a las
instituciones autorizadas para los fines anteriores;

Derivados, a las Operaciones a Futuro, Operaciones de Opcion, y Contratos de Intercambio
(Swaps), incluyendo Operaciones a Futuro sobre Contratos de Intercambio (Swaps),
Operaciones de Opcion sobre Operaciones a Futuro y Operaciones de Opcién sobre Contratos
de Intercambio (Opciones sobre Swaps), a que se refieren las Disposiciones del Banco de
México;

Diferencial del Valor en Riesgo Condicional, a la diferencia en el Valor en Riesgo Condicional de
la cartera de una Sociedad de Inversién y el Valor en Riesgo Condicional de esa misma cartera
calculada excluyendo las posiciones en Derivados conforme a las secciones | y Il del Anexo L
de las presentes disposiciones;

Disposiciones del Banco de México, a las dirigidas a las sociedades de inversion especializadas
de fondos para el retiro en materia de operaciones financieras conocidas como derivadas, de
reporto y de préstamo de valores, expedidas por el Banco Central;

Divisas, a los dolares de los Estados Unidos de América, euros, yenes, las monedas de los
Paises Elegibles para Inversiones que el Comité de Andlisis de Riesgos determine,
considerando la seguridad de las inversiones y el desarrollo de los mercados, asi como otros
elementos que dicho cuerpo colegiado juzgue que es necesario analizar;

Empresas Privadas, a las sociedades mercantiles de nacionalidad mexicana autorizadas para
emitir valores, asi como a las Entidades Financieras;

Empresas Productivas del Estado, a las empresas de propiedad exclusiva del Gobierno Federal,
con personalidad juridica y patrimonio propios que gozan de autonomia técnica, operativa y de
gestion, conforme a lo dispuesto en la Ley de Petrdleos Mexicanos y la Ley de la Comision
Federal de Electricidad, denominadas Petroleos Mexicanos y Comision Federal de Electricidad;

Emisores Nacionales, al Gobierno Federal, Banco de México, Empresas Privadas, Empresas
Productivas del Estado, entidades federativas, municipios, Gobierno del Distrito Federal y
Entidades Paraestatales, que emitan Instrumentos, asi como las Entidades Financieras, que
emitan, acepten o avalen dichos Instrumentos;
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XXXII.

XXX,

XXXIV.

XXXV.
XXXVI.

XXXVII.

XXXV,

Emisores Extranjeros, a los Gobiernos, Bancos Centrales y Agencias Gubernamentales de
Paises Elegibles para Inversiones, asi como las entidades que emitan valores bajo la regulacion
y supervision de éstos y los organismos multilaterales distintos de los sefialados en la fraccion
LIV de la presente disposicion;

Entidades Financieras, a las autorizadas conforme a la legislacion financiera mexicana para
actuar como: almacenes generales de deposito, Instituciones de Crédito, instituciones de
fianzas, instituciones de seguros y sociedades financieras de objeto multiple;

Estructuras Vinculadas a Subyacentes, a los activos que cumplan con las siguientes
caracteristicas:

a) Ser ofertados mediante un mecanismo de oferta publica en algin Pais Elegible para
Inversiones;

b) Tener una estructura de pago de flujos a los inversionistas integrada por los siguientes dos
componentes:

i.  Un bono cupdn cero no subordinado, o en su caso un pago con estructura financiera
similar a éste, a través del cual se devuelve al inversionista en la fecha de vencimiento
del titulo el monto invertido. Este componente puede estar denominado en pesos,
Unidades de Inversiéon o Divisas y puede ser emitido por Emisores Nacionales o
Extranjeros.

ii. El pago de cupones, cuyo valor esté vinculado a Divisas, Unidades de Inversion, pesos,
tasas de interés reales o nominales, el indice nacional de precios al consumidor,
Mercancias, Componentes de Renta Variable, FIBRAS o una combinacion de las
anteriores. El valor de los cupones en ningun caso podra ser negativo. Dicho valor
podréa determinarse a través de Derivados autorizados.

c) En su caso, la estructura de pago de flujos al inversionista puede ofrecer un vencimiento no
definido, a cien afios o a un plazo mayor a éste;

d) Contar con las calificaciones crediticias previstas en las presentes disposiciones, y

e) El instrumento podra requerir al inversionista Unicamente la aportacion del monto de
inversion inicial y no deberé requerir a éste la administracion ni la aportacién de garantias.

FIBRAS, a las FIBRAS Genéricas y a las FIBRAS-E;

FIBRAS Genéricas, a los titulos o valores emitidos por fideicomisos que se dediquen a la
adquisicion o construccion de bienes inmuebles en territorio nacional que se destinen al
arrendamiento o a la adquisicion del derecho a percibir ingresos provenientes del arrendamiento
de dichos bienes, asi como a otorgar financiamiento para esos fines, que cumplan con lo
previsto en los articulos 187 y 188 de la Ley del Impuesto sobre la Renta;

FIBRA-E, a los certificados bursatiles fiduciarios de inversién en energia e infraestructura
referidos en el articulo 1° de las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores, emitidas por la Comision Nacional
Bancaria y de Valores, con sus respectivas modificaciones y adiciones;

Fondos Mutuos, a las entidades nacionales o extranjeras, que se encuentren registradas,
reguladas y supervisadas por alguna autoridad perteneciente a los Paises Elegibles para
Inversiones que cumplan con la regulacion de su pais de origen, asi como con las siguientes
caracteristicas:

a) El valor neto de sus activos se debe conocer diariamente a través de los mecanismos que
para tales efectos establezcan las autoridades de los Paises Elegibles para Inversiones
que regulen el fondo de que se trate;

b) La liquidez y redencion de las acciones o titulos debe ser diaria, 0 bien conforme a la
periodicidad que determine el Comité de Analisis de Riesgos;

c) Sus administradores y/o asesores de inversion deben estar registrados, regulados y
supervisados por alguna autoridad perteneciente a los Paises Elegibles para Inversiones;

d) Deben contar con un prospecto de inversion en el que hagan publica su politica de inversién
y deben publicar periédicamente su situacion financiera, y
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XXXIX.

XL.

XLI.

XLII.

XLHI.

XLIV.

XLV.

XLVI.
XLVII.

XLVIIL.

XLIX.

e) Los instrumentos en los que inviertan deben ser emitidos mediante oferta publica y observar
los criterios aplicables a Activos Objeto de Inversion determinados en las presentes
disposiciones.

Quedan comprendidos dentro de esta definicién los Fondos Mutuos indizados, los cuales deben
replicar pasivamente algun Indice Accionario, Inmobiliario o de Deuda autorizado.

Los Fondos Mutuos pueden ser Fondos Mutuos Nacionales o bien Fondos Mutuos Extranjeros.

El Comité de Andlisis de Riesgos determinara los lineamientos que deben cumplir estos fondos
con el objeto de proteger los recursos de los trabajadores invertidos en las Sociedades de
Inversién.

Fondos Mutuos Extranjeros, a los Fondos Mutuos conformados por Valores Extranjeros de
Deuda, Inversiones Neutras o Valores Extranjeros de Renta Variable;

Fondos Mutuos Nacionales, a los Fondos Mutuos conformados por Instrumentos de Deuda,
Inversiones Neutras o Instrumentos de Renta Variable;

Grado de Inversion, al obtenido por los Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda
denominados en moneda nacional, Unidades de Inversiébn o Divisas que ostenten las
calificaciones relacionadas en los Anexos A, B, C, D, E, F, G, H, I, J y K de las presentes
disposiciones;

Grupos Financieros, a los constituidos en términos de la Ley para Regular las Agrupaciones
Financieras;

indices Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones, a los indicadores accionarios que
satisfagan los requisitos establecidos por el Comité de Andlisis de Riesgos;

indices Inmobiliarios de Paises Elegibles para Inversiones, a los indicadores inmobiliarios
que satisfagan los requisitos establecidos por el Comité de Analisis de Riesgos;

indices de Deuda de Paises Elegibles para Inversiones, a los indicadores de deuda que
satisfagan los requisitos establecidos por el Comité de Andlisis de Riesgos;

Instituciones de Crédito, a las instituciones de banca multiple y banca de desarrollo nacionales;

Instrumentos, a todos los Instrumentos Bursatilizados, Instrumentos de Deuda, Instrumentos
Estructurados, FIBRAS e Instrumentos de Renta Variable denominados en moneda nacional,
Unidades de Inversion o Divisas emitidos por Emisores Nacionales, incluidos los Certificados
Bursatiles y los Certificados de Participacién, adquiridos directamente o a través de Vehiculos,
los documentos o contratos de deuda a cargo del Gobierno Federal, los depdsitos en el Banco
de México, los depésitos bancarios de dinero a la vista realizados en Instituciones de Crédito, las
Estructuras Vinculadas a Subyacentes, o en su caso los componentes de éstas, emitidos por
Emisores Nacionales, asi como las Mercancias;

Instrumentos Bursatilizados, a los siguientes:

a) Titulos o valores que representen derechos de crédito emitidos a través de Vehiculos cuyos
activos subyacentes sean dichos derechos de crédito, no quedando incluido cualquier otro
instrumento diferente a los antes mencionados, tales como los conocidos como
Instrumentos Estructurados o cualesquiera otros que no rednan los requisitos establecidos
en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro
para el Retiro, ni rednan los niveles de aforo, el capital retenido, la serie subordinada y la
garantia financiera que se determinen por el Comité de Analisis de Riesgos, al que se
refieren los articulos 43 parrafo cuarto y 45 de la Ley, y

b) Certificados Bursatiles Vinculados a Proyectos Reales;
Instrumentos de Deuda, a los siguientes:

a) Activos Objeto de Inversion, cuya naturaleza corresponda a valores, titulos o documentos
representativos de una deuda a cargo de un tercero, colocados en mercados nacionales o
extranjeros, emitidos por Emisores Nacionales, asi como a los Instrumentos Bursatilizados y
los depositos en el Banco de México;

b) Las obligaciones convertibles en acciones de Sociedades Andnimas Bursatiles, distintas a
los Instrumentos de Renta Variable;
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LI.

<)

d)

e)

Las obligaciones subordinadas no convertibles emitidas por Instituciones de Crédito a que
se refiere el articulo 64 de la Ley de Instituciones de Crédito;

Las obligaciones subordinadas no convertibles que cumplan con los siguientes requisitos:
i Que tengan por objeto financiar proyectos de infraestructura en territorio nacional,

ii. Que en ninguno de los tramos o series en que se estructuren se establezcan
aportaciones adicionales con cargo a los tenedores;

iii. Que sin perjuicio del orden de prelacion establecido entre dichos tramos o series en
ningun caso se libere al emisor de la obligacion de pago del principal, aun cuando
dicho principal pueda ser diferido o amortizado anticipadamente, y

iv. Que en el caso de que sean emitidas a través de un Vehiculo, éste no confiera
derechos directa o indirectamente, respecto de Derivados o implique estructuras
sujetas a financiamiento.

Obligaciones subordinadas no convertibles en acciones.

Se exceptlan de las comprendidas en este inciso, las series contempladas en la emisién de
un instrumento financiero que ante cualquier evento distinto al de liquidacion o concurso
mercantil otorgue derechos de prelacion de cobro diferenciados a los tenedores de dichas
series, cualquiera que sea su denominacién. En particular no quedan contempladas en la
presente definicién las series subordinadas o mezzanine de los Instrumentos Bursatilizados.

Asimismo, quedan excluidas del presente inciso las distintas obligaciones y series de
acciones emitidas por una sociedad andnima especializada en la inversion de recursos
financieros.

Instrumentos de Deuda Hibridos.

Las obligaciones a que se refieren los incisos b), c), d), e) y f) anteriores, deberan alcanzar
las calificaciones minimas que determine el Comité de Analisis de Riesgos. En todo caso,
las calificaciones deberan ser otorgadas cuando menos por dos instituciones calificadoras
de valores autorizadas por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores.

Los Instrumentos de Deuda emitidos al amparo de la Ley de Mercado de Valores y de las
disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros
participantes del mercado de valores, emitida por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores, cuyos recursos se destinen al financiamiento de proyectos de vivienda, cuya fuente
de pago provenga directamente o indirectamente de créditos hipotecarios, seran
considerados como titulos de deuda quirografaria o bien Instrumentos Bursatilizados.

Instrumentos de Deuda Hibridos, a los titulos o valores que representen una deuda a cargo de
un tercero, colocados en mercados nacionales o extranjeros que de acuerdo a su prospecto
de emision cumplan con las siguientes caracteristicas:

a)

b)

c)

d)

e)
f)
9)

Que la prelacion de pago sea preferente respecto al pago de dividendos o distribuciones de
capital;

Que el monto del pago de cupones pueda ser variable o acumulable, asi como la fecha
de pago de los cupones pueda ser diferible;

Que la fecha del pago de principal pueda contar con la opcionalidad para el emisor de
hacerla anticipada, diferible o indeterminada;

Que satisfaga los requisitos de calificacion crediticia previstos en las presentes
disposiciones;

Que sean emitidos por Empresas Privadas distintas a las Instituciones de Crédito;
Que la fecha a vencimiento sea fija, diferible o a perpetuidad, y

Que el Emisor tenga listadas acciones representativas de su capital en alguna bolsa de
valores de Paises Elegibles para Inversiones;

Instrumentos Estructurados, a los siguientes:

a)

Los titulos fiduciarios que se destinen a la inversion o al financiamiento de las actividades o
proyectos dentro del territorio nacional, de una o varias sociedades, incluidos aquéllos que
inviertan o financien la adquisicion de capital social de sociedades mexicanas cuyas
acciones se encuentren cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores, excepto las reguladas
por la Ley de Fondos de Inversion.
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LII.

LIII.

LIV.

LV.
LVI.

LVII.

LVIII.

LIX.

El efectivo que forme parte del patrimonio del fideicomiso emisor de los Instrumentos
Estructurados, en tanto se realiza la selecciéon de las actividades o proyectos en que se
destinaran dichos recursos, podra invertirse de forma transitoria, en sociedades y fondos de
inversién regulados al amparo de la Ley de Fondos de Inversién o en Vehiculos listados en
el mercado de capitales mexicano. El Comité de Analisis de Riesgos, determinara los tipos
de activos financieros en los que podran invertir dichas sociedades, fondos de inversion y
Vehiculos, y

b) Los Certificados Bursatiles Fiduciarios de Proyectos de Inversion que se destinen a la
inversioén o al financiamiento de las actividades o proyectos dentro del territorio nacional, de
una o varias sociedades.

Los Instrumentos Estructurados deberan ser emitidos al amparo de la Ley del Mercado de
Valores y de las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros
participantes del mercado de valores expedidas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.
Adicionalmente, los Instrumentos Estructurados deberan reunir los requisitos que, en su caso,
establezcan las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro que emita la Comisién.

Tratandose de la inversion en Instrumentos Estructurados que realicen los Mandatarios, el
Comité de Andlisis de Riesgos definira los criterios que deban satisfacer los Mandatarios para
ser elegibles y en su caso los Instrumentos Estructurados en que podran invertir.

Instrumentos de Renta Variable, a los siguientes:

a) Acciones destinadas a la inversion individual o a través de Indices Accionarios de Paises
Elegibles para Inversiones, de Emisores Nacionales listadas en la Bolsa Mexicana de
Valores;

b) Las acciones de Emisores Nacionales, o los titulos que las representen, que sean objeto de
oferta publica inicial, total o parcial, en la Bolsa Mexicana de Valores, o en ésta en conjunto
con otras bolsas de valores, y

c) Obligaciones forzosamente convertibles en acciones de Sociedades Andnimas Bursétiles de
Emisores Nacionales.

Inversiones Obligatorias de las Administradoras, a la reserva especial y a la porcién de su capital
minimo pagado que las Administradoras deben invertir en acciones de las Sociedades de
Inversion que administren conforme a lo dispuesto por los articulos 27 fraccion Il 'y 28 de la Ley;

Inversion Neutra, a la realizada por las Sociedades de Inversion en Instrumentos emitidos, bajo
la regulaciéon y supervisién de autoridades que pertenezcan a los Paises Elegibles para
Inversiones, por organismos financieros multilaterales de caracter internacional de los que los
Estados Unidos Mexicanos sea parte, los cuales se considerardn dentro de Emisores
Nacionales;

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

Mandatarios, a las personas morales especializadas en la inversion de recursos financieros
supervisadas y reguladas por autoridades de los Paises Elegibles para Inversiones con las que
las Sociedades de Inversién hayan celebrado contratos de intermediacion en los que se otorgue
un mandato de inversién cuyo ejercicio esté sujeto a los lineamientos que determine la Sociedad
de Inversion contratante;

Mejores Practicas, a los lineamientos para controlar y minimizar el riesgo operativo de las
Sociedades de Inversion, procedente de las operaciones con Activos Objeto de Inversién, asi
como del manejo de efectivo y valores en las operaciones de compraventa, registro,
administracion y custodia de valores en los mercados financieros nacionales y extranjeros, que
las Administradoras deben adoptar e incorporar a sus programas de autorregulacion;

Mercancias, a la exposicion fisica al oro, la plata o el platino a través de Vehiculos que autorice
el Comité de Andlisis de Riesgos, asi como a los subyacentes enunciados en las Disposiciones
del Banco de México en materia de operaciones derivadas, que tengan el caracter de bienes
fungibles diferentes a las acciones, indices de precios sobre acciones, tasas, moneda nacional,
Divisas, Unidades de Inversion, préstamos y créditos;

Nexo Patrimonial, al que existe entre una Administradora y las Sociedades de Inversion que
opere con las personas fisicas o morales siguientes:
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LX.

LXI.

LXII.
LXI11.

LXIV.

LXV.

LXVI.

LXVII.

