DISPOSICIONES de caracter general que establecen el procedimiento para la construccion de los indicadores de
rendimiento neto de las sociedades de inversién 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 PROCEDIMIENTO PARA LA
CONSTRUCCION DE LOS INDICADORES DE RENDIMIENTO NETO DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION
ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO.

El Presidente de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, con fundamento en los
articulos 1o., 20., 30. fraccién V bis, 50. fracciones I, Il y XVI, 12 fracciones I, VIl 'y XIll, 37, 74 y 76 de la Ley
de los Sistemas de Ahorro para el Retiro; el articulo Quinto Transitorio del Decreto por el que se reforman y
adicionan diversas disposiciones de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicado en el Diario
Oficial de la Federacion el 21 de enero de 2009; los articulos 10., 12, 41, 52, 53, Tercero y Quinto Transitorios
del Reglamento de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro; los articulos 1o., 20. fraccién 11l 'y 9 del
Reglamento Interior de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, y

DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL QUE ESTABLECEN EL PROCEDIMIENTO PARA LA
CONSTRUCCION DE LOS INDICADORES DE RENDIMIENTO NETO DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION
ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO.

CAPITULO |
DISPOSICIONES COMUNES

Articulo 1. Las presentes disposiciones de caracter general tienen por objeto establecer los criterios
generales y el procedimiento para determinar los Indicadores de Rendimiento Neto que seran aplicables a las
Sociedades de Inversion en los siguientes procesos:

I Traspaso de Cuentas Individuales a aquellas Administradoras cuyas Sociedades de Inversion
hubieren registrado un mayor Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos;

Il.  Asignacion y Reasignacion de las Cuentas Individuales de aquellos Trabajadores que no hayan
elegido una Administradora, de conformidad con lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley, y

Ill. Indicadores de Rendimiento Neto que resulten aplicables a las Sociedades de Inversion, con motivo
de la fusién entre Administradoras o, en su caso, derivado de una cesién de cartera entre
Administradoras.

Articulo 2. Para los efectos de las presentes disposiciones de caracter general, ademas de las
definiciones sefialadas por el articulo 30. de la Ley, 20. del Reglamento, las disposiciones de caracter general
que establecen el régimen de inversion al que deberan sujetarse las Sociedades de Inversion, las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y las
disposiciones de caracter general en materia de operaciones de los Sistemas de Ahorro para el Retiro
emitidas por la Comision, se entendera por:

l. Administradora Fusionada o Cedente, aquella que derivado de una operacion de fusioén o una cesion
de cartera entre Administradoras, directa o indirectamente, sea fusionada o su cartera sea cedida, a
una Administradora Fusionante o Cesionaria;

II.  Administradora Fusionante o Cesionaria, aquella que derivado de una operaciéon de fusiéon o una
cesion de cartera entre Administradoras, directa o indirectamente, se fusione o adquiera la cartera de
una Administradora Fusionada o Cedente;

Ill.  Comisién sobre Saldo, al cobro que realicen las Administradoras como un porcentaje anual sobre el
valor de los Activos Totales de las Sociedades de Inversion;

IV. Grupo, al conjunto de Sociedades de Inversion Basicas que inviertan recursos de Trabajadores que
pertenezcan a un mismo rango de edad, en términos de lo previsto en las disposiciones de caracter
general que establece el régimen de inversion al que deberan sujetarse las sociedades de inversion
especializadas de fondos para el retiro emitidas por la Comision, de tal forma que las Sociedades de
Inversiébn Basicas 1 formen un grupo, las Sociedades de Inversiébn Basicas 2 otro y asi
sucesivamente;

V. Indicador de Rendimiento Neto para Fusion o Cesion, al Rendimiento Neto que registre cada
Sociedad de Inversién Basica de la Administradora Fusionante o Cesionaria, de conformidad con las
presentes disposiciones de caracter general;

! Publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 29 de mayo de 2014.



VI.

VIL.

VIIL.

XI.

XII.

XII.

Indicador de Rendimiento Neto para Asignacién y Reasignacién, al promedio moévil de los ultimos 6
meses del Rendimiento de Mercado, calculado diariamente de conformidad con lo establecido en el
Anexo “A” de las presentes disposiciones de caracter general, que registren las Sociedades de
Inversién Basicas, para efecto de participar en el proceso de Asignacion y Reasignacion de Cuentas
Individuales, segun corresponda;

Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos, al promedio movil de los uUltimos 6 meses del
Rendimiento de Mercado, calculado diariamente de conformidad con lo establecido en el Anexo “A”
de las presentes disposiciones de caracter general, que registren las Sociedades de Inversiéon
Basicas para efecto del Traspaso de Cuentas Individuales;