LXVIIL.

a) Las que participen en su capital social,

b) En su caso, las demas Entidades Financieras y casas de bolsa que formen parte del Grupo
Financiero al que pertenezca la Administradora de que se trate;

c) En su caso, Entidades Financieras y casas de bolsa que tengan relacién patrimonial con
Entidades Financieras que formen parte del Grupo Financiero al que pertenezca la propia
Administradora, y

d) En su caso, Entidades Financieras y casas de bolsa que, directa o indirectamente, tengan
relacién patrimonial con la Entidad Financiera o casa de bolsa que participe en el capital
social de la Administradora de que se trate.

Paises Elegibles para Inversiones, a los paises cuyas autoridades reguladoras y supervisoras de
mercados financieros pertenezcan al Comité sobre el Sistema Financiero Global (CSFG) del
Banco de Pagos Internacionales (BPI), a los paises miembros de la Alianza del Pacifico (AP)
con plenos derechos cuyas bolsas de valores pertenezcan al Mercado Integrado
Latinoamericano (MILA), a la Unién Europea, 0 a los paises miembros de la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) con los que México tenga tratados de libre
comercio vigentes. Al efecto, la relacion de Paises Elegibles para Inversiones sera publicada en
la pagina de Internet de la Comision. EI Comité de Andlisis de Riesgos, considerando la
seguridad de las inversiones y el desarrollo de los mercados, asi como otros elementos que
dicho cuerpo colegiado juzgue que es necesario analizar, podra determinar que algun pais deje
de ser considerando como Pais Elegible para Inversiones para efectos de las presentes
disposiciones;

Proveedor de Precios, a las personas morales autorizadas por la Comision Nacional Bancaria y
de Valores en términos de las disposiciones aplicables a los Proveedores de Precios, asi como
las personas morales especializadas en la valuacion de Valores Extranjeros, autorizadas para
tales fines por las correspondientes autoridades de Paises Elegibles para Inversiones,
contratadas por Custodios para operaciones en los mercados internacionales;

Sociedades de Inversion, a las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro;

Sociedades de Inversién Adicionales, a las Sociedades de Inversion que tengan por objeto la
inversion exclusiva de Aportaciones Voluntarias, Aportaciones Voluntarias con Perspectiva de
Inversion de Largo Plazo, de Aportaciones Complementarias de Retiro, de Aportaciones
de Ahorro a Largo Plazo, o de fondos de previsién social;

Sociedades Relacionadas Entre Si, a las sociedades mercantiles que formen un conjunto o
grupo, en las que por sus nexos patrimoniales o de responsabilidad, la situacion financiera de
una o varias de ellas, pueda influir en forma decisiva en la de las demas, o cuando la
administracién de dichas personas morales dependa directa o indirectamente de una misma
persona;

Sociedad Valuadora, a las personas morales independientes de las Sociedades de Inversion,
autorizadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores para prestar los servicios de
valuacién de las acciones de las Sociedades de Inversion, asi como los Custodios autorizados
por las correspondientes autoridades de los Paises Elegibles para Inversiones para realizar
operaciones en los mercados internacionales;

Subcuenta del Seguro de Retiro, a la prevista en el Capitulo V bis del Titulo Segundo de la Ley
del Seguro Social vigente hasta el 1o. de julio de 1997, que se integra con las aportaciones
correspondientes al Seguro de Retiro realizadas durante el periodo comprendido del segundo
bimestre de 1992 al tercer bimestre de 1997 y los rendimientos que éstas generen;

Subcuenta de Ahorro para el Retiro, a la prevista en el articulo 90 BIS-C de la Ley del Instituto
de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado vigente hasta el 31 de marzo
de 2007, que se integra con las aportaciones realizadas bajo el sistema de ahorro para el retiro
vigente a partir del primer bimestre de 1992, hasta el 31 de marzo de 2007, y los rendimientos
gue éstas generen;

Subcuenta de Ahorro Solidario, a la prevista en el articulo 100 de la Ley del Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado, cuyos recursos estan sujetos a
las normas aplicables a la Subcuenta de RCV ISSSTE;
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LXIX. Subcuenta de RCV IMSS, a la subcuenta de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez a que se
refiere la fraccion | del articulo 159 de la Ley del Seguro Social;

LXX. Subcuenta de RCV ISSSTE, a la subcuenta del seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y
vejez a que se refiere el articulo 76 de la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de
los Trabajadores del Estado;

LXXI. Trabajadores, a los trabajadores titulares de una cuenta individual a que se refieren los articulos
74, 74 bis, 74 ter y 74 quinquies de la Ley;

LXXIl.  Unidades de Inversién, a las unidades de cuenta cuyo valor publica el Banco de México en el
Diario Oficial de la Federacion, conforme a los articulos tercero del Decreto por el que se
establecen las obligaciones que podran denominarse en Unidades de Inversion y reforma y
adiciona diversas disposiciones del Cédigo Fiscal de la Federacion y de la Ley del Impuesto
sobre la Renta, publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 10. de abril de 1995 y 20 ter del
Cadigo Fiscal de la Federacion;

LXXIIl.  Valor Compensado, a aquél que resulte de restar al valor de mercado de los Contratos Abiertos,
el valor de mercado de las garantias recibidas para asegurar el cumplimiento de las operaciones
con Derivados que celebren las Sociedades de Inversion;

LXXIV. Valor en Riesgo, a la minusvalia o pérdida que puedan tener el Activo Administrado por la
Sociedad de Inversion, dado un cierto nivel de confianza, en un periodo determinado;

LXXV. Valor en Riesgo Condicional, al promedio simple de las minusvalias o pérdidas del Activo
Administrado por la Sociedad de Inversion, condicionadas a que excedan el Valor en Riesgo;
correspondiente al nivel de confianza dado, en un periodo determinado, de conformidad con la
seccion lll, numeral 1 del Anexo L de las presentes disposiciones;

LXXVI. Valores Extranjeros, a todos los Valores Extranjeros de Deuda y Valores Extranjeros de Renta
Variable, las Estructuras Vinculadas a Subyacentes, los componentes de éstas referidos en la
disposicion Segunda fraccion XXXIV, emitidos por Emisores Extranjeros, los Vehiculos de
Inversiéon Inmobiliaria, adquiridos directamente o a través de Vehiculos, asi como a los depésitos
bancarios de dinero a la vista realizados en entidades financieras extranjeras autorizadas para
tales fines y a los Derivados cuyo subyacente sean Valores Extranjeros de Renta Variable;

LXXVII. Valores Extranjeros 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, adquiridos
directamente o a través de Vehiculos, asi como a los Instrumentos Bursatilizados, emitidos por
Emisores Extranjeros;

LXXVIII. Valores Extranjeros de Renta Variable, a los Activos Objeto de Inversion listados en algun
mercado accionario previsto en las presentes disposiciones supervisado por una autoridad de
los Paises Elegibles para Inversiones cuya naturaleza corresponda a capital, emitidos por
Emisores Extranjeros, adquiridos directamente o a través de Vehiculos;

LXXIX.  Vehiculos, a las sociedades o fondos de inversion, Fondos Mutuos, fideicomisos de inversion u
otros analogos a los anteriores que, cualquiera que sea su denominacion, confieran derechos,
directa o indirectamente, respecto de los Activos Objeto de Inversion, y

LXXX.  Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, a los valores, distintos a las FIBRAS, listados en mercados
de Paises Elegibles para Inversiones, emitidos por fideicomisos, empresas 0 mecanismos
autorizados para tales fines en la jurisdiccion correspondiente, referidas en algunas de dichas
jurisdicciones como Real Estate Investment Trust o REITs, que se dediquen a la adquisicion o
construccion de bienes inmuebles que se destinen al arrendamiento o a la adquisicion del
derecho a percibir ingresos provenientes del arrendamiento de dichos bienes, asi como a otorgar
financiamiento para esos fines.

TERCERA.- Las Sociedades de Inversion podran celebrar con Contrapartes operaciones de reporto y de
préstamo de valores sobre los Instrumentos, salvo Instrumentos Estructurados, Mercancias, Estructuras
Vinculadas a Subyacentes y sobre Valores Extranjeros que integren su activo, actuando las primeras
Unicamente como reportadoras o prestamistas, respectivamente, de conformidad con lo previsto en la Ley y
en las Disposiciones del Banco de México.



Lunes 19 de diciembre de 2016 DIARIO OFICIAL (Segunda Seccién) 21

Seccion Il
De la Calidad Crediticia

CUARTA.- Los Instrumentos de Deuda denominados en moneda nacional y Unidades de Inversion que
adquieran las Sociedades de Inversion, deberan alcanzar las calificaciones minimas establecidas en los
Anexos A, B, C, D o E de las presentes disposiciones. Tratandose de Instrumentos de Deuda denominados en
Divisas, colocados en mercados nacionales o extranjeros, deberan alcanzar las calificaciones minimas
establecidas en los Anexos F, G, H o | de las presentes disposiciones. Lo anterior no es aplicable a los
Instrumentos de Deuda emitidos o avalados por el Gobierno Federal ni a los emitidos por el Banco de México.
La Inversion Neutra deberéd alcanzar las calificaciones establecidas en los Anexos A, J o K de las presentes
disposiciones, segun corresponda, y los Valores Extranjeros de Deuda, deberan alcanzar las calificaciones
minimas establecidas en el Anexo J o K de las presentes disposiciones, segun corresponda. Sin menoscabo
de lo anterior, las Sociedades de Inversidon podran adquirir Instrumentos de Deuda que ostenten las
calificaciones que determine el Comité de Andlisis de Riesgos.

En caso de las Estructuras Vinculadas a Subyacentes emitidas en México al amparo de la regulacion de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, los requisitos de calificacion crediticia definidos en la presente
disposicion seran aplicables al emisor del instrumento en comento o en su caso al emisor del bono cupo6n cero
o de la estructura de pagos, referidas en la disposicion Segunda fraccién XXXIV incisos b) o ¢) y a la
Contraparte del inversionista con los Derivados asociados a la estructura.

En caso de las Estructuras Vinculadas a Subyacentes emitidas en el extranjero, les seran aplicables los
requisitos de calificacion crediticia definidos en las presentes disposiciones.

Las Estructuras Vinculadas a Subyacentes emitidas por Emisores Extranjeros, los Emisores Extranjeros y
las Contrapartes extranjeras de los componentes vinculados a éstas referidos en la disposicion Segunda
fraccion XXXIV incisos b) y c), deberan alcanzar las calificaciones minimas establecidas en el Anexo J o K de
las presentes disposiciones, segun corresponda.

Los Emisores Nacionales y las Contrapartes nacionales de los componentes de las Estructuras Vinculadas
a Subyacentes referidos en la disposicion Segunda fraccion XXXIV incisos b) y c), deberan alcanzar las
calificaciones minimas establecidas los Anexos A, B, C o D de las presentes disposiciones. Cuando los
citados componentes de las estructuras sean denominados en Divisas, colocados en mercados nacionales o
extranjeros, los Emisores Nacionales y las Contrapartes nacionales referidas en el presente parrafo deberan
alcanzar las calificaciones minimas establecidas en los Anexos F, G o H de las presentes disposiciones.

Las calificaciones mencionadas deberan ser otorgadas cuando menos por dos instituciones calificadoras
de valores autorizadas y todas las calificaciones con que cuente un Instrumento de Deuda, Valor Extranjero
de Deuda, en su caso, las emisiones de Estructuras Vinculadas a Subyacentes o bien los emisores de dichas
estructuras, deberan ser publicas. Cuando las calificaciones de un mismo Instrumento de Deuda o Valor
Extranjero de Deuda correspondan a diferentes Anexos, dicho Instrumento de Deuda o Valor Extranjero de
Deuda, se sujetara para efectos de las presentes disposiciones a la calificacion mas baja con que cuente.

Sin perjuicio de lo anterior, tratindose de Emisores Nacionales que emitan Instrumentos de Deuda
denominados en Divisas, colocados en mercados nacionales o0 extranjeros, que a sSu vez cuenten con
calificaciones establecidas en los Anexos A a |, podran considerarse estas calificaciones para efectos del
computo de la calificacion méas baja a que se refiere el parrafo anterior.

Los requisitos de las calificaciones previstos en la presente disposicion seran aplicables a las Contrapartes
de los depdsitos bancarios de dinero a la vista.

QUINTA.- Las Contrapartes nacionales con las que las Sociedades de Inversién celebren operaciones de
reporto, préstamo de valores o Derivados, o bien, las Instituciones de Crédito en las que dichas Sociedades
de Inversion realicen depdsitos bancarios deberan contar con las Calificaciones de Contraparte minimas
establecidas en los Anexos A, B, C o D, de las presentes disposiciones. En el caso de Contrapartes
extranjeras, éstas deberan contar con las Calificaciones de Contraparte minimas establecidas en el Anexo J o
K de las presentes disposiciones. Lo anterior, sin perjuicio de cumplir con las Disposiciones del Banco de
México.

Las Calificaciones con que cuente una Contraparte deberan ser publicas y otorgadas cuando menos por
dos instituciones calificadoras de valores autorizadas. Cuando una Contraparte cuente con Calificaciones de
Contraparte que correspondan a diferentes grados, dicha Contraparte quedara sujeta para efectos de estas
disposiciones a la Calificacion de Contraparte mas baja con que cuente.
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SEXTA.- En el caso de que las instituciones calificadoras de valores autorizadas modifiquen la
denominacién de sus calificaciones o se autoricen por la autoridad competente instituciones calificadoras de
valores autorizadas no previstas en los Anexos antes referidos, el Comité de Analisis de Riesgos debera
analizar las nuevas escalas de calificacion y determinard las modificaciones que deban realizarse a los
Anexos antes mencionados. Asimismo, el Comité de Andlisis de Riesgos podra determinar la equivalencia de
las calificaciones que otorguen las distintas instituciones calificadoras de valores autorizadas. La Comisién
publicara en el Diario Oficial de la Federacién la actualizacion de los Anexos determinada por el Comité de
Analisis de Riesgos e informara de la modificacion al Comité Consultivo y de Vigilancia y a la Junta de
Gobierno de la Comisién en la primera sesion que estos érganos realicen con posterioridad a la publicacién.

SEPTIMA.- En el evento de que algunos de los Instrumentos de Deuda o Valores Extranjeros de Deuda
gue integren la cartera de una Sociedad de Inversion, o la Contraparte con la que una Sociedad de Inversion
celebre operaciones de reporto, préstamo de valores o Derivados, o bien, en la que realice depdsitos
bancarios, las Estructuras Vinculadas a Subyacentes, en su caso los emisores y las Contrapartes vinculadas a
los componentes de dichas estructuras, sufran cambios en su calificacion que ocasionen que dejen de cumplir
con lo sefialado por las disposiciones Cuarta y Quinta anteriores, la Sociedad de Inversion debera sujetarse a
lo dispuesto en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro en lo relativo a la recomposicion de cartera de las Sociedades de Inversion, expedidas por la Comision.

OCTAVA.- Las Sociedades de Inversién sélo podran celebrar operaciones de Derivados, reportos y
préstamo de valores, o invertir en Estructuras Vinculadas a Subyacentes en las que el valor se determine
mediante Derivados, con Contrapartes.

Seccion I
De los Vehiculos

NOVENA.- El Comité de Andlisis de Riesgos determinara los criterios para autorizar los Vehiculos, los
indices Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones, los Indices Inmobiliarios de Paises Elegibles para
Inversiones y los Indices de Deuda de Paises Elegibles para Inversiones que podran ser objeto de inversion
por parte de las Sociedades de Inversion, velando en todo momento por la proteccién de los intereses de los
Trabajadores.

Las Administradoras podran dar evidencia del cumplimiento de los requisitos referidos en el péarrafo
anterior contando con el dictamen de un experto independiente, siempre que éste satisfaga los requisitos
previstos en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro emitidas por la Comision. Asimismo, las Administradoras, y en su caso a quien éstas autoricen deberan
reportar a la Comisién con la frecuencia establecida en las disposiciones de caracter general en materia
financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y las reglas generales a las que debera sujetarse la
informacién que las administradoras de fondos para el retiro, las sociedades de inversion especializadas de
fondos para el retiro, las entidades receptoras y las empresas operadoras de la Base de Datos Nacional SAR,
entreguen a la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, la informaciéon de los dictamenes,
indices y Vehiculos referidos en la presente disposicion.

La Comisién, y en su caso a quien las Administradoras autoricen, podra dar a conocer la relacion de
indices y Vehiculos conforme a los criterios que emita el Comité de Analisis de Riesgos de acuerdo con lo
previsto en la presente disposicion.

Seccion IV
Cumplimiento del Régimen de Inversidn y del Prospecto

DECIMA.- Cada Sociedad de Inversién determinara el régimen de inversion con el que operara conforme
a los limites previstos en las presentes disposiciones, el cual serd dado a conocer en el prospecto de
informacién respectivo. El régimen de inversidon previsto en dicho prospecto, deberd ser observado
diariamente por la misma.

El Comité de Inversion de cada Sociedad de Inversidn seleccionara los Activos Objetos de Inversion que
seran adquiridos y vendidos por la misma de conformidad con el régimen de inversion previsto en las
presentes disposiciones y en el prospecto de informacién de cada Sociedad de Inversién, observando los
limites y parametros establecidos por su Comité de Riesgos Financieros. En la operacién del régimen de
inversion, las Sociedades de Inversion deberan observar las Mejores Practicas.

Las Sociedades de Inversion daran a conocer en el prospecto de informacion una descripcion general de
las actividades de inversibn que en su caso realizardn por cuenta de éstas los Mandatarios que
hubieren contratado.
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Las Sociedades de Inversion deberan definir en los contratos que celebren con los Mandatarios las reglas
de inversion a las que los Mandatarios se sujetaran, las cuales deberdn observar los limites, pardmetros y
criterios establecidos en las presentes disposiciones y deberan ser determinadas de conformidad con las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por
la Comisién. Las Sociedades de Inversion deberan prever en los contratos citados que los Mandatarios se
apeguen a lo establecido en las reglas generales a las que debera sujetarse la informacion que las
administradoras de fondos para el retiro, las sociedades de inversién especializadas de fondos para el retiro,
las entidades receptoras y las empresas operadoras de la Base de Datos Nacional SAR, entreguen a la
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

Las Sociedades de Inversién Basicas, con excepcion de las Sociedades de Inversion Basicas de
Pensiones, deberan definir un portafolio de referencia, acorde a las caracteristicas de cada Sociedad de
Inversién, mismo que deberd especificar la clase de Activos Objeto de Inversion, de Divisas, liquidez, reglas
de rebalanceo, gobernanza, la desviacion maxima permitida de la cartera de inversion respecto de dicho
portafolio, y la informacion que serd revelada al publico, asi como con las demas obligaciones que se
establezcan en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro emitidas por la Comisién.

Las Sociedades de Inversion Basicas podran actualizar sus portafolios de referencia siempre que haya
transcurrido al menos un afio desde su definicion. Para actualizar los referidos portafolios con una mayor
frecuencia, las Sociedades de Inversion Basicas deberan informar a la Comision previo a la actualizacion,
adjuntando los proyectos de los manuales de inversion y de politicas y procedimientos para el control de
riesgos financieros que incorporen los ajustes correspondientes.

DECIMA PRIMERA.- Cuando las Sociedades de Inversion incumplan el régimen de inversion autorizado
por causas que les sean imputables o en su caso a los Mandatarios que hubieren contratado, o bien, por
causa de entradas o salidas de recursos, y como consecuencia de ello se cause una minusvalia o pérdida en
el Activo Total de la Sociedad de Inversion, en el Activo Administrado por la Sociedad de Inversion o en el
Activo Administrado por el Mandatario que ésta hubiere contratado y/o en algun Activo Objeto de Inversion, la
Administradora que opere la Sociedad de Inversion de que se trate, deberd resarcir la minusvalia de
conformidad con la férmula prevista en el Anexo O de las presentes disposiciones.

No se considerara como incumplimiento al régimen de inversion autorizado imputable a las Sociedades de
Inversion o en su caso a los Mandatarios que hubieren contratado, aquellas causas previstas en las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro en lo relativo
a la recomposicion de cartera, emitidas por la Comisién en que asi se sefiale.

Tampoco se consideraran como incumplimiento al régimen de inversion autorizado imputable a las
Sociedades de Inversién aquéllos originados por inversiones en Vehiculos o replicacion de indices
Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones, indices Inmobiliarios de Paises Elegibles para Inversiones o
indices de Deuda de Paises Elegibles para Inversiones, que hayan sido dictaminados por el experto
independiente previsto en la disposicion Novena de las presentes disposiciones y que cuenten con un
dictamen aprobatorio vigente respecto del cumplimiento a los criterios que determine el Comité de Analisis de
Riesgos para autorizar los Vehiculos, los indices Accionarios de Paises Elegibles para Inversiones, los indices
Inmobiliarios de Paises Elegibles para Inversiones y los indices de Deuda de Paises Elegibles para
Inversiones que podran ser objeto de inversion por parte de las Sociedades de Inversion.

Para efectos del ultimo parrafo del articulo 44 de la Ley, se entendera que existe minusvalia en el Activo
Total Administrado por la Sociedad de Inversion cuando el precio de la accién de la Sociedad de Inversion al
cierre de un dia (PS1) sea menor que el precio correspondiente a dicha accién el dia habil anterior (PSp). Se
entendera que existe minusvalia en el Activo Administrado por la Sociedad de Inversion cuando el valor de
mercado de la cartera directamente gestionada por la Sociedad de Inversion al cierre de un dia, ajustado por
entradas y salidas de recursos, sea menor que el valor correspondiente a dicha valuacion el dia habil anterior.
Se entendera que existe minusvalia en el Activo Administrado por el Mandatario de que se trate, cuando el
valor de mercado de la cartera directamente gestionada por éste al cierre de un dia, ajustada por entradas y
salidas de recursos, sea menor que el valor correspondiente a dicha valuacion el dia habil anterior. La
Comision establecera a través de las disposiciones de caracter general en materia financiera los criterios
aplicables a las Sociedades de Inversién para verificar el cumplimiento de las presentes disposiciones ya sea
por éstas o por los Mandatarios que contraten.

Se entenderd que existe minusvalia en un Activo Objeto de Inversién cuando el precio de dicho activo al
cierre de un dia (PA1) sea menor que el precio correspondiente a ese activo el dia habil anterior o, en su
caso, que el precio de adquisicién, (PAQ). Lo anterior serd aplicable a los activos que conformen los Vehiculos
y Vehiculos de Inversiéon Inmobiliaria en los que invierta la Sociedad de Inversiéon. Tratdndose de Activos
Objeto de Inversion administrados por Mandatarios, la periodicidad antes referida se sujetara a lo establecido
en las disposiciones de caracter general en materia financiera emitidas por la Comision.
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Para determinar qué Activo Objeto de Inversion o conjunto de Activos Objeto de Inversién causan el
incumplimiento del régimen de inversién autorizado, se tomaran en cuenta aquellos Activos Objeto de
Inversion que hayan sido negociados el dia del incumplimiento o bien para el caso de las inversiones
realizadas en FIBRAS o Instrumentos Estructurados, directamente por la Sociedad de Inversion o a través de
Mandatarios, se consideraran las inversiones realizadas en los proyectos que incumplan con lo previsto en la
disposicion Décima Sexta, fraccion |, inciso f), o fraccion I, inciso a), respectivamente, y demas previstas en
las presentes disposiciones aplicables a FIBRAS o Instrumentos Estructurados, respectivamente.

Tratandose de los limites minimos aplicables a que se refiere la disposicién Décima Quinta siguiente, se
utilizara el precio de venta aplicable para determinar que existe minusvalia. En este caso se considerara que
se causa una pérdida a la Sociedad de Inversién ocasionada por el incumplimiento de los limites regulatorios,
cuando mantenga un déficit con respecto a dichos limites y el precio de cierre del activo negociado sea mayor
que el precio de valuacion de la fecha correspondiente a la periodicidad establecida en las disposiciones de
caracter general en materia financiera emitidas por la Comisién, o en su caso, que el precio de venta.

Los precios de adquisicion o de venta referidos en la presente disposicion se determinaran de conformidad
con los criterios que establezca el Comité de Valuacién y los criterios descritos en las disposiciones de
caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por la Comision.

Los montos de las minusvalias ocasionadas al Activo Total de la Sociedad de Inversion, al Activo
Administrado por la Sociedad de Inversién, o en su caso al Activo Administrado por el Mandatario, y los
montos de las minusvalias de un Activo Objeto de Inversién con el que se incumpla el régimen de inversion
autorizado, seran determinados de conformidad con el procedimiento previsto en esta disposicion y en el
Anexo O de las presentes disposiciones.

La minusvalia la cubrira la Administradora que opere la Sociedad de Inversién con cargo a la reserva
especial constituida en los términos previstos en la Ley y, en caso de que ésta resulte insuficiente, lo debera
hacer con cargo a su capital social.

DECIMA SEGUNDA.- A efecto de resarcir la minusvalia a que se refiere la disposicién anterior, las
Administradoras deberan cancelar de su posicion el nUmero de acciones de capital variable que resulte de
dividir el monto de la minusvalia, entre el precio de valuacion de la accién de la Sociedad de Inversién de que
se trate conforme a lo dispuesto en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro en lo relativo a la recomposicion de cartera de las Sociedades de Inversion,
expedidas por la Comisién. Lo anterior, sin perjuicio de que estén obligadas a reconstituir la reserva especial
Y, en su caso, el capital social de conformidad con lo dispuesto por la Ley.

CAPITULO Il
DEL REGIMEN DE INVERSION DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION
Seccién |
De las Sociedades de Inversiéon Basicas

DECIMA TERCERA.- Las Administradoras deberan invertir conjuntamente los recursos de la Subcuenta
de RCV IMSS, de la Subcuenta de RCV ISSSTE vy, en su caso, de la Subcuenta de Ahorro Solidario, de la
Subcuenta del Seguro de Retiro y de la Subcuenta de Ahorro para el Retiro, en la Sociedad de Inversion
Basica que corresponda de acuerdo con lo siguiente:

l. La Sociedad de Inversién Basica de Pensiones, deberé invertir los recursos de:

a) Los Trabajadores que tengan 60 afios de edad o mas, que considerando la informacion de su
periodo de cotizacion, no tengan derecho al esquema de pensiones establecido en la Ley del
Seguro Social publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 12 de marzo de 1973 o al
régimen de pensiones previsto en la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado publicada en el referido Diario el 27 de diciembre de 1983 con sus
reformas y adiciones;

b) Los Trabajadores que tengan 60 afios de edad o mas que no se encuentren en una
administradora prestadora de servicio en términos de la Ley y que considerando la informacion
de su periodo de cotizacion:

i.  No tengan derecho a una pensién de cesantia en edad avanzada o vejez conforme a la Ley
del Seguro Social o la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado, o

ii. No se encuentren dentro del periodo de conservacion de derechos previsto en la Ley del
Seguro Social;
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c) Los Trabajadores con bonos de pensién redimidos que tengan 63 afilos 0 mas y que tengan
derecho a una pensién de cesantia en edad avanzada o vejez conforme a la Ley del Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado;

d) A solicitud de los Trabajadores:

i La Subcuenta del Seguro de Retiro de los Trabajadores que tengan 60 afios de edad o
mas con derecho a una pensién de cesantia en edad avanzada o vejez conforme a la Ley
del Seguro Social promulgada en 1973, y

ii.  La Subcuenta de Ahorro para el Retiro de los Trabajadores que tengan 60 afios de edad o
mas con derecho a una pensién de cesantia en edad avanzada o vejez conforme a la Ley
del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado promulgada
en 1983.

Lo anterior, de conformidad con los lineamientos que la Comisién establezca, atendiendo a los
estudios que se efectlen para proteger los recursos de los Trabajadores.

Il.  La Sociedad de Inversion Basica 1, debera invertir los recursos de Trabajadores que tengan 60 afios
de edad o mas que no les corresponda invertir sus recursos en la Sociedad de Inversion Basica de
Pensiones y los recursos de los pensionados bajo la modalidad de retiros programados;

Ill.  La Sociedad de Inversion Bésica 2, deberda invertir los recursos de Trabajadores que tengan entre 46
y 59 afios de edad;

IV. La Sociedad de Inversion Basica 3, debera invertir los recursos de Trabajadores que tengan entre 37
y 45 afios de edad, y

V. La Sociedad de Inversién Basica 4, debera invertir los recursos de Trabajadores que tengan 36 o
menos afios de edad.

DECIMA CUARTA .- Sin perjuicio de lo previsto en la disposicion anterior, los Trabajadores podran solicitar
en cualquier tiempo la transferencia de sus recursos de una Sociedad de Inversién Basica a otra de su
eleccion distinta de la que les corresponda por edad, en términos de lo que se prevea en las disposiciones de
caracter general en materia de operaciones de los sistemas de ahorro para el retiro.

Los Trabajadores que hayan invertido los recursos de su cuenta individual conforme a lo previsto en el
parrafo anterior, podran decidir que la inversién de sus recursos se realice en la Sociedad de Inversién que les
corresponda por edad. A efecto de que los Trabajadores ejerzan los derechos previstos en el presente parrafo
deberéan sujetarse a lo que se establezca en las disposiciones de caracter general en materia de operaciones
de los sistemas de ahorro para el retiro.

Seccién I
Instrumentos y Operaciones Permitidas y Prohibidas

DECIMA QUINTA.- Las Sociedades de Inversion Basicas 1 mantendran cuando menos el 51% del Activo
Total de la Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda o Valores Extranjeros de Deuda que estén
denominados en Unidades de Inversion o moneda nacional, cuyos intereses garanticen un rendimiento igual o
mayor a la variacion de la Unidad de Inversion o del indice nacional de precios al consumidor.

Dentro del limite a que se refiere la presente disposicion debera computarse el valor a mercado de los
Contratos Abiertos con Derivados que celebren las Sociedades de Inversion con subyacente en Unidades de
Inversion o referidos al indice nacional de precios al consumidor.

La exposicion a Derivados cuyos subyacentes estén denominados en Unidades de Inversién o sus
intereses garanticen un rendimiento igual o mayor a la Unidad de Inversién o al indice nacional de precios al
consumidor se computard conforme a las disposiciones de caracter general en materia financiera de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por la Comision.

DECIMA SEXTA. .- Las Sociedades de Inversion Basicas podréan invertir en lo siguiente:

. Las Sociedades de Inversion Bésicas 1 a 4:

a) Hasta el 100% del Activo Total de la Sociedad de Inversion en:
i. Instrumentos de Deuda emitidos o avalados por el Gobierno Federal, o en Instrumentos de
Deuda emitidos por el Banco de México. La inversion a que se refiere el presente parrafo,
no incluye a los Instrumentos de Deuda emitidos, avalados o aceptados por las instituciones

de banca de desarrollo, salvo cuando en éstos conste en forma expresa el aval del
Gobierno Federal, y

ii. Instrumentos de Deuda que tengan Grado de Inversion conforme a los Anexos A a | de las
presentes disposiciones.
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b) En depositos de dinero a la vista en Bancos;

c) En las operaciones autorizadas para garantizar Derivados a que se refieren las Disposiciones
del Banco de México. Tratdndose de Contrapartes extranjeras, las Sociedades de Inversion que
realicen las operaciones referidas en el presente inciso deberan acreditar previamente ante la
Comisidn el cumplimiento de los requisitos que se establezcan al efecto en las disposiciones de
caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro cuando dichas
Contrapartes ostenten las calificaciones referidas en el Anexo K de las presentes disposiciones.

Para efectos de lo establecido en los incisos b) y ¢) anteriores se estara a lo establecido en los
criterios de diversificacion establecidos en la disposicion Vigésima Cuarta de las presentes
disposiciones y a las disposiciones prudenciales establecidas en las disposiciones de caracter
general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

d) Hasta el 20% del Activo Total de la Sociedad de Inversion, en Valores Extranjeros. Las
inversiones en Valores Extranjeros de Deuda y las Contrapartes extranjeras deberan tener
Grado de Inversion conforme a los Anexos J o K de las presentes disposiciones.

Para efectos de lo establecido en este inciso se estara a lo establecido en las disposiciones de
caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por la
Comision, y

e) En Componentes de Renta Variable. La suma de la exposicién o en su caso valor a mercado de
las inversiones en Componentes de Renta Variable debera ser:

i. Hasta del 10% del Activo Total de la Sociedad de Inversién, a los subyacentes accionarios
autorizados para las Sociedades de Inversion Basicas 1;

ii. Hasta del 30% del Activo Total de la Sociedad de Inversion, a los subyacentes
accionarios autorizados para las Sociedades de Inversion Basicas 2;

iii. Hasta del 35% del Activo Total de la Sociedad de Inversidn, a los subyacentes accionarios
autorizados para las Sociedades de Inversion Basicas 3, y

iv. Hasta del 45% del Activo Total de la Sociedad de Inversion, a los subyacentes
accionarios autorizados para las Sociedades de Inversion Basicas 4.

Para efectos de lo establecido en el inciso €) de la presente fraccion se estara a lo establecido
en el Anexo N de las presentes disposiciones.

f)  En FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, de conformidad con lo siguiente:

i. Hasta un 5% del Activo Total de la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de Inversién
Béasicas 1,y

ii. Hasta un 10% del Activo Total de la Sociedad de Inversién, para las Sociedades de
Inversién Basicas 2 a 4.

Con independencia de lo anterior, las Sociedades de Inversion deberan verificar que los mismos
cumplan con los criterios que al efecto establezca la Comision mediante las disposiciones de caracter
general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

Las Sociedades de Inversién Basicas Unicamente podran adquirir exposicion a Vehiculos de
Inversion Inmobiliaria cuando estos formen parte de Instrumentos cuyos valores correspondan a
algun indice previsto por lo dispuesto en el Anexo M de las presentes disposiciones.

Como excepcion a lo dispuesto en el parrafo anterior, los Mandatarios podran adquirir
individualmente Vehiculos de Inversion Inmobiliaria. La inversion en dichos Vehiculos a través de
Mandatarios, podra ser hasta el porcentaje del Activo Total de la Sociedad de Inversion que
determine el Comité de Analisis de Riesgos, con base en el desarrollo de los mercados financieros
de que se trate, porcentaje que no podra exceder de los limites maximos previstos en el inciso f) de
la presente fraccion.

Para efectos de lo establecido en el inciso f) de la presente fraccion se estara a lo establecido en el
Anexo N de las presentes disposiciones.
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Las Sociedades de Inversién Basicas 2 a 4:

a)

b)

c)

En Instrumentos Estructurados, debiendo observar los criterios de diversificacion previstos en las
fracciones IV y V de la disposicién Vigésima Cuarta siguiente. La inversion sélo podréa ser:

i. Hasta del 15% del Activo Total de la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de
Inversiéon Basicas 2, y

ii. Hasta del 20% del Activo Total de la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de
Inversién Basicas 3y 4.

Las Sociedades de Inversion podran adquirir Instrumentos Estructurados que inviertan o
financien la adquisicion de capital social de sociedades mexicanas cuyas acciones se
encuentren cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores, siempre que estas Ultimas hubieran sido
objeto de financiamiento a través de un Instrumento Estructurado previo a su listado en dicho
mercado de capitales o bien cuando las citadas sociedades objeto del financiamiento sean
elegibles de conformidad con el prospecto de emision del Instrumento Estructurado en cuyo
caso dicho Instrumento Estructurado no podra adquirir mas del 51% del total del capital social
que haya sido objeto de oferta publica en los mercados de valores regulados por autoridades de
Paises Elegibles para Inversiones. La inversion en los Instrumentos Estructurados referidos en el
presente parrafo debera sujetarse a lo establecido en los apartados ii y iii del presente inciso.
Los Instrumentos Estructurados no podran adquirirse ni mantener exposicion a través
de Derivados.