Precio de Mercado, al cociente del capital contable de la Sociedad de Inversion, entre el nUmero de
acciones suscritas y pagadas de la Sociedad de Inversion. Este precio lleva implicita las comisiones
netas;

Reasignacion, al proceso mediante el cual la Comision designara a las Administradoras cuyas
Sociedades de Inversion hayan registrado un mayor Indicador de Rendimiento Neto para Asignacién
y Reasignacion para que administren las Cuentas Individuales de los Trabajadores que hubieren sido
asignadas o reasignadas anteriormente y que después de dos afios, contados a partir de la fecha en
gue se efectudé su Asignacion o su Reasignacion, no se hubieren registrado, y que de conformidad
con las presentes disposiciones de caracter general deban ser consideradas en el proceso descrito
en la presente fraccion;

Rendimiento de Mercado, al rendimiento nominal de una Sociedad de Inversion que se obtenga por
la gestion de los Activos Objeto de Inversion utilizando los Precios de Mercado;

Sociedades de Inversion Bésicas, a las Sociedades de Inversién a que se refieren las disposiciones
de caracter general que establecen el régimen de inversién al que deberan sujetarse las sociedades
de inversion especializadas de fondos para el retiro que emita la Comision;

Valor Absoluto, al valor de una variable multiplicada por -1 cuando dicha variable originalmente toma
un valor negativo, de manera que el Valor Absoluto de la variable es positivo, y

Curva Gubernamental, en una fecha dada, es el rendimiento de los valores emitidos por el gobierno
federal que se encuentren colocados en dicha fecha. Dicho rendimiento se calcula como el promedio
ponderado por los montos colocados para cada emisién considerada.

CAPITULO I
DE LOS INDICADORES DE RENDIMIENTO NETO
Seccion |

De los Indicadores de Rendimiento Neto para Traspasos

Articulo 3. La Comision determinara mensualmente el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos que
corresponda a cada una de las Sociedades de Inversidon Basicas, utilizando para tales efectos el promedio
movil de los Rendimientos de Mercado. Los Rendimientos de Mercado seran calculados conforme a lo
siguiente:

I
Il
II.
V.

Sobre un horizonte de 12 meses para las Sociedades de Inversién Basicas de Pensiones;
Sobre un horizonte de 36 meses para las Sociedades de Inversion Basicas 1;
Sobre un horizonte de 60 meses para las Sociedades de Inversion Bésicas 2, y

Sobre un horizonte de 84 meses para las Sociedades de Inversion Béasicas 3y 4.

El promedio mévil se computard empleando informacion diaria de los 6 meses mas recientes a la fecha
para la que se determinara el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de las Sociedades de Inversion
Bésicas. El computo de los Rendimientos de Mercado asi como del Indicador de Rendimiento Neto para
Traspasos se realizara conforme a la metodologia prevista en el Anexo “A” de las presentes disposiciones de
caracter general.

La Comision, para determinar los Indicadores de Rendimiento Neto para Traspasos de las Sociedades de
Inversién Basicas de Administradoras que no completen con informacion propia los plazos previstos en las
fracciones | a IV del presente articulo, completara la serie de Precios de Mercado para calcular dichos
Indicadores usando el promedio simple de los Rendimientos de Mercado correspondientes al mismo tercil que
aquél en el que se encuentre el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la Sociedad de Inversion



de que se trate. Para los efectos anteriores los Indicadores de Rendimiento Neto para Traspasos y los
Rendimientos de Mercado referidos seran los del Grupo de la Sociedad de Inversién Basica de que se trate.
Las series seran completadas, conforme a la metodologia prevista en el Anexo “B” de las presentes
disposiciones de caracter general.

Articulo 4. La Comision actualizara los Indicadores de Rendimiento Neto para Traspasos el décimo quinto
dia de cada mes o el dia habil inmediato anterior, en caso de que el décimo quinto dia del mes sea inhébil,
correspondientes al mes calendario previo.

La Comisién dara a conocer al publico en general y a las Administradoras los Indicadores de Rendimiento
Neto para Traspasos, asi como las actualizaciones de dichos Indicadores, a través de la publicacion en su
pagina de Internet en la direccion siguiente: http://www.consar.gob.mx/.

Articulo 5. Las Administradoras deberan incluir el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos y la
Comisién sobre Saldo vigente de la Sociedad de Inversion Basica que corresponda con la edad de cada
Trabajador, en todos los documentos que envien a los Trabajadores de conformidad con las disposiciones de
caracter general en materia de operaciones de los Sistemas de Ahorro para el Retiro emitidas por la
Comisién. Lo anterior, independientemente de que los Trabajadores hubieren optado por mantener sus
recursos pensionarios en una Sociedad de Inversion distinta a la que corresponda con la edad del Trabajador,
o0 bien en varias Sociedades de Inversion operadas por una misma Administradora.