En Mercancias:

i. Hasta un 5% del Activo Total de la Sociedad de Inversién, para las Sociedades de Inversién
Basicas 2,y

ii. Hasta un 10% del Activo Total de la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de
Inversién Basicas 3y 4.

El Comité de Analisis de Riesgos determinara los criterios para autorizar indices de
Mercancias que podran ser objeto de inversion por parte de las Sociedades de Inversion,
velando en todo momento por la proteccion de los intereses de los Trabajadores.

Asimismo, en el caso de que existan modificaciones en la denominacién de los indices de
Mercancias autorizados, o bien por su conveniencia se pretenda modificar o incluir nuevos
indices de Mercancias en la relacion de indices de Mercancias publicados en la pagina de
Internet de la Comision, el Comité de Andlisis de Riesgos debera decidir si se realizan
dichas modificaciones o adiciones y determinara los cambios que deban efectuarse en
dicha relacion.

La Comision debera dar a conocer la relacion de indices de Mercancias que autorice
conforme a los criterios que emita el Comité de Analisis de Riesgos de acuerdo con lo
previsto en el parrafo anterior e informaré de las modificaciones y adiciones del conjunto de
indices de Mercancias al Comité Consultivo y de Vigilancia y a la Junta de Gobierno de la
Comision en la primera sesibn que estos oOrganos realicen con posterioridad
a la publicacion.

En Valores Extranjeros de Deuda que reunan las calificaciones minimas referidas en el Anexo K.

Las Sociedades de Inversion que inviertan en los Valores Extranjeros de Deuda a que se refiere
el presente inciso deberan acreditar previamente ante la Comisién el cumplimiento de los
requisitos que se establezcan al efecto en las disposiciones de caracter general en materia
financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro o en su defecto realizar la inversion a través
de Mandatarios.

Las Sociedades de Inversion Basicas de Pensiones, podran invertir hasta el 100% del Activo Total de
la Sociedad de Inversion Unicamente en una combinacidon de los siguientes Activos Objeto de
Inversién denominados en moneda nacional o Unidades de Inversién:

a)

En depositos de dinero a la vista denominados en moneda nacional en Instituciones de Banca
Multiple, clasificadas con nivel | de capitalizacion de conformidad con lo previsto en las
disposiciones de caracter general aplicables a las Instituciones de Crédito expedidas por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores; publicadas en el boletin estadistico de banca mdltiple
de la aludida Comision Nacional Bancaria y de Valores, y que cumplan con los requerimientos
de liquidez establecidos por el Banco de México y la Comision Nacional Bancaria y de Valores
de conformidad con lo previsto en las disposiciones de caracter general a que se refiere el
articulo 96 Bis 1 de la Ley de Instituciones de Crédito;
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b) Instrumentos de Deuda emitidos o avalados por el Gobierno Federal, cuyo plazo por vencer sea
menor o igual a 1 afio;

c) Hasta el 25% del Activo Neto de la Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda, distintos
de los emitidos por el Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario, emitidos o avalados por el
Gobierno Federal con tasa revisable cuyo plazo por vencer sea mayor a 1 afio;

d) Hasta el 25% del Activo Neto de la Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda emitidos
por el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario con tasa revisable cuyo plazo por vencer
sea mayor a 1 afio, y

e) En operaciones de reporto y préstamo de valores cuyo plazo por vencer sea igual o inferior a un
afio con Contrapartes que cumplan con las calificaciones crediticias previstas en los Anexos A, B
y C de las presentes disposiciones, en las cuéles actien respectivamente como reportadoras y
prestamistas, de conformidad con lo previsto en la Ley y en las Disposiciones del Banco
de México.

Las Sociedades de Inversion Basicas 1 a 4, podran adquirir los Activos Objeto de Inversién a que se
refiere la presente disposicion y la disposicion Décima Octava, en forma directa, a través de Vehiculos o en su
caso Derivados o Mandatarios de conformidad con el régimen de inversion, salvo que se especifique lo
contrario en los incisos de la presente disposicion.

Las Sociedades de Inversion Béasicas de Pensiones, para la adquisicion de los Activos Objeto de Inversién
a que se refiere la fraccion Il de la presente disposicion deberan sujetarse a los parametros de liquidez
minima referidos en la disposicion Vigésima Sexta de las presentes disposiciones y no podran adquirir Activos
Objeto de Inversion a través de Vehiculos, Derivados o Mandatarios.

Las Sociedades de Inversion podran invertir en los Activos Objetos de Inversion, de conformidad el
presente capitulo, en las formas de exposicién antes mencionadas, una vez que cumplan con lo establecido
en las presentes disposiciones, asi como con los requisitos y certificaciones que se establezcan en las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

Para efectos de la presente disposicion, la Comision, oyendo la opinion del Comité de Analisis de Riesgos,
podra prohibir la adquisicion de Activos Objeto de Inversion cuando a su juicio representen riesgos excesivos
para la cartera de las Sociedades de Inversion, a efecto de proteger los intereses de los Trabajadores.

DECIMA SEPTIMA.- Las Sociedades de Inversion Basicas 1 a 4, podran adquirir los Activos Objeto de
Inversién a través de Mandatarios.

En los contratos que las Sociedades de Inversion celebren con los Mandatarios se deberd prever
lo siguiente:

. Que la Sociedad de Inversion y el Mandatario deberan observar permanentemente todos los limites,
parametros, criterios de diversificacion y obligaciones establecidas en las presentes disposiciones, en
el prospecto de informacién de la Sociedad de Inversion de que se trate y en las disposiciones de
caracter general en materia financiera emitidas por la Comisi6on. Para estos efectos, la
Administradora debera establecer en el contrato que celebre con cada Mandatario por cuenta de las
Sociedades de Inversion que opere, los parametros a que deberan sujetarse los Mandatarios de que
se trate de conformidad con los objetivos de inversion de la Sociedad de Inversion;

Il.  Que las inversiones realizadas en nombre y representacion de las Sociedades de Inversién, se
registren como inversiones por cuenta de terceros segregadas del patrimonio de la entidad que
se contrate;

lll. La obligacion del Mandatario de no celebrar las operaciones objeto del contrato con la Sociedad de
Inversion con entidades con las que cualquiera de las partes tenga nexo patrimonial o conflicto
de interés alguno;

IV. Que la valuacion de los Activos Objeto de Inversion y el reporte de las carteras de inversion se
realicen conforme a las disposiciones de caracter general en materia financiera emitidas por
la Comision;

V. Que los Mandatarios deberan reportar a las Sociedades de Inversion y a la Comisidon con la
periodicidad establecida en las Disposiciones de caracter general en materia financiera emitidas por
la Comision, los precios aplicables para determinar, en su caso, las minusvalias a que se refiere la
disposicion Décima Primera de las presentes disposiciones;
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VI. La obligacién del Mandatario de cumplir para las inversiones en Activos Objeto de Inversion materia
del contrato de que se trate, con los criterios de diversificacion previstos en la fraccién IV de la
disposicion Vigésima Cuarta;

VII. Que los costos que se generen con motivo de la administracién del mandato seran considerados
como parte de la comision cobrada por el Mandatario, con excepcion de los costos de corretaje
establecidos en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro, emitidas por la Comision, y

VIIl. Cumplir con los demas requisitos que determine el Comité de Andlisis de Riesgos.

Los modelos de contrato a celebrarse entre las Sociedades de Inversiéon y los Mandatarios, asi como con
los asesores de inversién en Instrumentos Estructurados, deberan estar a disposiciéon de la Comision.

DECIMA OCTAVA.- La inversién en Instrumentos Bursatilizados que satisfagan los requisitos establecidos
en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro,
debera observar los criterios de diversificacion previstos en las fracciones |, Il y IV de la disposicion Vigésima
Cuarta siguiente y obedecer los siguientes limites:

. Hasta el 10% del Activo Total de la Sociedad de Inversién, para las Sociedades de Inversion
Bésicas 1;

1. Hasta el 15% del Activo Total de la Sociedad de Inversién, para las Sociedades de Inversién
Bésicas 2;

Ill.  Hasta el 20% del Activo Total de la Sociedad de Inversién, para las Sociedades de Inversion
Bésicas 3,y

IV. Hasta el 30% del Activo Total de la Sociedad de Inversién, para las Sociedades de Inversién
Bésicas 4.

DECIMA NOVENA.- Dentro de los limites a que se refiere la disposicion Décima Sexta se debera
computar la suma de los Valores Compensados de las operaciones con Derivados que las Sociedades de
Inversiéon Basicas celebren en mercados extrabursatiles de conformidad con las Disposiciones del Banco de
México, siempre que la Sociedad de Inversion tenga el caracter de acreedor respecto de dichos Valores
Compensados.

VIGESIMA.- Las Sociedades de Inversion Basicas 1 a 4 podran adquirir Estructuras Vinculadas a
Subyacentes. Las Sociedades de Inversion Basicas 1 no podran invertir en estos activos cuando se vinculen
a Mercancias.

VIGESIMA PRIMERA.- Estara prohibido para:
. Las Sociedades de Inversién Basicas, lo siguiente:

a) Adquirir Activos Objeto de Inversién emitidos, aceptados o avalados por Entidades Financieras o
casas de bolsa, que se encuentren sujetas a intervencién administrativa o gerencial que haya
sido declarada por la autoridad supervisora competente del sistema financiero o actos
equivalentes ordenados en su caso, por alguna autoridad financiera perteneciente a los Paises
Elegibles para Inversiones;

b) Adquirir Instrumentos de Deuda, Valores Extranjeros de Deuda, FIBRAS, Vehiculos de Inversién
Inmobiliaria emitidos, aceptados o avalados por Entidades Financieras o casas de bolsa con las
que tengan Nexos Patrimoniales, asi como invertir en Fondos Mutuos administrados por
Entidades Financieras con las que tengan Nexos Patrimoniales;

c) Adquirir Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda subordinados, salvo las
Sociedades de Inversion Basicas 1 a 4, cuando se trate de las obligaciones subordinadas a que
se hace referencia en la fraccion XLIX incisos c), d), e) y f), de la disposicion Segunda anterior;

d) Adquirir acciones, asi como, Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda,
convertibles en acciones, salvo las Sociedades de Inversiéon Basicas 1 a 4, cuando se trate, de
las acciones u obligaciones convertibles en acciones a que se hace referencia en las fracciones
XLIX, inciso b) y LII, incisos a), b) y ¢) de la disposicion Segunda anterior, o de los Valores
Extranjeros de Renta Variable que se adquieran a través de Mandatarios;

e) Adquirir Instrumentos y Valores Extranjeros que otorguen a sus tenedores derechos o
rendimientos referidos, directa o indirectamente, a acciones individuales, a un conjunto de
acciones, a variaciones en el precio de mercancias, activos, 0 instrumentos, que no se
encuentren autorizados dentro del régimen de inversion de las Sociedades de Inversion Basicas
que corresponda;
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f) Realizar depdsitos bancarios y celebrar operaciones de reporto, préstamo de valores, y
Derivados con Entidades Financieras o casas de bolsa con las que tengan Nexos Patrimoniales;

g) Adquirir Valores Extranjeros de Renta Variable, distintos a los Componentes de Renta Variable.
Para tal efecto, no se entenderan prohibidos los activos a que se refiere el penultimo péarrafo de
la disposicion Décima Sexta anterior ni los Valores Extranjeros de Renta Variable que se
adquieran a través de Mandatarios, y

h) Adquirir FIBRAS, Vehiculos de Inversion Inmobiliaria o Certificados Bursatiles Vinculados a
Proyectos Reales en las que los bienes inmuebles o activos reales que formen parte del
patrimonio fideicomitido, hayan sido aportados por Empresas Privadas, instituciones financieras
o0 casas de bolsa, con las que tengan Nexos Patrimoniales.

Seccion I
Parametros de Riesgo

VIGESIMA SEGUNDA.- Las Sociedades de Inversion Basicas de Pensiones y las Sociedades de
Inversion Basicas 1 deberan mantener un limite maximo de Valor en Riesgo de 0.70% del Activo Administrado
por dichas Sociedades de Inversion.

Para el céalculo del Valor en Riesgo, las Sociedades de Inversion Basicas de Pensiones y las Sociedades
de Inversion Basicas 1 deberan sujetarse a la metodologia prevista en las secciones | y Il del Anexo L de las
presentes disposiciones.

Las Sociedades de Inversién Basicas de Pensiones y las Sociedades de Inversion Basicas 1, en su
operacion, determinaran el limite de Valor en Riesgo, para los Activos Administrados por las Sociedades de
Inversion, el cual no excedera el limite maximo establecido en el primer parrafo de la presente disposiciéon. A
efecto de lo anterior, las Sociedades de Inversion Basicas de Pensiones y las Sociedades de Inversién
Basicas 1 utilizaran el parametro de Valor en Riesgo, expresado porcentualmente respecto del valor de los
Activos Administrados por la Sociedad de Inversién, que le sea proporcionado por la Administradora que las
opere, 0 en su caso por la Sociedad Valuadora que les preste servicios.

Al efecto, utilizaran como insumo la matriz de diferencias en los precios, descrita en la seccion | del citado
Anexo L, la cual debera cumplir con los criterios que para tal efecto se establezcan en las disposiciones de
caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, que proporcionara el
Proveedor de Precios que tenga a su vez contratado cada Sociedad de Inversion.

VIGESIMA TERCERA.- Las Sociedades de Inversion deberan mantener un limite maximo del Diferencial
del Valor en Riesgo Condicional sobre el Activo Administrado por la Sociedad de Inversion que sera
determinado por el Comité de Analisis de Riesgo con base en los siguientes parametros:

. Hasta el 0.30% del Activo Administrado por la Sociedad de Inversién, para las Sociedades de
Inversién Basicas 1;

Il. Hasta el 0.45% del Activo Administrado por la Sociedad de Inversion, para las Sociedades
de Inversion Basicas 2;

lll.  Hasta el 0.70% del Activo Administrado por la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de
Inversién Basicas 3, y

IV. Hasta el 1.00% del Activo Administrado por la Sociedad de Inversion, para las Sociedades
de Inversion Basicas 4.

Para tales efectos el Comité de Analisis de Riesgos determinara y actualizard anualmente, o bien cuando
las condiciones de los mercados lo requieran, los limites para cada una de las Sociedades de Inversion
referentes al Diferencial del Valor en Riesgo Condicional dentro de los parametros establecidos en las
fracciones anteriores y lo informara a las Administradoras, asi como a la Junta de Gobierno de la Comisién en
la primera sesion que realice este érgano.

Para el céalculo del Diferencial del Valor en Riesgo Condicional, las Sociedades de Inversion deberan
sujetarse a la metodologia prevista en las secciones | y Il del Anexo L de las presentes disposiciones.

Las Sociedades de Inversion, en su operacion, determinaran los limites del Diferencial del Valor en Riesgo
Condicional, para los Activos Administrados por las Sociedades de Inversion, los cuales no excederan el limite
maximo establecido al efecto por el Comité de Analisis de Riesgos. A efecto de lo anterior, las Sociedades de
Inversion utilizaran el parametro del Diferencial del Valor en Riesgo Condicional, expresado porcentualmente
respecto al valor de los Activos Administrados por la Sociedad de Inversion, que le sea proporcionado por la
Administradora que las opere, 0 en su caso por la Sociedad Valuadora que les preste servicios.
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Al efecto, utilizardn como insumo la matriz de diferencias en los precios, descritas en la seccion | del citado
Anexo L, la cual debera cumplir con los criterios que para tal efecto se establezcan en las disposiciones de
caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, que proporcionara el
Proveedor de Precios que tenga a su vez contratado cada Sociedad de Inversion para el computo del Valor en
Riesgo Condicional y posteriormente calcularan el Diferencial del Valor en Riesgo Condicional.

VIGESIMA CUARTA.- Las Sociedades de Inversion Basicas deberan observar los siguientes criterios de
diversificacion:

La inversién en Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda emitidos, avalados o
aceptados por un mismo emisor no podra exceder del 5% del Activo Total de la Sociedad de
Inversion y deberan ostentar las calificaciones previstas en los Anexos A, B, C, D, F, G, H, Jo K
de las presentes disposiciones, segun corresponda con la nacionalidad del emisor y la Divisa en que
se denomine. La inversion en Instrumentos de Deuda emitidos, avalados o aceptados por un mismo
emisor de los referidos en la disposicion Segunda fraccion XXXa no podra exceder del 10% del
Activo Total de la Sociedad de Inversion y deberan ostentar las calificaciones previstas en los Anexos
A, B, C, D, F, G 0 H de las presentes disposiciones, segun corresponda.

La inversion en Instrumentos de Deuda a que se refieren los incisos c), d) y e) de la fraccién XLIX de
la disposicidon Segunda de las presentes disposiciones, emitidos, avalados o aceptados por un mismo
emisor no podra exceder del 1% del Activo Total de la Sociedad de Inversién y deberan ostentar las
calificaciones previstas en los Anexos E o | de las presentes disposiciones, segln corresponda.

La inversion en Instrumentos de Deuda Hibridos emitidos, avalados o aceptados por un mismo
emisor no podra exceder del 2% del Activo Total de la Sociedad de Inversion y deberan ostentar las
calificaciones previstas en el Anexo D o H de las presentes disposiciones, segun corresponda.

Dentro de la inversion a que se refiere esta fraccion se computaran las Estructuras Vinculadas a
Subyacentes 0 en su caso los emisores de éstas o0 bien los emisores y las Contrapartes de los
componentes de dichas estructuras referidas en la disposicion Segunda fraccion XXXIV incisos
b) y c).