Articulo 6. La Comisién informara a las Empresas Operadoras los Indicadores de Rendimiento Neto para
Traspasos de las Sociedades de Inversion Basicas, conforme a los plazos y procedimientos previstos en el
Manual de Procedimientos Transaccionales.

Las Empresas Operadoras deberan incorporar dichos Indicadores en la informaciéon que pongan a
disposicion del publico en general.

Seccion |l
De los Indicadores de Rendimiento Neto para Asignhacion y Reasignacion

Articulo 7. La Comisidn determinara el Indicador de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion de
cada Sociedad de Inversién Basica, utilizando para tales efectos el promedio mévil de los Rendimientos de
Mercado. Los Rendimientos de Mercado seran calculados conforme a lo siguiente:

l. Sobre un horizonte de 12 meses para las Sociedades de Inversion Béasicas de Pensiones;
Il.  Sobre un horizonte de 36 meses para las Sociedades de Inversion Bésicas 1;

Ill.  Sobre un horizonte de 60 meses para las Sociedades de Inversion Basicas 2, y

IV. Sobre un horizonte de 84 meses para las Sociedades de Inversion Béasicas 3y 4.

El promedio mévil se computara empleando informacion diaria de los 6 meses mas recientes a la fecha
para la que se determine el Indicador de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion de las
Sociedades de Inversion Basicas. El computo de los Rendimientos de Mercado asi como del Indicador de
Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion se realizard conforme a la metodologia prevista en el
Anexo “A” de las presentes disposiciones de caracter general.

El Indicador de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion se debera calcular al cierre del Gltimo
mes que conforme el periodo de medicion del proceso de Asignacion y/o Reasignacion.

La Comision, tratandose de Sociedades de Inversion Basicas de Administradoras que no completen con
informacion propia los plazos previstos en las fracciones | a IV del presente articulo, completara la serie de
Precios de Mercado para calcular el Indicador previsto en las presentes disposiciones de caracter general,
utilizando el promedio simple de los Rendimientos de Mercado correspondientes al mismo tercil que en el que
se encuentre el Indicador de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion de la Sociedad de Inversion
en cuestion. Para los efectos anteriores los Indicadores de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion
y los Rendimientos de Mercado referidos son los del Grupo de la Sociedad de Inversion Basica de que se
trate. Las series seran completadas conforme a la metodologia prevista en el Anexo “C” de las presentes
disposiciones de caracter general.

CAPITULO 1l
DEL TRASPASO DE CUENTAS INDIVIDUALES DE UNA ADMINISTRADORA A OTRA

Articulo 8. A efecto de comparar entre las Sociedades de Inversion Basicas y determinar si un Traspaso
es procedente antes de que transcurra un afio contado a partir de que el Trabajador se registré o de la Ultima
ocasion en que haya ejercitado su derecho al Traspaso, en términos de lo dispuesto en el articulo 74 de la



Ley, a una Administradora cuyas Sociedades de Inversion Béasicas hubieren registrado un mayor Indicador de
Rendimiento Neto para Traspasos, se utilizara informacion del Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos
de Sociedades de Inversion Basicas del mismo Grupo.

El Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de los Trabajadores que opten por mantener sus
recursos pensionarios obligatorios en varias Sociedades de Inversibn operadas por una misma
Administradora, o bien en una Sociedad de Inversién distinta a la que le corresponda al Trabajador de
acuerdo con su edad, de conformidad con las disposiciones de caracter general que establecen el régimen de
inversion al que deberdn sujetarse las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro
emitidas por la Comision, serd el correspondiente al Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la
Sociedad de Inversion que corresponda con la edad del Trabajador.

Articulo 9. Para efecto de lo referido en el articulo 8 anterior, se deberan observar los siguientes criterios:

l. No se podran traspasar antes de un afio las Cuentas Individuales administradas por una
Administradora Transferente cuando la Sociedad de Inversion Basica que corresponda:

a. Haya mostrado un comportamiento igual o superior a la mediana de su Grupo en el Indicador de
Rendimiento Neto para Traspasos, en el 70% del tiempo o mas para el periodo de medicion, y

b. Que se hubiere encontrado dentro del cuartil inferior del Indicador de Rendimiento Neto para
Traspasos de su Grupo no mas del 20% del tiempo para el periodo de medicion;

Il.  Unicamente podra recibir el Traspaso de Cuentas Individuales antes de un afio, aquella
Administradora Receptora cuya Sociedad de Inversion Basica del Grupo que corresponda, hubiere
registrado un Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos mayor al de la Sociedad de Inversion
Béasica del mismo Grupo operada por la Administradora Transferente, de conformidad con lo
siguiente:

a. El Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de las Sociedades de Inversion Béasicas de
Pensiones de las Administradoras Receptoras y Transferentes deberan observar la siguiente
relacion:

i El valor de la diferencia entre el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la
Administradora Receptora menos el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la
Administradora Transferente, deberda ser cuando menos equivalente al 15% del Valor
Absoluto del Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la Administradora
Transferente.

Sin menoscabo de lo anterior, el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la
Receptora debera ser superior cuando menos en 0.001 al Indicador de Rendimiento Neto
para Traspasos de la Sociedad de Inversion que corresponda a la edad del Trabajador de
la Administradora Transferente.

b. El Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de las Sociedades de Inversion 1 a 4 de las
Administradoras Receptoras y Transferentes deberan observar la siguiente relacion:

i El valor de la diferencia entre el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la
Administradora Receptora menos el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la
Administradora Transferente, debera ser cuando menos equivalente al 5% del Valor
Absoluto del Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la Administradora
Transferente.

Sin menoscabo de lo anterior, el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la
Receptora debera ser superior cuando menos en 0.001 al Indicador de Rendimiento Neto
para Traspasos de la Sociedad de Inversién que corresponda a la edad del Trabajador de
la Administradora Transferente.

c. El Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos de la Sociedad de Inversién de la
Administradora Receptora deberd encontrarse en el tercil inferior de su Grupo no méas del 30%
del tiempo para el periodo de medicion.

Para efecto de lo dispuesto en el presente articulo, los periodos de medicién a que se refieren los incisos a
y b de la fraccidn |, y el inciso ¢ de la fraccion Il, seran de 24 meses, mientras que el célculo de los terciles y
cuartiles se hara de conformidad con la metodologia descrita en el Anexo “F” de las presentes disposiciones.

CAPITULO IV
DE LA ASIGNACION Y REASIGNACION DE CUENTAS INDIVIDUALES



Articulo 10. Las Cuentas Individuales de los Trabajadores que no elijan Administradora y que hubieren
recibido Cuotas y Aportaciones durante al menos seis bimestres consecutivos, seran Asignadas a una
Administradora y sus recursos se invertiran en la Sociedad de Inversion Béasica que corresponda a la edad del
Trabajador de que se trate.

Las Cuentas Individuales Asignadas que después de dos afios contados a partir de su Asignacion, no se
hayan registrado en alguna Administradora, seran reasignadas de conformidad con lo dispuesto en el articulo
13 siguiente, y sus recursos se invertirdn en las Sociedades de Inversion que correspondan a la edad del
Trabajador de que se trate.

Para efecto de lo anterior, las Empresas Operadoras deberan clasificar por separado, las Cuentas
Individuales materia de Asignacion y de Reasignacion, distinguiendo en el Ultimo caso si éstas son
Reasignadas por primera vez o por Reasignaciones subsecuentes, de acuerdo con la edad de los
Trabajadores, tomada con base en su NSS y conforme a los procedimientos previstos para tales efectos en el
Manual de Politicas y Procedimientos.

Articulo 11. La Comision, para la Asignacion de las Cuentas Individuales de los trabajadores sefialados
en el articulo anterior, se sujetara al siguiente procedimiento:

l. Determinara para cada Grupo cuales son las Administradoras cuyas Sociedades de Inversion
Basicas podran recibir cuentas Asignadas, seleccionando para tal efecto, aquellas Sociedades de
Inversion que se encuentren en el tercil que registre los mayores Indicadores de Rendimiento Neto
para Asignacion y Reasignacion, calculado conforme a la metodologia descrita en el Anexo “F" de las
presentes disposiciones, y

Il.  Establecera un mecanismo de proporcionalidad que debera observarse para la distribucién a cada
Grupo de las Cuentas Individuales que se asignaran a las Administradoras cuyas Sociedades de
Inversion Bésicas correspondientes se encuentren en el tercil que registre los mayores Indicadores
de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion, conforme a la metodologia prevista en el
Anexo “D” de las presentes disposiciones de caracter general.

Para efecto del mecanismo de proporcionalidad a que se refiere la fraccion 1l anterior, la Comision
considerara para cada uno de los ultimos doce bimestres, las Cuentas Individuales que fueron registradas por
las Administradoras a las que hayan sido asignados como proporcion del total de Cuentas Individuales que le
hayan sido asignadas a esa fecha.

Cuando el historial de una Administradora que opere la Sociedad de Inversidon Bésica de que se trate no
cubra los doce bimestres, la Comision considerara la proporcion de Cuentas Individuales registradas respecto
del total de Cuentas Individuales que le fueron asignadas durante aquellos bimestres en que tenga un
historial.