Dentro de la inversién a que se refiere esta fraccion, no se considerara la inversién indirecta en
Componentes de Renta Variable o Mercancias que realicen las Sociedades de Inversion Basicas, a
través de notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes u otros Vehiculos autorizados de deuda que
los pudieran contener, de conformidad con el régimen de inversién de la Sociedad de Inversion
Basica de que se trate.

Las inversiones de una Sociedad de Inversién Basica en Instrumentos de Deuda y/o Valores
Extranjeros de Deuda emitidos por un mismo emisor no podran exceder el porcentaje del Activo Total
de la Sociedad de Inversion previsto en la presente fraccion, debiéndose considerar, en su caso, Si
cuentan con un aval reconocido.

Dentro del limite a que se refiere esta fraccién debera computarse el Valor Compensado de las
operaciones con Derivados realizadas con una misma Contraparte, directamente o en su caso a
través de Estructuras Vinculadas a Subyacentes, siempre que la Sociedad de Inversion tenga el
caracter de acreedor respecto de dicho Valor Compensado.

Los Derivados cuyo valor subyacente esté conformado por algun Instrumento de Deuda o Valor
Extranjero de Deuda se consideraran para efectos del presente limite, debiendo las calificaciones de
las Contrapartes satisfacer los requisitos previstos en las presentes disposiciones. Asimismo,
deberan computarse dentro del limite a que se refiere esta fraccion las operaciones de reporto y
préstamo de valores, neto de las garantias que al efecto reciban. Los Instrumentos que constituyan el
objeto directo de las operaciones de reporto y préstamo de valores que realice la Sociedad de
Inversion Basica de que se trate, formaran parte de las garantias a que se refiere el presente parrafo.
También quedaran comprendidos dentro del limite a que se refiere esta fraccion los depositos
bancarios.

Tratandose de Certificados Bursétiles fiduciarios o Certificados de Participacion, el limite a que se
refiere esta fraccion se calculard considerando como emisor al fideicomitente y para los Vehiculos de
inversion de deuda se calculara considerando al emisor de cada Instrumento de Deuda o Valor
Extranjero de Deuda que conforme el Vehiculo. En el caso que el fideicomitente sea un Banco, una
Contraparte, una casa de bolsa, una Entidad Financiera o una sociedad anénima y los bienes
afectados en fideicomiso sean derechos de cobro, directa o indirectamente, a cargo de una o varias
personas morales, el limite a que se refiere esta fraccion se calcularan en la misma proporcion en
que participen en los bienes objeto del fideicomiso; con excepcion de los Instrumentos Bursatilizados.
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Sin perjuicio de los demas limites que les resulten aplicables a los Instrumentos de Deuda y Valores
Extranjeros de Deuda avalados, el limite a que se refiere esta fraccion se calculara para los avalistas
Unicamente por el monto avalado. El monto del aval no debera acumularse al monto emitido para
efectos del célculo del Activo Total de la Sociedad de Inversion. Si el aval no satisface los criterios
referentes a las calificaciones crediticias de las presentes disposiciones, o bien, el Instrumento de
Deuda o Valor Extranjero de Deuda cuenta con un garante o algun otro enaltecedor de crédito no
considerado en estas disposiciones, se tomara en cuenta soélo la calificacion del fideicomitente o
personas morales que apliquen de acuerdo a lo sefialado en el parrafo anterior. Las emisiones con
aval computaran en el limite previsto en esta fraccion de conformidad con la calificacion crediticia de
la emision.

Asimismo, las Sociedades de Inversion Basicas podran considerar que un Instrumento Bursatilizado
es colocado por un emisor independiente, cuando dichos instrumentos cumplan con los requisitos
establecidos en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro. En este caso cada Instrumento Bursatilizado quedara sujeto al limite a que se
refiere la presente fraccion. En todo caso, la suma de todos los Instrumentos Bursatilizados, que
cumplan con lo establecido anteriormente, estard sujeta al limite establecido en la disposicién
Décima Octava anterior.

Para efectos de computar el valor de las inversiones realizadas con cada Contraparte o emisor de
acuerdo con la presente fraccion, se estara a lo establecido en las disposiciones de caracter general
en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por la Comision.

La inversion en acciones de Emisores Nacionales listadas en la Bolsa Mexicana de Valores a que se
refieren los incisos a) y b) de la fraccién LIl de la disposicion Segunda anterior que pertenezcan a los
indices nacionales previstos en las presentes disposiciones, podra ser un porcentaje del limite
maximo a que se refiere la fraccion | inciso e) de la disposicion Décima Sexta anterior, que sera
equivalente a la suma del valor del ponderador asignado a cada accion en el indice IPC CompMX, o
en su caso el indice mas representativo de la Bolsa Mexicana de Valores que determine el Comité de
Andlisis de Riesgos, asi como el rango de modificacion por efectos de bursatilidad que determine el
Comité de Analisis de Riesgos. En el caso de las acciones de Emisores Nacionales listadas en la
Bolsa Mexicana de Valores que no formen parte del indice IPC CompMX o aquél que determine el
Comité de Andlisis de Riesgos, se podra invertir hasta el 4% del limite a que se refiere la fraccion |
inciso e) de la disposicion Décima Sexta anterior. Para el caso de las FIBRAS vy los Vehiculos de
Inversion Inmobiliaria dicho limite no podra exceder del 2% del Activo Total Administrado por la
Sociedad de Inversion, y en su caso del limite que determine el Comité de Analisis de Riesgos.

La inversion en Valores Extranjeros de Renta Variable adquiridos a través de Mandatarios, podra ser
hasta el porcentaje del Activo Total de la Sociedad de Inversidon que determine el Comité de Andlisis
de Riesgos, con base en el desarrollo de los mercados financieros de que se trate, porcentaje que no
podra exceder de los limites maximos previstos en los incisos d) y e) de la fraccion | de la disposicion
Décima Sexta anterior.

La inversion en Activos Objeto de Inversién emitidos, avalados o aceptados por Sociedades
Relacionadas Entre Si, podra ser hasta del 15% del Activo Total de la Sociedad de Inversién.

La inversion en Instrumentos de Deuda, Valores Extranjeros de Deuda, Instrumentos Bursatilizados,
Estructuras Vinculadas a Subyacentes, FIBRAS y, en su caso, de Instrumentos Estructurados,
pertenecientes a una misma emision, podra ser hasta del 35% del total del valor de la emisién
respectiva, en conjunto con lo que tengan invertido las demas Sociedades de Inversion que opere la
Administradora. Las Administradoras deberan solicitar a los Mandatarios con la periodicidad que
determine la Comision les envien el reporte de las inversiones en los activos referidos en el presente
parrafo que hayan realizado durante el periodo inmediato anterior; en el evento de que la suma de
las inversiones realizadas por los Mandatarios y aquellas efectuadas por todas las Sociedades de
Inversién operadas por una misma Administradora excedan el limite previsto en la presente fraccion;
la Sociedad de Inversion debera sujetarse a lo dispuesto en las disposiciones de caracter general en
materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro en lo relativo a la recomposicion de
cartera de las Sociedades de Inversién, expedidas por la Comision.

Las inversiones realizadas en Vehiculos deberan observar lo dispuesto en el parrafo anterior.

Para el caso de los Instrumentos Estructurados, el conjunto de Sociedades de Inversion Basicas
operadas por una misma Administradora podra adquirir directamente méas del 35% de una emision de
conformidad con lo previsto en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro. Para los instrumentos a que se refiere la fraccion LI, inciso a) de



Lunes 19 de diciembre de 2016 DIARIO OFICIAL (Segunda Seccién) 33

la disposicion Segunda anterior Gnicamente aplicard cuando el promovente, el administrador u otros
inversionistas calificados, incluyendo las Sociedades de Inversibn operadas por otras
Administradoras, solos 0 en su conjunto, inviertan en los proyectos promovidos, en su caso a través
del instrumento en comento, cuando menos un porcentaje equivalente al 20% del valor de cada
proyecto financiado de conformidad con lo previsto en las disposiciones de caracter general en
materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. Para los instrumentos a que se refiere la
fraccion LI, inciso b) de la disposicion Segunda anterior Unicamente aplicara cuando el promovente,
el administrador u otros inversionistas calificados, incluyendo las Sociedades de Inversion operadas
por otras Administradoras, solos 0 en su conjunto, inviertan en los proyectos promovidos, en su caso
a través del instrumento en comento, cuando menos un porcentaje equivalente al 30% del valor de
cada proyecto financiado de conformidad con lo previsto en las disposiciones de caracter general en
materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. La presente salvedad no sera aplicable
cuando las sociedades que realicen los proyectos promovidos 0 sus accionistas, tengan nexos
patrimoniales con las Sociedades de Inversion o la Administradora que las opere. Sin menoscabo de
lo anterior, tratandose de la inversién en instrumentos a que se refiere la fraccién LI, inciso a) de la
disposicion Segunda anterior adquiridos a través de Mandatarios, el Comité de Andlisis de Riesgos
determinara los limites de inversion maximos aplicables, sin que en forma alguna la suma de las
inversiones realizadas por los Mandatarios y aquéllas efectuadas por todas las Sociedades de
Inversion operadas por una misma Administradora excedan el limite previsto en la presente fraccion.
Al efecto las Administradoras deberan solicitar a los Mandatarios que con la periodicidad que
determine la Comision les envien el reporte del porcentaje de las emisiones que hayan adquirido
durante el periodo inmediato anterior; en el evento de que la suma de las inversiones realizadas por
los Mandatarios y aquéllas efectuadas por la Sociedad de Inversion excedan el limite previsto en el
presente parrafo; la Sociedad de Inversion debera sujetarse a lo dispuesto en las disposiciones de
caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro en lo relativo a la
recomposicion de cartera de las Sociedades de Inversién, expedidas por la Comisién.

Para el caso de los Instrumentos de Deuda, los Valores Extranjeros de Deuda y los Instrumentos
Bursatilizados, las Sociedades de Inversién podran adquirir el valor que sea mayor entre trescientos
millones de pesos y el 35% de una misma emision. Lo anterior, sin perjuicio de la facultad del Comité
de Andlisis de Riesgos para establecer criterios y lineamientos para la seleccion de los riesgos
crediticios permisibles considerando las condiciones del mercado.

Se considerara que los Instrumentos de Deuda, Valores Extranjeros de Deuda, Instrumentos
Bursatilizados, FIBRAS vy, en su caso, Instrumentos Estructurados pertenecen a una misma emision,
cuando tengan caracteristicas idénticas, lo cual debera constar expresamente en la opinion legal
independiente de la emision de que se trate. Lo anterior, no obstante que dichos Instrumentos de
Deuda, Valores Extranjeros de Deuda, Instrumentos Bursatilizados, FIBRAS e Instrumentos
Estructurados se hayan emitido mediante actos y en fechas distintas por el mismo emisor.

Para efectos de los limites de inversion por emision, no se consideraran los Instrumentos de Deuda,
Valores Extranjeros de Deuda, Instrumentos Bursatilizados, FIBRAS y, en su caso, Instrumentos
Estructurados que se encuentren pendientes de ser colocados o hayan sido amortizados.

V. Lainversion en Instrumentos Estructurados:

a) En caso de ser superior al 50% del limite a que se refiere la disposicién Décima Sexta, fraccién
Il, inciso a), pero inferior al 85% del referido limite, debera diversificarse en dos o mas
Instrumentos Estructurados autorizados para cada Sociedad de Inversion, y

b) En caso de ser superior al 85% del limite a que se refiere la disposicién Décima Sexta, fraccion
I, inciso a), debera diversificarse en tres 0 mas Instrumentos Estructurados autorizados para
cada Sociedad de Inversion.

En el caso de los Vehiculos sefialados en la disposicién Novena anterior, cuyos activos subyacentes sean
Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda, los limites previstos en la presente disposicion seran
aplicables Unicamente a los emisores de dichos Instrumentos y Valores. Dichos Vehiculos no estaran sujetos
a los limites previstos en la fraccion IV anterior.

Los limites previstos en las fracciones | y IV de la presente disposicion no seran aplicables a los
Instrumentos emitidos o avalados por el Gobierno Federal o emitidos por el Banco de México.

VIGESIMA QUINTA.- La inversion en Activos Objeto de Inversién denominados en Divisas, podra sumar
hasta el 30% del Activo Total de la Sociedad de Inversion Bésica de que se trate.
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Dentro del limite a que se refiere el parrafo anterior, deber4d computarse el valor a mercado de los
Contratos Abiertos con Derivados que celebren las Sociedades de Inversion Bésicas cuyo subyacente sean
Divisas, asi como el valor a mercado de los Derivados, reportos y préstamo de valores denominados en
Divisas.

Para efectos de verificar el cumplimiento de la presente disposicion se estara a lo dispuesto en las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por
la Comision.

Las Sociedades de Inversion Basicas 1 a 4 podran adquirir las Divisas, en directo o a través de Derivados,
que requieran para efectuar la liquidacion o cobertura de operaciones con Activos Objeto de Inversion.

El Comité de Andlisis de Riesgos, considerando la seguridad y el desarrollo de los mercados
correspondientes podra establecer requisitos para la operacion de las Sociedades de Inversion con Divisas.

VIGESIMA SEXTA.- Las Sociedades de Inversion Basicas deberan sujetar sus carteras de inversion a los
lineamientos y limites referentes a los parametros de liquidez minima que se establezcan en las disposiciones
de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

CAPITULO Il
SOCIEDADES DE INVERSION ADICIONALES

VIGESIMA SEPTIMA. - Las Sociedades de Inversion Adicionales podrén invertir sus recursos en Activos
Objeto de Inversion y cualesquiera otros documentos permitidos en la Ley.

VIGESIMA OCTAVA.- Las Sociedades de Inversion Adicionales deberan de establecer en sus prospectos
de informacién lo relativo a los parametros de riesgo, asi como observar lo dispuesto en las disposiciones
Cuarta, Quinta y Octava anteriores.

CAPITULO IV
DE LA FUSION O CESION DE CARTERA DE SOCIEDADES DE INVERSION

VIGESIMA NOVENA.- En caso de la fusién o cesion de cartera de Sociedades de Inversion, la sociedad
fusionante, o, en su caso, la cesionaria, podra exceder durante un plazo de 360 dias naturales contado a partir
de la fecha en que surta efectos la fusion o cesion, los limites previstos en las disposiciones Vigésima
Segunda, Vigésima Tercera y la fraccion IV de la disposicién Vigésima Cuarta de las presentes disposiciones,
siempre y cuando el exceso sea consecuencia de la fusion o de la cesion de cartera. Las Sociedades de
Inversiébn no deberan adquirir mas Instrumentos de Deuda, Valores Extranjeros de Deuda, Estructuras
Vinculadas a Subyacentes, FIBRAS y, en su caso, Instrumentos Estructurados de la emision en la que tenga
el exceso durante el plazo antes mencionado.

TRANSITORIAS

PRIMERA .- Las presentes disposiciones de caracter general entraran en vigor el dia habil siguiente al de
su publicacién en el Diario Oficial de la Federacion.

SEGUNDA. .- Las Sociedades de Inversion Basicas 2 a 4 que cumplan con lo siguiente, podran sustituir los
limites regulatorios del Valor en Riesgo:

. Establecimiento de una politica y estrategia de inversion acorde al plazo y perfil de cada Sociedad de
Inversién Basica que opere, contando con la opinion de sus comités de riesgos, inversiones, de sus
Consejeros Independientes y a un proceso de vigilancia del Contralor Normativo;

Il.  Contar con la no objecion de la Comisién respecto del portafolio de referencia de conformidad con las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y

Ill.  Contar con los sistemas necesarios para la concertacién de operaciones, la administracion de
riesgos, y el registro de operaciones.

En tanto las Sociedades de Inversion Basicas 2 a 4 no cumplan con lo anterior deberan obedecer los
limites de Valor en Riesgo siguientes y a la metodologia prevista en las secciones | y Il del Anexo L de las
presentes disposiciones:
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a. Hasta el 1.10% del Activo Administrado por la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de
Inversién Basicas 2;

b. Hasta el 1.40% del Activo Administrado por la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de
Inversién Basicas 3,y

c. Hasta el 2.10% del Activo Administrado por la Sociedad de Inversion, para las Sociedades de
Inversion Bésicas 4.

TERCERA.- Las Sociedades de Inversion observaran los siguientes criterios de diversificacion hasta en
tanto la Comisidn verifique que se implementaron cabalmente las metodologias y elementos de medicion para
la evaluacion crediticia adicional a la provista por las instituciones calificadoras de valores de conformidad con
las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro que emita
la Comision:

a) Hasta un 5% del Activo Total de la Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda y Valores
Extranjeros de Deuda que ostenten las calificaciones previstas en los Anexos A, F y J de las
presentes disposiciones;

b) Hasta un 3% del Activo Total de la Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda que ostenten
las calificaciones previstas en los Anexos B y G de las presentes disposiciones;

c) Hasta un 2% del Activo Total de la Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda que ostenten
las calificaciones previstas en el Anexo C de las presentes disposiciones, y

d) Hasta un 1% del Activo Total de la Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda que ostenten
las calificaciones previstas en el Anexo D de las presentes disposiciones.

Para efectos de computar el valor de las inversiones realizadas con cada Contraparte o emisor de acuerdo
con la presente disposicion, se estard a lo establecido en las presentes disposiciones y Anexo G de las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro que emita la
Comision.

Lo previsto en el presente articulo no es aplicable a los Instrumentos de Deuda de los referidos en la
disposicién Segunda fraccion XXXa.

CUARTA.- Se abrogan las “Disposiciones de caracter general que establecen el régimen de inversion al
que deberan sujetarse las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro”, publicadas en el
Diario Oficial de la Federacion el 31 de mayo de 2016.

Asimismo, con la entrada en vigor de las presentes disposiciones se deroga toda disposicion emitida por la
Comisién que resulte contraria al presente ordenamiento.