En el caso de nuevas Administradoras que participen en el proceso de Asignacién por primera vez, se
debera considerar el promedio de la proporciébn de registro que observen las Administradoras cuyas
Sociedades de Inversion Basicas se encuentren en el tercil de los mayores Indicadores de Rendimiento Neto
para Asignacion y Reasignacion.

Articulo 12. Las Administradoras cuyas Sociedades de Inversion Béasicas se encuentren en el tercil de los
mayores Indicadores de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion, seran las que tendran
participacion en los procesos de Asignacion de Cuentas Individuales, y en su caso, en los procesos de
Reasignaciéon de Cuentas Individuales, sujetandose al procedimiento previsto en las presentes disposiciones
de caracter general.

Sin perjuicio de lo antes sefialado, las Administradoras cuyas Sociedades de Inversion Basicas se
encuentren en el tercil de los mayores Indicadores de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion,
podran solicitar a la Comision ser excluidas de participar en los procesos de Asignacion o de Reasignacion de
Cuentas Individuales, por un plazo minimo de doce meses. La exclusion de una Administradora en los
procesos de Asignacién o de Reasignacion de Cuentas Individuales surtird sus efectos a partir de la
Asignacion o, su caso de la Reasignacién siguiente a la de la fecha en que dicha entidad financiera presente
su solicitud, y sujetandose a los calendarios establecidos en los procedimientos respectivos.

Para efecto de lo dispuesto en el parrafo anterior, la Comision sustituira a cada una de las Sociedades de
Inversién Basicas de las Administradoras que hayan solicitado su exclusion, con la Sociedad de Inversion



Bésica que se ubique en el lugar inmediato siguiente, hasta completar el nimero de Sociedades de Inversion
Basicas que conformaban originalmente dicho tercil.

Articulo 13. Para la Reasignacion de las Cuentas Individuales asignadas que no sean registradas
después de dos afios, de acuerdo con el articulo 76 de la Ley, la Comision se sujetarda al siguiente
procedimiento:

I Determinara cuales son las Sociedades de Inversion Basicas que habiendo recibido cuentas
asignadas o reasignadas y no habiéndolas registrado en el periodo sefialado anteriormente, podran
mantener dichas cuentas. Para tal efecto, no se reasignaran las Cuentas Individuales cuyos recursos
se encuentren invertidos en aquellas Sociedades de Inversion cuyo historial en el periodo de
medicion del Indicador de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion muestre un
comportamiento igual o superior a la mediana de su Grupo en el Indicador de Rendimiento Neto para
Asignacion y Reasignacion en el 70% del tiempo o mas para el periodo de medicién, y que en no
mas del 20% del tiempo para el periodo de medicién se hubieren encontrado en el cuartil inferior de
dichos rendimientos;

Il.  Tratdndose de Cuentas Individuales asignadas y no registradas que deban reasignarse por una
segunda 0 mas ocasiones, en el proceso de Reasignacion que corresponda, las Administradoras
podran mantener dichas Cuentas Individuales cuando las Sociedades de Inversion Bésicas que
corresponda a la edad del Trabajador de que se trate, cumplan con lo dispuesto en la fraccion
anterior, o bien en el 70% del tiempo 0 mas para el periodo de medicion, el Indicador de Rendimiento
Neto para Asignacién y Reasignacion muestre un comportamiento igual o superior al minimo entre
dos referencias de mercado, sefialadas en el Anexo “E” de las presentes disposiciones de caracter
general, y

lll.  Para la distribucion de las Cuentas Individuales que se reasignardn a las Administradoras cuyas
Sociedades de Inversion registren los mayores Indicadores de Rendimiento Neto para Asignacion y
Reasignacion, se debera sujetar a lo dispuesto para la distribucidon de las Cuentas Individuales que
se asignen, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 11 anterior.

Para efecto de lo dispuesto en el presente articulo, los periodos de medicion a que se refieren las
fracciones | y Il anteriores, seran de 24 meses, mientras que el calculo de los terciles y cuartiles se hara de
conformidad con la metodologia descrita en el Anexo “F” de las presentes disposiciones.

Articulo 14. La Comision notificara a las Empresas Operadoras el décimo quinto dia o el dia habil anterior,
en caso de que el décimo quinto dia del mes sea inh&bil, del mes siguiente al Gltimo mes que forme parte del
periodo definido para el proceso de Asignacion o Reasignacion, el porcentaje de Cuentas Individuales a
asignar y el porcentaje de Cuentas Individuales a reasignar, a cada una de las Sociedades de Inversion
Bésicas de las Administradoras que tendran participacion en los procesos de Asignacion o de Reasignacion
de Cuentas Individuales, segun corresponda.

CAPITULO V

DE LOS INDICADORES DE RENDIMIENTO NETO APLICABLES EN EL CASO DE FUSIONES O
CESIONES DE CARTERA ENTRE ADMINISTRADORAS Y SUS SOCIEDADES DE INVERSION

Articulo 15. La Comision, tratdndose de la fusién entre Administradoras o bien de la cesion de cartera de
una Administradora a otra, determinara los Indicadores de Rendimiento Neto para Traspasos, para Asignacion
y Reasignacion de cada una de las Sociedades de Inversion Basicas de la Administradora que subsista,
aplicando para tal efecto el Indicador de Rendimiento Neto que corresponda de la Administradora Fusionante
o Cesionaria.

TRANSITORIOS

ARTICULO PRIMERO. Las presentes disposiciones de caracter general entraran en vigor el dia 2 de junio
de 2014.

A la fecha de entrada en vigor de las presentes disposiciones de caracter general, se abrogan las
Disposiciones de caracter general que establecen el procedimiento para la construccion de los indicadores de
rendimiento neto de las sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro, publicadas en el
Diario Oficial de la Federacion el 29 de diciembre de 2011.



Los procedimientos previstos en la Disposiciones abrogadas referidas en el parrafo anterior definidos para
adecuar el horizonte de los Indicadores de Rendimiento Neto para Traspasos y para Asignacion y
Reasignacion seguiran vigentes hasta que dichos indicadores alcancen un horizonte de 60 meses.

ARTICULO SEGUNDO. Las Empresas Operadoras deberan remitir las modificaciones y actualizaciones al
Manual de Procedimientos Transaccionales y al Manual de Politicas y Procedimientos, a mas tardar dentro de
los 20 dias naturales siguientes a la fecha de publicacién de las presentes disposiciones de caracter general
en el Diario Oficial de la Federacion.

ARTICULO TERCERO. Para el caso en que alguna Administradora o Sociedad de Inversion Basica inicie
operaciones en una fecha posterior a la entrada en vigor de las presentes disposiciones de caracter general,
durante los primeros 6 meses posteriores al inicio de su operacién, la Comision procedera a determinar el
Indicador de Rendimiento Neto, para cada fecha t en dicho periodo, como el promedio movil de los
Rendimientos de Mercado determinados en cada una de las fechas que se encuentran entre el inicio de
operaciones de la Administradora y la fecha t. De esta manera, si se define la fecha de inicio de operaciones
de la Administradora como tg, el Indicador de Rendimiento Neto correspondiente a tgp sera igual al
Rendimiento de Mercado determinado en tg. Para k dias posteriores al inicio de operaciones de la
Administradora, el Indicador de Rendimiento Neto sera igual al promedio de los k+1 Rendimientos de Mercado
determinados en tg y los k dias subsecuentes a tg. Por lo anterior, la cantidad de dias con los que se computa
el promedio movil se ird incrementando hasta abarcar un periodo de seis meses de informacion.

Para efectos de lo dispuesto en el presente articulo, Unicamente se consideran fechas habiles.
Analiticamente lo anterior se expresa con la siguiente férmula:

Z:l' ,.l
I=tg " (I'=np.T)

IRN, ,, = — - -
Niumero de dias hibiles entre tyyt

(fgf)

Donde:

i Es el Indicador de Rendimiento Neto correspondiente a |a fecha t para la Sociedad de
IRN? Inversion i. Dicho indicador usa los Rendimientos de Mercado detemminados entre la

(tg.) 3 S
fecha g v la fecha L. Se consideran unicamente dias habiles.
Es el Rendimiento de Mercado de |a Sociedad de Inversion i, correspondiente a la fecha

: T. T toma valores entre £ y L. Dicho rendimiento tiene una ventana de calculo de 72
T(T-ny.T) dias, lo que signitjca que el ta.maﬁo de esa ventana varia. Dicho tamafio se detemmina
con mayor precision en los articulos Cuarto, Quinto y Sexto Transitorio de las presentes
disposiciones de caracter general.

Corresponde a la ventana de tiempo para el calculo del Rendmiento de Mercado,
expresado en dias naturales. Debe sefiaarse que el tamano de esta ventana no
siempre es creciente durante los seis meses posterores a la entrada en vigor de las

vy presentes disposidones de caracter general. Dicho tamano se detemina con mayor
precision en los articulos Cuarto, Quinto y Sexto Transitorios de las presentes
disposiciones.

t Denota la fecha para la que se calcula el Indicador de Rendimiento Neto.

Denota la fecha de inicio de operaciones de la Administradora o Sociedad de Inversion

to Basica.