QUINTA.- Las Sociedades de Inversion que demuestren a la Comision que como resultado de la entrada
en vigor de las presentes disposiciones de caracter general se incumpla algun limite de inversion, deberan
presentar a la Comisidon un programa de recomposicién de carteras, para su no objecion, a fin de ajustar sus
carteras de inversion y dar cumplimiento a los limites de inversién definidos en las presentes disposiciones.

En caso de observar algin incumplimiento a las presentes disposiciones no se considerara imputable a la
Administradora que opere la Sociedad de Inversion de que se trate, siempre y cuando el ajuste
correspondiente esté previsto en el programa de recomposicion presentado a la Comision.

SEXTA.- La presentacion de las modificaciones a los prospectos y folletos que deriven de la entrada en
vigor de las presentes disposiciones sera en términos de lo establecido en las disposiciones de caracter
general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

SEPTIMA.- Los Instrumentos Estructurados que a la fecha de entrada en vigor de las presentes
disposiciones formen parte de las carteras de inversion de las Sociedades de Inversion Basicas podran ser
conservados a vencimiento aplicandoles el limite de concentracién por emision aplicable al momento de su
adquisicion.

Ciudad de México, 5 de diciembre de 2016.- Con fundamento en lo dispuesto por los articulos 9° tercer
parrafo, 11y 12 fracciones I, VIII, Xlll y XVI de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro; 2 fraccion lll, 4
tercer y cuarto parrafos y 8 primer parrafo del Reglamento Interior de la Comisién Nacional del Sistema de
Ahorro para el Retiro, el Presidente de la Comisidon Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, Carlos
Ramirez Fuentes.- Rubrica.
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ANEXO A!

Calificaciones para Instrumentos denominados en Moneda Nacional
y Unidades de Inversién, asi como para Contrapartes Nacionales.

Emisiones de Corto Plazo
(Con vencimiento hasta de un afio)

FITCH MEXICO MOODY'S

| F1+(mex) | ‘ MX-1 ‘
STANDARD & POOR'S HR RATINGS DE MEXICO

| MxA-1+ | ‘ HR+1 ‘

Emisiones de Mediano y Largo Plazo
(Con vencimiento mayor a un afio)

FITCH MEXICO MOODY’S

| AAA(mMex) | ‘ Aaa.mx ‘
STANDARD & POOR'’S HR RATINGS DE MEXICO

| MXAAA | ‘ HR AAA ‘

VERUM
| 1+/M |

DBRS RATINGS MEXICO
| R-1.MX(alto) |

VERUM
| AAA/M |

DBRS RATINGS MEXICO
| AAA.MX |

L Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las instituciones calificadoras de valores que
emita opinién sobre el Activo Objeto de Inversién tenga cuando menos diez afios de experiencia
realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises Elegibles para

Inversiones.

ANEXO B?

Calificaciones para Instrumentos denominados en Moneda Nacional
y Unidades de Inversion, asi como para Contrapartes Nacionales.

Emisiones de Corto Plazo
(Con vencimiento hasta de un afio)

FITCH MEXICO MOODY'S

| F1(mex) | ‘ MX-2 ‘
STANDARD & POOR'’S HR RATINGS DE MEXICO

| mxA-1 | ‘ HR1 ‘

Emisiones de Mediano y Largo Plazo
(Con vencimiento mayor a un afio)

VERUM
| 1M |

DBRS RATINGS MEXICO
| R-1.MX(medio) |

FITCH MEXICO MOODY’S VERUM
| AA+(mex) / AA(mex) / AA-(mex) ‘ | Aal.mx/ Aa2.mx / Aa3.mx | ‘ AA+IM | AAIM / AA-IM
STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO DBRS RATINGS MEXICO
MxAA+ [ mxAA | mxAA- HR AA+/HR AA / HR AA- AA.MX(alto) / AA.MX /

AA.MX(bajo)

2 Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las instituciones calificadoras de valores que
emita opinidon sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de experiencia
realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises Elegibles para

Inversiones.
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ANEXO C?

Calificaciones para Instrumentos denominados en Moneda Nacional
y Unidades de Inversion, asi como para Contrapartes Nacionales.

Emisiones de Corto Plazo
(Con vencimiento hasta de un afio)

FITCH MEXICO MOODY’S VERUM

F2(mex) ‘ ‘ MX-3 | ‘ 2/M |

STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO DBRS RATINGS MEXICO

MxA-2 ‘ ‘ HR2 ‘ ‘ R-1.MX(bajo) |

Emisiones de Mediano y Largo Plazo

(Con vencimiento mayor a un afo)

FITCH MEXICO MOODY’S VERUM
A+(mex) Al.mx A+/M
A(mex) A2.mx AM
A-(mex) A3.mx A-/M

STANDARD & POOR’S

HR RATINGS DE MEXICO

DBRS RATINGS MEXICO

mxA+ HR A+ A.MX(alto)
mxA HR A A.MX
mxA- HR A- A.MX(bajo)

3 Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las instituciones calificadoras de valores que
emita opinién sobre el Activo Objeto de Inversién tenga cuando menos diez afios de experiencia
realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises Elegibles para
Inversiones.

ANEXO D*

Calificaciones para Instrumentos denominados en Moneda Nacional
y Unidades de Inversién, asi como para Contrapartes Nacionales.

Emisiones de Corto Plazo

(Con vencimiento hasta de un afio)

FITCH MEXICO MOODY’S VERUM
F3(mex) No aplica | 3M
STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO DBRS RATINGS MEXICO
mxA-3 HR3 R-2.MX(alto)
R-2.MX(medio)
R-2.MX(bajo)
R-3.MX
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Emisiones de Mediano y Largo Plazo

(Con vencimiento mayor a un afo)

FITCH MEXICO MOODY'S VERUM
BBB+(mex) Baal.mx BBB+/M
BBB(mex) Baa2.mx BBB/M

STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO DBRS RATINGS MEXICO
mxBBB+ HR BBB+ BBB.MX(alto)
mxBBB HR BBB BBB.MX

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las instituciones calificadoras de valores que
emita opinién sobre el Activo Objeto de Inversién tenga cuando menos diez afios de experiencia
realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises Elegibles para
Inversiones.

ANEXO E?

Calificaciones para Obligaciones Subordinadas denominados
en Moneda Nacional y Unidades de Inversién.®

Emisiones de Corto Plazo
(Con vencimiento hasta de un afio)

FITCH MEXICO MOODY'S VERUM
F3(mex) ‘ ‘ MX-3 | ‘ 3M

STANDARD & POOR'S HR RATINGS DE MEXICO DBRS RATINGS MEXICO
mxA-3 ‘ ‘ HR3 ‘ R-2.MX(alto)

R-2.MX(medio)
R-2.MX(bajo)

R-3.MX
Emisiones de Mediano y Largo Plazo
(Con vencimiento mayor a un afo)

FITCH MEXICO MOODY’S VERUM
BBB-(mex) Baa3.mx BBB-/M
BB+(mex) Bal.mx BB+/M

STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO DBRS RATINGS MEXICO
mxBBB- HR BBB- BBB.MX(bajo)
mxBB+ HR BB+ BB.MX(alto)

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las instituciones calificadoras de valores que
emita opinidon sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de experiencia
realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises Elegibles para
Inversiones.

Obligaciones subordinadas a las definidas en la fraccion XLIX incisos c), d) y e) de la disposicion
Segunda de las presentes disposiciones.
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ANEXO F’

Calificaciones para Instrumentos denominados en Divisas.

Emisiones de corto plazo

(Con vencimiento hasta de un afio)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS
MEXICO

P-1 F1+/F1 R-1(high) / R-1(middle)
pP-2 F2 R-1(low)

STANDARD & POOR’S

HR RATINGS DE MEXICO

A-1+ /A-1 HR + 1(G)/ HR1(G)
A-2 HR2(G)
Emisiones de mediano y largo plazo
(Con vencimiento mayor a un afo)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS MEXICO

Aaa AAA AAA

Aal/ Aa2 / Aa3 AA+ AA | AA- AA(high) / AA | AA(low)

Al/ A2 /A3 A+l Al A- A(high) / A/ A(low)

Baal BBB+ BBB(high)

STANDARD & POOR’S

AAA

AA+ AA/ AA-

A+l A IA-

BBB+

HR RATINGS DE MEXICO

HR AAA(G)

HR AA+(G)/ HR AA(G)/ HR AA-(G)

HR A+(G)/ HR A(G)/ HR A-(G)

HR BBB+(G)

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las

Administradoras deberan verificar que al menos una de las agencias calificadoras crediticias que
emita opinion a este respecto sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de
experiencia realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises
Elegibles para Inversiones.

ANEXO G*#

Calificaciones para Instrumentos denominados en Divisas.

Emisiones de corto plazo

(Con vencimiento hasta de un afio)

MOODY'S

P-3

FITCH IBCA

DBRS RATINGS
MEXICO

F3

R-2(high)

STANDARD & POOR’S

A-3

R-2(middle)

R-2(low)

R-3

HR RATINGS DE MEXICO

HR3(G) ‘
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Emisiones de mediano y largo plazo

(Con vencimiento mayor a un afo)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS
MEXICO
Baa2/ Baa3 BBB/ BBB- BBB/BBB(low)
STANDARD & POOR'S HR RATINGS DE MEXICO
BBB/ BBB- HR BBB (G)/ HR BBB-(G)

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las agencias calificadoras crediticias que
emita opinion a este respecto sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de
experiencia realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises
Elegibles para Inversiones.

ANEXO H°®
Calificaciones para Instrumentos denominados en Divisas.
Emisiones de mediano y largo plazo

(Con vencimiento mayor a un afio)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS
MEXICO
Bal/ Ba2 ‘ | BB+/ BB | ‘ BB(high)/BB
STANDARD & POOR'S HR RATINGS DE MEXICO
‘ BB+/ BB | | HR BB+ (G)/ HR BB(G) ‘

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las agencias calificadoras crediticias que
emita opinidn a este respecto sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de
experiencia realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises
Elegibles para Inversiones.

ANEXO |®
Calificaciones para Obligaciones Subordinadas denominados en Divisas.*
Emisiones de corto plazo
(Con vencimiento hasta de un afio)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS
MEXICO

P-3 F3 R-2(high)

R-2(middle)
R-2(low)
R-3

STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO
A-3 HR3(G)
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Emisiones de mediano y largo plazo

(Con vencimiento mayor a un afo)

10

11

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS
MEXICO
Ba3/ B1 ‘ | BB-/ B+ ‘ ‘ BB(low)/B(high)
STANDARD & POOR'S HR RATINGS DE MEXICO
‘ BB-/ B+ | ‘ HR BB-(G)/ HR B+(G) ‘

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicion Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las agencias calificadoras crediticias que
emita opinion a este respecto sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de
experiencia realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises
Elegibles para Inversiones.

Obligaciones subordinadas a las definidas en la fraccion XLIX incisos c), d) y e) de la disposicion
Segunda de las presentes disposiciones.

ANEXO J*»
Calificaciones para Valores Extranjeros y para Contrapartes Extranjeras.
Emisiones de corto plazo

(Con vencimiento hasta de un afio)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS MEXICO
P-1 F1+/F1 R-1(high) / R-1(middle)
p-2 F2 R-1(low)

STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO
A-1+/A-1 HR+1(G)/ HR1(G)
A-2 HR2(G)

Emisiones de mediano y largo plazo

(Con vencimiento mayor a un afo)

12

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS MEXICO
Aaa AAA AAA
Aal/ Aa2/ Aa3 AA+ AA/ AA- AA(high) / AA / AA(low)
Al/ A2 /A3 A+l Al A- A(high) / A/ A(low)
STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO
AAA HR AAA(G)
AA+ AA/ AA- HR AA+ (G)/ HR AA(G)/ HR AA-(G)
A+l Al A- HR A+(G)/ HR A(G)/ HR A-(G)

Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicion Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las agencias calificadoras crediticias que
emita opinion a este respecto sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de
experiencia realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises
Elegibles para Inversiones.
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ANEXO K?3
Calificaciones para Valores Extranjeros y para Contrapartes Extranjeras
Emisiones de corto plazo

(Con vencimiento hasta de un afio)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS MEXICO
P-3 F3 R-2(high)
R-2(middle)
R-2(low)
R-3
STANDARD & POOR’S HR RATINGS DE MEXICO
A3 HR3(G)

Emisiones de mediano y largo plazo

(Con vencimiento mayor a un afo)

MOODY'S FITCH IBCA DBRS RATINGS MEXICO
| Baal / Baa2 / Baa3 ‘ BBB+ / BBB / BBB- ‘ | BBB(high) / BBB / BBB(low) |
STANDARD & POOR'S HR RATINGS DE MEXICO
‘ BBB+ / BBB / BBB- ‘ HR BBB+(G) / HR BBB(G) / HR BBB-(G) ‘

13 Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la disposicién Cuarta de las presentes disposiciones, las
Administradoras deberan verificar que al menos una de las agencias calificadoras crediticias que
emita opinion a este respecto sobre el Activo Objeto de Inversion tenga cuando menos diez afios de
experiencia realizando estas funciones en el mercado mexicano o en alguno de los otros Paises
Elegibles para Inversiones.

ANEXO L
I. Metodologia para el calculo del Valor en Riesgo (VaR) a un dia usando datos histéricos.

Para calcular el VaR de cada Sociedad de Inversion considerando los Activos Administrados por la
Sociedad de Inversiéon en cuestién, usando datos histéricos, la Administradora o en su caso la Sociedad
Valuadora que les preste servicios, calculara el VaR con base en la informacién que le proporciona el
Proveedor de Precios correspondiente y las posiciones de los diferentes Activos Objeto de Inversion que
conforman el portafolio de la propia Sociedad de Inversién, de conformidad con las disposiciones de caracter
general en materia financiera emitidas por la Comisidn. No se consideraran los depésitos bancarios
denominados en pesos ni los Instrumentos Estructurados.

Informacion proporcionada por el Proveedor de Precios:

Los Instrumentos, Valores Extranjeros, Derivados, operaciones de reporto y préstamo de valores que son
factibles de ser adquiridos u operados por la Sociedad de Inversion seran referidos como los Activos
Permitidos o Activo Permitido en caso de referirse a uno solo de éstos.

Cada dia habil anterior a la fecha de calculo del VaR representa un posible escenario para el valor de los
factores que determinan el precio de los Activos Permitidos. Se les llamara Escenarios a los 1,000 dias
héabiles anteriores al dia de calculo del VaR. A partir de la informacion obtenida en los Escenarios, se puede
obtener una estimacion de la distribucién de los precios.

El precio de cada uno de los Activos Permitidos es determinado por una férmula de valuacion de acuerdo
con la metodologia del Proveedor de Precios autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que
involucra k factores de riesgo F . F;,.... F; como pueden ser inflacion, tasas de interés, tipos de cambio, etc.
dependiendo de cada uno de los Activos Permitidos a ser evaluado. El precio del Activo Permitido j en el dia h
se expresa en términos de estos factores como la formula f de valuacion:
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Pj“ =f(F" F,...F"

Para calcular el VaR del dia h usando datos histdricos, la Administradora, o en su caso, la Sociedad
Valuadora correspondiente en nombre y representacion de la Administradora utilizaran la matriz de diferencias
entre el precio del dia h y el precio del escenarioi (i = 1, 2,...,1000) que les envie el Proveedor de Precios. Las
Administradoras deberan estipular en los contratos que celebren con el Proveedor de Precios que para
calcular esta matriz, el Proveedor de Precios siga los siguientes pasos:

1. Estimar las variaciones porcentuales diarias que tuvieron los factores de riesgo, que influyen en la
valuacion de los Activos Permitidos, a lo largo de los ultimos 1,000 dias héabiles.

2. Al multiplicar las variaciones porcentuales de un factor de riesgo por el valor del factor de riesgo en el
dia h, se obtiene una muestra de 1,000 posibles observaciones del valor del factor de riesgo. Por
ejemplo, para el factor de riesgo F1 se tiene:

Factor de Riesgo Variacién Observacion Generada
F/J
1
- /-1 h -1 h
F F'IF, 7

I
h-1 X F'l?
F
2 f-2 h-1 2 -2 h-1
F FF K™
h-2 X E
I
h-999 h—998 ~h—999 h-998
Fy R F h
h-999 x P'l
F
~1—1000 h-999 h=1000 h=999
Fli Fvlz / Fii Fvl ] ,
h=1000 X 1:1
£

3. A partir de las observaciones generadas para los factores de riesgo, se obtienen observaciones para
los precios de los Activos Permitidos utilizando la férmula de valuacion correspondiente.

4. Con estos precios se construye la matriz de diferencias de precios de 1000 x n, donde n es el
ndmero de Activos Permitidos. El elemento (i, j) de esa matriz sera el siguiente:

CP; =P — P! parai=1.2,..,1000 y =1.2,..,n
donde:

P; Es el precio del Activo Permitido j en el escenario i.

Pf1 Es el precio del Activo Permitido j en el dia h

C}f Es la diferencia entre el precio del Activo Permitido j en el escenario i y el precio del mismo instrumento
eneldiah.

La matriz de diferencias en los precios calculada por el Proveedor de Precios debera cumplir con los

criterios establecidos en las disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro
para el Retiro.
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Célculo del VaR (Realizado por la Administradora o, en su caso, por la Sociedad Valuadora
correspondiente)

La Administradora 0, en su caso la Sociedad Valuadora correspondiente, multiplicara la matriz de
diferencias de precios calculada por el Proveedor de Precios por el vector que contiene el nimero de titulos o
contratos, segun sea el caso, por Activo Permitido que integran la cartera de la Sociedad de Inversion. De
esta manera, se obtiene un vector de posibles cambios de valor (plusvalias o minusvalias) en el monto de
dicha cartera. En simbolos,

CP} cpl .. cCB! NT} PMV}
CP? cp: .. CE? <| NT2 _ | PMV]
1000 1000 1000 Ih : k
CPy CP; - Ch, 1000xn NT, nxl PMV, 1000x1
donde:

NI}"‘ es el numero de titulos o contratos del Activo Permitido j en el dia h.
PMV" es |a plusvalia o minusvalia en el monto de la cartera en el escenario i para la cartera del dia h.

Para el caso de las Sociedades de Inversion este vector se dividira entre el Activo Administrado por la
Sociedad de Inversién en cuestién al dia h, ¥, , obteniendo asi los rendimientos Ef con respecto al
portafolio actual; para el caso de los Activos Objeto de Inversion administrados por cada Mandatario este
vector se dividira entre el Activo Administrado por el Mandatario de que se trate, excluyendo en ambos casos
los Instrumentos Estructurados. En simbolos

RR PMV]
R} __L | pmv}
: VP :
h h
Rio00 1000x1 PMVig00 1000x1

Los posibles rendimientos asi obtenidos se ordenan de menor a mayor, con lo que se obtiene una
estimacién de la distribucion de los rendimientos y a partir de ella se calculara el VaR y el Valor en Riesgo
Condicional sobre los activos determinados conforme el parrafo anterior.

La Comision debera notificar a las Administradoras sobre las adiciones o modificaciones a los escenarios
gue se mantendran fijos determinados por el Comité de Analisis de Riesgos, con un mes de anticipacion a la
fecha de su aplicacion.

IIl.  Metodologia para determinar el escenario correspondiente al VaR aplicable a las Sociedades
de Inversion Bésicas que corresponda.

Para observar el limite maximo de VaR que corresponda a cada sociedad de inversion, el nimero de
escenario correspondiente al VaR de cada Sociedad de Inversion sera la E-ésima peor observacion
expresada en términos positivos. En caso de que dicho valor originalmente sea positivo, no se considerara
gue es superior al limite expresado en las citadas disposiciones. El valor del escenario correspondiente al VaR
se computara de acuerdo a la siguiente metodologia:

Se define un portafolio de referencia (PR) para cada Sociedad de Inversion Bésica.

En la fecha t se calculan los 1000 escenarios de pérdidas/ganancias del PR de conformidad con el
procedimiento descrito en el presente Anexo. Dichos escenarios seran empleados para computar las variables
descritas a continuacion.

En donde:
X.:Enlafechat, es el nUmero de escenarios del PR, que exceden el limite regulatorio del VaR.

%2": Considerando los 30 escenarios mas recientes que se generan con el PR en la fecha t, es el niimero
de escenarios que exceden el limite regulatorio del VaR.

X5 : Considerando los 60 escenarios més recientes que se generan con el PR en la fecha t, es el niimero
de escenarios que exceden el limite regulatorio del VaR.

E. :En la fechat es el nimero de escenario correspondiente al VaR del tipo de Sociedad de Inversiéon en
cuestion.
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Esta variable no podra ser menor que 26. Adicionalmente, en la fecha de entrada en vigor de esta
metodologia, toma un valor igual a 26. Es decir, £, = 25

H:. :Esla holgura en el dia t.

Esta variable se define como la diferencia entre el nimero del escenario correspondiente al VaR menos el
numero de escenarios del PR que exceden el limite regulatorio del VaR. Es decir H, = E. — X..

Entonces, el valor de E. se determinard con la siguiente politica:
a)

1) Sien lafecha la holgura tiene un valor inferior a 5 y en los dltimos 30 dias naturales se generan
méas de 5 escenarios que exceden el limite regulatorio del VaR, entonces el nuimero de
escenario correspondiente al VaR se incrementa en 5. O bien,

2) Si la holgura es inferior a 3, entonces el nUmero de escenario correspondiente al VaR se
incrementa en 5.

b)  Sila holgura es superior a 15 y en los ultimos 60 dias naturales se generaron menos de 5 escenarios
que exceden el limite regulatorio del VaR, entonces el nimero de escenario correspondiente al VaR
se reduce en 5.

c) Silas condiciones en a) o b) no prevalecen, entonces el nimero de escenario correspondiente al
VaR permanece sin cambio.
La politica puede describirse simbdlicamente de la siguiente manera:
, = 26

E,+5 SiH,<3obiemsiH, <5y X® >5
E.,={E -5 SIiE >26yH,>15yX® <5
E.. en otro caso

Hr:Er _Xp

Una vez determinado el valor de E. en la fecha t, se calcula con dicho parametro el VaR de las carteras
correspondientes al tipo de Sociedad de Inversion para el que se definié el PR. La Comisién notificara a las
Administradoras y, en su caso, a las Sociedades Valuadoras, cuando de conformidad con el procedimiento
antes descrito surjan cambios en el valor de E.. En todo caso, en la fecha t se notificara el valor que estara en
vigor en la fecha t+1.

El PR de cada Sociedad de Inversién Basica se computa asumiendo que se explota completamente el
limite de Renta Variable permitido y que el resto de la cartera se invierte en un portafolio de instrumentos de
renta fija.

Especificamente, los PRs se construyen asumiendo que el porcentaje de la cartera destinado a la
inversidon en renta variable se realiza completamente en el Indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa
Mexicana de Valores. Similarmente, se asume que el porcentaje de la cartera destinado a la inversion en
renta fija se realiza a través de una canasta de valores de deuda gubernamentales con ponderadores para
cada titulo definido como el porcentaje que dicho valor representa respecto del monto en circulacion de
valores gubernamentales.

El Comité de Andlisis de Riesgos podra efectuar ajustes, cuando las condiciones de los mercados lo
impongan, sobre los pardmetros empleados en la determinacion del valor de E. asi como en el PR para
asegurar que dicha cartera continde siendo representativa de las oportunidades de inversion del tipo de
Sociedad de Inversion de que se trate. La Comision publicara a través de su sitio de la red mundial las
caracteristicas a detalle de los PRs, asi como el valor vigente del niumero de escenario correspondiente al
VaR de cada Sociedad de Inversion que se obtenga considerando los insumos proporcionados por los
Proveedores de Precios.

Para calcular el VaR, se utilizaran ocho posiciones decimales truncando el Ultimo digito, lo cual es
equivalente a que cuando el VaR se encuentre expresado en términos porcentuales se deberan utilizar seis
decimales truncados.
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lll. Célculo del Diferencial del Valor en Riesgo Condicional aplicable a las Sociedades de
Inversion

Para calcular el Diferencial del Valor en Riesgo Condicional para cada Sociedad de Inversién
considerando Unicamente los Activos Administrados por la Sociedad de Inversion se estara a lo siguiente:

1. Se calcula el CvaR de cada Sociedad de Inversion, utilizando la distribucion de los rendimientos
ordenada de menor a mayor obtenida para el calculo del VaR detallado en la seccién | del presente
Anexo como el promedio simple de aquellas observaciones, expresadas en términos positivos, que
se encuentren por arriba del escenario 26 incluyendo este escenario.

2. Secalcula el CVaR de cada Sociedad de Inversién, siguiendo el mismo procedimiento sefialado en el
numeral anterior, pero excluyendo para su computo las posiciones en instrumentos Derivados.

3. Se calcula el valor de la diferencia del CVaR determinado en el numeral 1 anterior menos el CVaR
determinado en el numeral 2 anterior; para tales efectos, el Comité de Andlisis de Riesgos
determinara los escenarios con los que se computaran los valores del CVaR, mismos que
permaneceran vigentes hasta que el Comité de Andlisis de Riesgos defina un nuevo conjunto de
escenarios. El Comité de Andlisis de Riesgos evaluara y en su caso definira cuando menos cada dos
afios al conjunto de escenarios considerados en los computos descritos en el presente parrafo.
Adicionalmente, el Comité de Analisis de Riesgos en cualquier tiempo podré determinar en un plazo
menor al sefialado un conjunto de escenarios distintos, considerando la seguridad de las inversiones
y el desarrollo de los mercados, asi como otros elementos que dicho cuerpo colegiado juzgue gque es
necesario analizar, en este Ultimo supuesto, la Comision hara del conocimiento de las
Administradoras los escenarios aplicables en un plazo no menor a cinco dias habiles previo a su
entrada en vigor.

En la estimacién del CVaR y del Diferencial del CVaR se utilizaran ocho posiciones decimales truncando el
ultimo digito, lo cual equivale a que, cuando el CVaR se encuentre expresado en términos porcentuales, se
deberén utilizar seis decimales truncados.

ANEXO M
indices Accionarios e Indices Inmobiliarios de Paises Elegibles para Inversiones.

Los Valores Extranjeros de Renta Variable, o bien Vehiculos de Inversién Inmobiliaria adquiridos
directamente por las Sociedades de Inversién en mercados de capitales elegibles, sélo podran referirse a los
indices dictaminados por el experto independiente a que se refiere la disposicion Novena de las presentes
disposiciones que cuenten con un dictamen aprobatorio vigente. Para tales efectos, la Comision solicitara a
las Administradoras la informacion relativa a la dictaminacion realizada por el experto independiente de los
indices y en su caso Vehiculos de conformidad con lo que se establezca en las disposiciones de caracter
general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y las reglas generales a las que debera
sujetarse la informacion que las administradoras de fondos para el retiro, las sociedades de inversion
especializadas de fondos para el retiro, las entidades receptoras y las empresas operadoras de la Base de
Datos Nacional SAR, entreguen a la Comisioén Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

Sera responsabilidad de las Administradoras verificar que los activos incluidos en el indice de referencia
del Valor Extranjero de Renta Variable, o de Vehiculos de Inversién Inmobiliaria, o los Vehiculos que las
representan cuenten con un dictamen aprobatorio vigente emitido por el experto independiente a que se
refiere la disposicion Novena de las presentes disposiciones.

Las inversiones realizadas en Valores Extranjeros de Renta Variable y los Vehiculos de Inversién
Inmobiliaria adquiridos a través de Mandatarios s6lo podran ser negociados en mercados de capitales de
Paises Elegibles para Inversiones.

I. Criterios de replicacion de indices y otros

Los Valores Extranjeros de Renta Variable y los Vehiculos de Inversién Inmobiliaria adquiridos
directamente por las Sociedades de Inversion en mercados de capitales internacionales, deberan referirse a
las acciones y los Vehiculos de Inversiéon Inmobiliaria que conforman los indices y los subindices, siguiendo
las ponderaciones oficiales de cada una de las emisoras y/o los Vehiculos de Inversiéon Inmobiliaria que
conforman los citados indices y subindices. En este caso, considerando los indices accionarios o de
Vehiculos de Inversion Inmobiliaria que cuenten con un dictamen aprobatorio vigente emitido por el experto
independiente a que se refiere la disposicion Novena de las presentes disposiciones, los ponderadores
oficiales podran ser modificados por efectos de bursatilidad en un rango que no exceda de +/- 6.5 puntos
porcentuales, evitando que el ponderador de cada emisora y/o Vehiculo de Inversion Inmobiliaria sea
negativo.
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El Comité de Analisis de Riesgos podra modificar el rango descrito en el parrafo anterior si derivado de la
correcta operacion de los Valores Extranjeros de Renta Variable y/o Vehiculos de Inversion Inmobiliaria se
fomenta la diversificacion de las carteras de las Sociedades de Inversion.

Las Sociedades de Inversion, cuando inviertan en indices en directo, o en su caso, a través de Derivados,
deberan observar que dichos indices estén conformados con al menos el 97.5% de empresas supervisadas
por alguna autoridad de los Paises Elegibles para Inversiones.

En el caso de que existan modificaciones en la denominaciéon de los indices o subindices enunciados en el
presente Anexo, 0 bien por su conveniencia se pretenda modificar o incluir nuevos indices o subindices en la
relaciéon de indices que cuenten con un dictamen aprobatorio emitido por el experto independiente a que se
refiere la disposicion Novena de las presentes disposiciones, este Ultimo debera evaluar nuevamente los
indices o subindices si se realizan dichas modificaciones o adiciones y determinara los cambios que deban
efectuarse en dicha relacion.

Se informara de las modificaciones y adiciones del conjunto de indices al Comité Consultivo y de
Vigilancia y a la Junta de Gobierno de la Comisién en la primera sesién que estos Organos realicen con
posterioridad a la actualizacion realizada por el experto independiente a que se refiere la disposicion Novena
de las presentes disposiciones .

ANEXO N

Metodologia para calcular la exposicion de las inversiones a través del Componente
de Renta Variable o bien a FIBRAS y Vehiculos de Inversién Inmobiliaria.

Seccion |. Calculo de la exposicién de las inversiones a través de Componentes de Renta Variable.

Se deberd calcular la exposicion de las inversiones realizadas a través de Notas adquiridas o
estructuradas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, asi como de los Componentes de Renta Variable,
mediante el procedimiento descrito en esta seccion.

Para efectos de la presente seccion, las Notas y las Estructuras Vinculadas a Subyacentes, se refieren a
los Instrumentos de Deuda o Valores Extranjeros de Deuda cuyos retornos estan vinculados a Componentes
de Renta Variable.

Para el computo de la exposicion a que se refiere la presente seccién no se considerara el componente de
deuda de las Notas ni de las Estructuras Vinculadas a Subyacentes.

I. Exposicion de las inversiones a través de Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes o
Componente de Renta Variable:

Para determinar la exposicion del portafolio de la Sociedad de Inversion, en su caso, de los portafolios de
los Mandatarios que ésta hubiere contratado, al invertir en Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, o
Componentes de Renta Variable, se utilizaran las ‘Deltas’ de los Instrumentos de Renta Variable, Valores
Extranjeros de Renta Variable o Derivados, referidos a los Componentes de Renta Variable directamente o
través de los Vehiculos que los contengan.

La ‘Delta’ sera:

a) En el caso de Vehiculos que confieran derechos sobre los Componentes de Renta Variable, acciones
que los repliquen, futuros referidos a dichos subyacentes, igual a uno.

b) En el caso de contratos de opciones, seran calculadas por el Proveedor de Precios que tenga
contratado la Sociedad de Inversion. Dicha Delta sera calculada por unidad de contrato y suponiendo
una posicion larga.

El monto expuesto a cada accién que forme parte del portafolio de inversion a través de Notas, Estructuras
Vinculadas a Subyacentes o Componentes de Renta Variable, se calculara de la siguiente manera:

n;
MExpNE] = Z ValMkt' = Deltaj  #Tit]

vehiculos,
acciones o
derivados en
Nota, Estructuras
Vinculadas a
Subyacentes j
o Componente
de RV
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Donde:

MEXpNE| Es el monto expuesto en la accion i-ésima debido a la Nota j, la Estructura Vinculada a

Subyacente j o Componente de Renta Variable j que conforman el portafolio de inversion.

Delta; Es la Delta del Vehiculo, accion o Derivado debido a la Nota j, la Estructura Vinculada a

Subyacente j o el Componente de Renta Variable j, que contienen la accion i —ésima.

#Tiy Es el nmero de titulos que sera:

a) En el caso de Vehiculos: se utilizara el nimero de titulos de los Vehiculos que contengan la accién i-
ésima y que conformen la Nota j, Estructura Vinculada a Subyacente j 0 el Componente de Renta
Variable j.

b) En el caso de Derivados: se utilizard el numero de contratos de la Nota j, la Estructura Vinculada a
Subyacente j o Componente de Renta Variable j que contengan la accién i-ésima, multiplicado por el
tamafio de los contratos correspondientes.

c) En el caso de acciones: Se utilizar4 el numero de acciones i-ésimas adquiridas en la Nota j, la
Estructura Vinculada a Subyacente j 0 Componente de Renta Variable j.

Para posiciones cortas a través de Derivados, el nUmero de contratos se expresa con signo negativo.

ValMit! Es el Valor a Mercado, que sera:

a) En el caso de Vehiculos: es el Valor a Mercado de los Vehiculos que contienen la accion i-ésima y
que conforman la Nota j, la Estructura Vinculada a Subyacente j o Componente de Renta Variable j,
multiplicado por el ponderador o peso relativo asociado a la i-ésima accion dentro de cada vehiculo.

b) En el caso de acciones: es el Valor a Mercado de la accion i-ésima que conforma la Nota j, la
Estructura Vinculada a Subyacente j o Componente de Renta Variable j.

c) En el caso de Derivados: son los puntos de cierre del indice subyacente del Derivado, multiplicado

por el ponderador o peso relativo asociado a la i-esima accion.

Tl; Es el nimero de Vehiculos, acciones, y/o Derivados diferentes de la Nota j, la Estructura Vinculada a
Subyacente j o Componente de Renta Variable j referidos a la accion i-esima.

En el caso de que el monto de exposicion (MExpNE]) se encuentre denominado en Divisas, éste debera ser
convertido en pesos mexicanos utilizando el tipo de cambio para valorar operaciones con divisas.

Il. Exposicion a Renta Variable en el portafolio de la Sociedad de Inversién o en su caso de cada
Mandatario que ésta hubiere contratado:

La exposicion del portafolio en renta variable debido a la adquisicion de Notas, Estructuras Vinculadas a
Subyacentes o Componentes de Renta Variable, se calculara de la siguiente manera:

a)

Se calcula el monto expuesto (en términos absolutos) en la accién i-ésima en el portafolio sumando
sobre todos los montos expuestos de las Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes o
Componentes de Renta Variable que estén referenciadas a la misma accion i-ésima y obteniendo el
valor absoluto de dicha suma. Lo anterior implica que se compensa entre exposiciones sobre la
misma acciéon considerando independientemente por un lado las inversiones directamente
gestionadas por la Sociedad de Inversion y por otro lado las inversiones gestionadas por cada
Mandatario.

MExp' = > MEXpNE
j

Donde:

MExpi Es el monto expuesto (absoluto) en la accion i-ésima en el portafolio de la Sociedad de

Inversion o en su caso en el portafolio del Mandatario de que se trate.