ARTICULO CUARTO. La convergencia del periodo de tres afos a cinco anos para el calculo del
Rendimiento de Mercado de las Sodedades de Inversion Basicas 2, consta de dos etapas:

Considérese la foomula de calculo del Rendimiento de Mercado dada por la siguiente expresion:
360

Pi "
?‘.-l —nt) =l -1
e ()

i ; : s " i o
El valor de Py se denominara como Predo de Mercado inidal; mientras que P se denominara como
Precio de Mercadofinal. De esta manera t-n es lafecha inicial y t es la fechafinal.

. La primera etapa abarca del 10. de enero de 2012 al 30 de junio de 2012. En dicha etapa los Precios
de Mercado iniciales se mantienen fijos en los meses de enero, marzo y mayo. Durante los meses de



febrero, abril y junio dichos precios se mueven con el transcurso de los dias del calendario. La
siguiente tabla muestra con exactitud la determinacion de los Precios de Mercado iniciales y finales
para cada fecha que forma parte de la primera etapa.

t t-n Pt Pt-n Observacion
Al 01/01/2012 el horizonte
De 01/01/2012 . i . del Rendimiento de
01/01/2009 Se actualiza cada | Se mantiene fija Mercado es de 36 meses.

Al 31/01/2012

fecha habil

durante el mes.

Al 31/01/2012 dicho
horizonte es de 37 meses.

De 01/02/2012
Al 29/02/2012

Del 01/01/2009
Al 30/01/2009

Se actualiza cada
fecha habil

Se actualiza cada
fecha habil

Del 01/02/2012 al
29/02/2012, el horizonte del
Rendimiento de Mercado se
mantiene fijo en 37 meses.

De 01/03/2012
Al 30/03/2012

30/01/2009

Se actualiza cada
fecha habil

Se mantiene fija
durante el mes.

Al 01/03/2012 el horizonte
del Rendimiento de
Mercado es de 37 meses.

Al 31/03/2012 dicho
horizonte es de 38 meses.

De 02/04/2012
Al 30/04/2012

Del 30/01/2009
Al 27/02/2009

Se actualiza cada
fecha habil

Se actualiza cada
fecha habil

Del 01/04/2012 al
30/04/2012, el horizonte del
Rendimiento de Mercado se
mantiene fijo en 38 meses.

De 01/05/2012
Al 31/05/2012

27/02/2009

Se actualiza cada
fecha habil

Se mantiene fija
durante el mes.

Al 01/05/2012 el horizonte
del Rendimiento de
Mercado es de 38 meses.

Al 31/05/2012 dicho
horizonte es de 39 meses.

De 01/06/2012
Al 29/06/2012

Del 27/02/2009
Al 31/03/2009

Se actualiza cada
fecha habil

Se actualiza cada
fecha habil

Del 01/06/2012 al
30/06/2012, el horizonte del
Rendimiento de Mercado se
mantiene fijo en 39 meses.

Il.  La segunda etapa abarca del 20. de julio de 2012 al 30 de junio de 2014. En dicha etapa los Precios
de Mercado iniciales se mantienen fijos durante seis meses consecutivos y se modifican el séptimo
mes. Este ciclo tiene lugar hasta que el Rendimiento de Mercado alcanza un horizonte de célculo de
60 meses. La siguiente tabla muestra con exactitud la determinacion de los Precios de Mercado
iniciales y finales para cada fecha que forma parte de la segunda etapa.

t t-n Py Pt-n Observacion
Al 01/07/2012 el horizonte
i i del Rendimiento de
De 02/07/2012 . Se mantiene fija
01/04/2009 Se ?:;Ei“ﬁéab‘i:ﬁda durante el Mercado es de 39 meses.
Al 31/12/2012 periodo. Al 31/12/2012  dicho

horizonte es de 45 meses.

Del 01/01/2013 al
31/01/2013, el horizonte del
Rendimiento de Mercado se
mantiene fijo en 45 meses.

De 01/01/2013
Al 31/01/2013

Del 01/04/2009
Al 30/04/2009

Se actualiza cada
fecha habil

Se actualiza cada
fecha habil

Se mantiene fija | Al 01/02/2013 el horizonte
durante el del Rendimiento de
periodo. Mercado es de 45 meses.

De 01/02/2013
Al 31/07/2013

Se actualiza cada

30/04/2009 fecha habil




Al 31/07/2013 dicho
horizonte es de 51 meses.

Del 01/08/2013 al
De 01/08/2013 | pel 01/05/2009 | Se actualiza cada | Se actualiza cada | 31/08/2013, el horizonte del
Al 30/08/2013 Al 29/05/2009 fecha habil fecha habil Rendimiento de Mercado se

mantiene fijo en 51 meses.