MEXpNEi- Es el monto expuesto en la accion i-ésima debido a la Nota j, Estructura Vinculada a
i

Subyacente j, Componente de Renta Variable j, que conforman el portafolio de inversion
de la Sociedad de Inversion o en su caso del portafolio del Mandatario de que se trate.
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b) La exposicion del portafolio de la Sociedad de Inversion o en su caso de cada Mandatario contratado
por la Sociedad de Inversion a Componentes de Renta Variable se calcula sumando los montos
expuestos de cada una de las acciones que conforman el portafolio de la Sociedad de Inversién o
bien del portafolio del Mandatario que corresponda:

ExpPOortNE = i\MExp‘
i=1

Donde:

EXpPOrtNE Es la exposicion a Componentes de Renta Variable del portafolio gestionado
directamente por la Sociedad de Inversién o bien del portafolio del Mandatario de que se

trate.
MEXpi Es el monto expuesto (absoluto) en la accion i-esima.
S Es el numero de acciones distintas que conforman el portafolio gestionado directamente

por la Sociedad de Inversion en cuestion o bien el nimero de acciones distintas que
conforman el portafolio del Mandatario de que se trate.

Exposicion Total a Renta Variable en el portafolio de la Sociedad de Inversién.

La exposicion total del portafolio a renta variable debido a la adquisicién de Notas, Estructuras Vinculadas
a Subyacentes, Componentes de Renta Variable, se calculard, conforme la siguiente férmula:

> MBgp' |+ S| S MEp'|

E ﬂ'EIFBEIrt= i=1 K=-1 i=1
Activeo

Donde:
ExpTotPort Es la exposicion total a renta variable en el portafolio de la Sociedad de Inversion.
Activo Es el Activo Total de la Sociedad de Inversion

SK Es el nimero de acciones distintas que conforman el portafolio del K-ésimo Mandatario
contratado por la Sociedad de Inversién en cuestion.

S Es el nimero de acciones distintas que conforman el portafolio gestionado directamente por
la Sociedad de Inversion.

M Es el nUmero de Mandatarios contratados por la Sociedad de Inversion

La exposicion total a Renta Variable en el portafolio de la Sociedad de Inversién, derivada de la
adquisicion de Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes y Componentes de Renta Variable de las
Sociedades de Inversién, como porcentaje del Activo Total de la Sociedad de Inversion que corresponda
debera ser menor o igual a los limites previstos en las presentes disposiciones.

Seccion Il. Calculo de la exposicion de las inversiones a través de FIBRAS y Vehiculos de Inversion
Inmobiliaria

Se debera calcular la exposicion de las inversiones realizadas a través de Notas adquiridas o
estructuradas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, asi como de los Vehiculos de Inversion Inmobiliaria y
FIBRAS, mediante el procedimiento descrito en esta seccion.

Para efectos de la presente seccion, las Notas y las Estructuras Vinculadas a Subyacentes, se refieren a
los Instrumentos de Deuda o Valores Extranjeros de Deuda cuyos retornos estan vinculados FIBRAS y
Vehiculos de Inversion Inmobiliaria.

Para el computo de la exposicién a que se refiere la presente seccidn no se considerara el componente de
deuda de las Notas ni de las Estructuras Vinculadas a Subyacentes.

I. Exposicion de las inversiones a través de Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, FIBRAS
o Vehiculos de Inversion Inmobiliaria:

Para determinar la exposicion del portafolio de la Sociedad de Inversién, en su caso, de los portafolios de
los Mandatarios que ésta hubiere contratado, al invertir en Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes,
FIBRAS o Vehiculos de Inversidon Inmobiliaria, se utilizaran las ‘Deltas’ de los Instrumentos de Derivados,
referidos a las FIBRAS o Vehiculos de Inversion Inmobiliaria directamente o través de los Vehiculos que los
contengan.
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La ‘D

a)

b)

elta’ seré:

En el caso de Vehiculos que confieran derechos sobre las FIBRAS o Vehiculos de Inversion
Inmobiliaria, futuros referidos a dichos subyacentes, igual a uno.

En el caso de contratos de opciones, seran calculadas por el Proveedor de Precios que tenga
contratado la Sociedad de Inversion. Dicha Delta sera calculada por unidad de contrato y suponiendo
una posicion larga.

El monto expuesto a cada FIBRA o Vehiculo de Inversion Inmobiliaria que forme parte del portafolio de
inversion a través de Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, se calculara de la siguiente manera:

nj

MExpNE; = ValMkt® « Delta} + #Tit}

Vehiculos, Derivados,
FIBRAS o Vehiculos de
Inversién Inmobiliaria en la
Nota j, enla Estructura Vinculada
a Subyacentes j, enla
FIBRA j o en el Vehiculo de
Inversién Inmobiliaria j

Donde:
MExpNE! o . . - .
J Es el monto expuesto en la FIBRA i-ésima o bien en el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria

i-ésimo, debido a la Nota j, la Estructura Vinculada a Subyacente j, la FIBRA j o bien el
Vehiculo de Inversiéon Inmobiliaria j, que conforman el portafolio de inversion.

Delta; . . o - . .
Es la Delta del Vehiculo, la FIBRA, el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria o bien el Derivado
debido a la Nota j, la Estructura Vinculada a Subyacente j, la FIBRA j o bien el Vehiculo de
Inversion Inmobiliaria j, que contienen la FIBRA i-ésima o bien el Vehiculo de Inversion
Inmobiliaria i-ésimo.

#Tit] Es el niumero de titulos que sera:

a) En el caso de Vehiculos: se utilizard el numero de titulos de los Vehiculos que contengan la FIBRA

b)

c)

Para

i-ésima o bien el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria i-ésimo y que conformen la Nota j, Estructura
Vinculada a Subyacente j, la FIBRA j o bien el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria j.

En el caso de Derivados: se utilizara el nimero de contratos de la Nota j, la Estructura Vinculada a
Subyacente j, la FIBRA j o bien o bien el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria j que contengan la FIBRA
i-ésima o bien el Vehiculo de Inversién Inmobiliaria i-€simo, multiplicado por el tamafio de los
contratos correspondientes.

En el caso de FIBRAS y de Vehiculos de Inversion Inmobiliaria: Se utilizara el numero de titulos de la
i-ésima FIBRA o bien del i-esimo Vehiculo de Inversidon Inmobiliaria.

posiciones cortas a través de Derivados, el nimero de contratos se expresa con signo negativo.

ValMkt! Es el Valor a Mercado, que sera:

a)

b)

c)

En el caso de Vehiculos: es el Valor a Mercado de los Vehiculos que contienen la FIBRA i-ésima o
bien el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria i-esimo y que conforman la Nota j, la Estructura Vinculada a
Subyacente j, la FIBRA j o bien el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria j, multiplicado por el ponderador
0 peso relativo asociado a la i-ésima FIBRA o el i-ésimo Vehiculo de Inversion Inmobiliaria, dentro de
cada vehiculo, segiin corresponda.

En el caso de Derivados: son los puntos de cierre del indice subyacente del Derivado, multiplicado

por el ponderador o peso relativo asociado a la i-ésima FIBRA o bien el i-ésimo Vehiculo de Inversion
Inmobiliaria.

En el caso de la FIBRAS y de Vehiculos de Inversion Inmobiliaria: es el Valor a Mercado del FIBRA
i-ésima o bien del i-esimo Vehiculo de Inversion Inmobiliaria.

T1; Es el nimero de Vehiculos, FIBRAS, Vehiculos de Inversion Inmobiliaria y/o Derivados diferentes de
la Nota j, la Estructura Vinculada a Subyacente j, la FIBRA j o bien el Vehiculo de Inversién Inmobiliaria j
referidos a la FIBRA i-ésima o bien el Vehiculo de Inversion Inmobiliaria i-€simo.

En el caso de que el monto de exposicién (MExpNE[) se encuentre denominado en Divisas, éste debera ser
convertido en pesos mexicanos utilizando el tipo de cambio para valorar operaciones con divisas.
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Il. Exposicion a FIBRAS y Vehiculo de Inversién Inmobiliaria en el portafolio de la Sociedad de
Inversiéon o en su caso de cada Mandatario que ésta hubiere contratado:

La exposicion del portafolio a FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, debido a la adquisicién de
Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, FIBRAS o bien Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, se
calculara de la siguiente manera:

a) Se calcula el monto expuesto (en términos absolutos) en la FIBRA i-ésima o bien el Vehiculo de
Inversion Inmobiliaria i-esimo, en el portafolio sumando sobre todos los montos expuestos de las
Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, FIBRAS o bien Vehiculos de Inversion Inmobiliaria,
que estén referenciadas a la misma FIBRA i-ésima o bien el Vehiculo de Inversién Inmobiliaria
i-esimo, segun sea el caso, y obteniendo el valor absoluto de dicha suma. Lo anterior implica que se
compensa entre exposiciones sobre la misma FIBRA o el mismo Vehiculo de Inversion Inmobiliaria,
considerando independientemente por un lado las inversiones directamente gestionadas por la
Sociedad de Inversion y por otro lado las inversiones gestionadas por cada Mandatario.

MExp' = Z MExpNE;
7

Donde:

M'E_r,"::-i Es el monto expuesto (absoluto) en la FIBRA i-ésima o bien el Vehiculo de Inversion
Inmobiliaria i-esimo, en el portafolio de la Sociedad de Inversion o en su caso en el
portafolio del Mandatario de que se trate.

MExpNE! Es el monto expuesto en la FIBRA i-ésima o bien el Vehiculo de Inversién Inmobiliaria i-

PE; esimo, debido a la Nota j, Estructura Vinculada a Subyacente j, FIBRA j o bien Vehiculo

de Inversion Inmobiliaria j, que conforman el portafolio de inversién de la Sociedad de
Inversién o en su caso del portafolio del Mandatario de que se trate.

b) La exposicion del portafolio de la Sociedad de Inversion o en su caso de cada Mandatario contratado
por la Sociedad de Inversion a FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, se calcula sumando los
montos expuestos de cada una de las FIBRAS o los Vehiculo de Inversién Inmobiliaria que
conforman el portafolio de la Sociedad de Inversion o bien del portafolio del Mandatario
que corresponda:

5
ExpPortNE = ZlMExpil

i=1

Donde:

ExpPortNE Es la exposicion a FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, del portafolio gestionado
directamente por la Sociedad de Inversion o bien del portafolio del Mandatario de que
se trate.

MExp' Es el monto expuesto (absoluto) en la FIBRA i-esima o el Vehiculo de Inversion
Inmobiliaria i-ésimo.

5 Es el nimero de FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, distintos que conforman el
portafolio gestionado directamente por la Sociedad de Inversiébn en cuestion o bien
el nimero de FIBRAS y Vehiculos de Inversién Inmobiliaria distintos que conforman el
portafolio del Mandatario de que se trate.

Exposicion Total a FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, en el portafolio de la Sociedad de
Inversion.

La exposicion total del portafolio a FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, debido a la adquisicion
de Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, FIBRAS o Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, se calculara,
conforme la siguiente Férmula:
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T2 | MExp'| + ZH (T, |MExp'|)
Activo

ExpTotPort =

Donde:

ExpTotFPort Es la exposicion total a FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria, en el portafolio de la
Sociedad de Inversion.

Activo Es el Activo Total de la Sociedad de Inversion

Sk Es el numero de FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria distintos que conforman el
portafolio del K-ésimo Mandatario contratado por la Sociedad de Inversion en cuestion.

So Es el numero de FIBRAS y Vehiculos de Inversion Inmobiliaria distintos que conforman el
portafolio gestionado directamente por la Sociedad de Inversion.

M Es el nimero de Mandatarios contratados por la Sociedad de Inversion

La exposicion total a FIBRAS y Vehiculos de Inversién Inmobiliaria, en el portafolio de la Sociedad de
Inversién, derivada de la adquisicion de Notas, Estructuras Vinculadas a Subyacentes, FIBRAS y Vehiculos
de Inversion Inmobiliaria de las Sociedades de Inversién, como porcentaje del Activo Total de la Sociedad de
Inversién que corresponda debera ser menor o igual a los limites previstos en las presentes disposiciones.

ANEXO O
Metodologia para calcular la minusvalia a resarcir.

I. EI monto de la minusvalia de los Activos Objeto de Inversion con los que una Sociedad de Inversion o,
en su caso, un Mandatario contratado por ésta, incumpla el régimen de inversion por causas imputables a
ésta o bien al Mandatario, se calculara de acuerdo a la siguiente formula:

Donde:

M = Monto de la minusvalia que la Administradora que opera la Sociedad de Inversién que incumple el
régimen de inversion debe resarcir.

I = Numero total de limites (parametros) del régimen de inversion autorizado que se incumplen en la
fecha para la que se computa la minusvalia.

A; = Numero de activos que incumplen el i-ésimo limite (parametro) del régimen de inversion autorizado
en la fecha para la que se computa la minusvalia.

AF, = Minusvalia del activo x, con el cual se incumple algin pardmetro del régimen de inversion
autorizado en la fecha para la que se computa la minusvalia. Para el calculo de este valor se emplearan los
precios y se seguiran los lineamientos que para tales fines establezca el Comité de Valuacion al que se refiere
el articulo 46 de la Ley, asi como los procedimientos descritos en las disposiciones de caracter general en
materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por la Comisién.

NI = Namero de titulos del activo x, correspondiente al monto que se encuentra en exceso o defecto
respecto al monto permitido por el limite (parametro) i-ésimo del régimen de inversion autorizado, en la fecha
para la que se computa la minusvalia.

Tratandose de los limites minimos aplicables a que se refiere la disposicion Décima Quinta de las
presentes disposiciones, se utilizara el precio de venta aplicable para determinar que existe minusvalia. En
este caso, se considerard que la Administradora causa una pérdida a la Sociedad de Inversion, ocasionada
por el incumplimiento de los limites regulatorios, cuando mantenga un déficit con respecto a dichos limites y el
precio de cierre del activo negociado sea mayor que el precio de venta, o en su caso que el precio de
valuacion del dia anterior.
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II. EI monto de la minusvalia que debe resarcir una Administradora en caso de que incumpla por causas
imputables a ésta el limite de Valor en Riesgo (VaR) previsto en la disposicion Vigésima Segunda de las
presentes disposiciones, se calculard de acuerdo a la siguiente formula:

M =AP -5 -Min{g.1}

Donde:

M = Monto de la minusvalia de la Sociedad de Inversién de que se trate, o bien de la cartera administrada
por el Mandatario de que se trate, que la Administradora debe resarcir.

5 = Numero total de acciones en poder de los Trabajadores para los que sus recursos se encuentran
invertidos en la sociedad de inversion para la que se incumple el limite de VaR permitido en el régimen de
inversién autorizado.

AP = Minusvalia de la accion de la Sociedad de Inversion el dia que se incumple el limite de VaR
establecido en el régimen de inversion autorizado.

& = Proporcién en la que se incumple el limite de VaR de la Sociedad de Inversion de que se trate. Esta
proporcion se calcula con la siguiente formula:

_ AVaR
"~ VaR

Donde:

VaR =Es el valor maximo para el VaR, permitido en el régimen de inversiéon autorizado, previsto en la
disposicion Vigésima Segunda de las presentes disposiciones, segun la Sociedad de Inversion de que se
trate.

AVaR = Exceso del VaR respecto al valor maximo permitido para este limite (parametro) en el régimen de
inversion autorizado de la Sociedad de Inversion de que se trate.

Ill. El monto de la minusvalia que deberé resarcir una Administradora en caso de negociar directamente o
bien a través de un Mandatario algin valor no permitido en el régimen de inversion de la sociedad de
inversion de que se trate, se calculara de acuerdo a la siguiente formula:

M= AP, -N;

Donde:

M =Monto de la minusvalia que debe resarcir la Administradora.

N, = Numero de titulos adquiridos del activo x, el cual no esta permitido en el régimen de inversién de la
Sociedad de Inversion de que se trate.

AP, = Minusvalia del activo x, el cual no esta permitido en el régimen de inversion autorizado para la
Sociedad de Inversién de que se trate. Para el célculo de este valor se emplearén los precios y se seguiran
los lineamientos que para tales fines establezca el Comité de Valuacién al que se refiere el articulo 46 de la
Ley.

IV. El monto de la minusvalia que debe resarcir una Administradora en caso de que incumpla por causas
imputables a ésta el limite maximo del Diferencial del Valor en Riesgo Condicional previsto en la disposicion
Vigésima Tercera de las presentes disposiciones, se calculard de acuerdo a la siguiente formula:

M= AP -5 -Min {8,1}

M = Monto de la minusvalia de la Sociedad de Inversion de que se trate, o bien de la cartera administrada
por el Mandatario de que se trate que la Administradora debe resarcir.

5 = Numero total de acciones en poder de los Trabajadores para los que sus recursos se encuentran
invertidos en la Sociedad de Inversion para la que se incumple el limite maximo del Diferencial del Valor en
Riesgo Condicional permitido en el régimen de inversion autorizado.

AP = Minusvalia de la accién de la Sociedad de Inversion el dia que se incumple el limite maximo del
Diferencial del Valor en Riesgo Condicional establecido en el régimen de inversién autorizado.

& = Proporcién en la que se incumple el limite m&ximo del Diferencial del Valor en Riesgo Condicional de
la Sociedad de Inversion de que se trate. Esta proporcion se calcula con la siguiente férmula:

8 = (Exc(ACVaR))/ACVaR

Donde:

ACVaR = Es el valor maximo para el Diferencial del Valor en Riesgo Condicional, permitido en el régimen
de inversion autorizado, previsto en la disposicién Vigésima Tercera de las presentes disposiciones, segun la
Sociedad de Inversion de que se trate.

Exc{ACVaR) = Exceso del Diferencial del Valor en Riesgo Condicional respecto al valor maximo permitido
para este limite (parametro) en el régimen de inversidn autorizado de la Sociedad de Inversién
de que se trate.
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