Al 01/09/2013 el horizonte

i i del Rendimiento de
De 02/09/2013 . Se mantiene fija
29/05/2009 Se ?gg‘;g“ﬁgb‘i:f‘da durante el Mercado es de 51 meses.
Al 28/02/2014 periodo. Al 28/02/2014 dicho
horizonte es de 57 meses.
Del 01/03/2014 al
De 03/03/2014 | pel 01/06/2009 | Se actualiza cada | Se actualiza cada | 31/04/2014, el horizonte del
Al 31/03/2014 Al 30/06/2009 fecha habil fecha habil Rendimiento de Mercado se
mantiene fijo en 57 meses.
Al 01/04/2014 el horizonte
; T del Rendimiento de
De 01/04/2014 . Se mantiene fija
30/06/2009 Se ?gg‘;g“ﬁgbcif‘da durante el Mercado es de 57 meses.
Al 30/06/2014 periodo. Al 30/06/2014 dicho

horizonte es de 60 meses.

ARTICULO QUINTO. La convergencia del periodo de cinco afios a tres afios para el calculo del
Rendimiento de Mercado de las Sociedades de Inversion Basicas 1, consta de 2 etapas:

Considérese la formula de calculo del Rendimiento de Mercado dada por la siguiente expresion:

360

; N P:: ) n 1
r:::-?.;:‘ == pt =

t=—rn/

El valorde Pt— se denominara como Predo de Mercado inidal; mientras que P: se denominara como
Precio de Mercado final. De esta manera t-n es lafecha inicial y t es la fechafinal.

. La primera etapa coincide con el ciclo establecido en el Articulo Cuarto Transitorio, fracciones |y Il,
respectivamente, de las presentes disposiciones para la convergencia del horizonte tres a cinco afios
de las Sociedades de Inversion Basicas 2.

Il.  La segunda etapa abarca del 1 de julio de 2014 hasta el 31 de julio de 2016. En dicha etapa, solo
para el mes de julio de 2014 se calculan los Rendimientos de Mercado con un horizonte de 60
meses, a partir del 1 de agosto de 2014 conforme el precio de mercado final se actualice cada mes,
el precio de mercado inicial se actualizara dos meses, de esta forma los Precios de Mercado Iniciales
s6lo corresponderan a meses impares consecutivos. Este ciclo tiene lugar hasta que el Rendimiento
de Mercado se reduzca a un horizonte de calculo de 36 meses. La siguiente tabla muestra con
exactitud la determinacion de los Precios de Mercado iniciales y finales para cada fecha que forma
parte de este proceso.

t t-n Py Pt-n Observacién
Del Se actualiza Del 01/07/2014 al 31/07/2014, el
01/07/2014 Al Del 01/07/2009 cada fecha Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
31/07/2014 Al 31/07/2009 hébil fecha habil Mercado se mantiene fijo en 60
meses.
Del Se actualiza Del 01/08/2014 al 31/08/2014, el
01/08/2014 Al Del 01/09/2009 cada fecha Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
31/08/2014 Al 30/09/2009 hébil fecha habil Mercado se mantiene fijo en 59
meses.
Del Del 01/11/2009 | ge actualiza | Se actualiza cada | D€l 01/09/2014 al 30/09/2014, el
01/09/2014 Al | AI30/11/2009 |  cada fecha fecha habil horizonte del Rendimiento de
Mercado se mantiene fijo en 58




30/09/2014 habil meses.
Del Se actualiza Del 01/10/2014 al 31/10/2014, el
Del 01/01/2010 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/10/2014 Al Al 31/01/2010 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 57
31/10/2014 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/11/2014 al 30/11/2014, el
Del 01/03/2010 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/11/2014 Al Al 31/03/2010 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 56
30/11/2014 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/12/2014 al 31/12/2014, el
Del 01/05/2010 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/12/2014 Al Al 31/05/2010 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 55
31/12/2014 habil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/01/2015 al 31/01/2015, el
Del 01/07/2010 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/01/2015 Al Al 31/07/2010 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 54
31/01/2015 habil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/02/2015 al 28/02/2015, el
Del 01/09/2010 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/02/2015 Al Al 30/09/2010 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 53
28/02/2015 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/03/2015 al 31/03/2015, el
Del 01/11/2010 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/03/2015 Al Al 30/11/2010 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 52
31/03/2015 habil /
meses.
Del Se actualiza Del 01/04/2015 al 30/04/2015, el
Del 01/01/2011 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/04/2015 Al Al 31/01/2011 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 51
30/04/2015 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/05/2015 al 31/05/2015, el
Del 01/03/2011 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/05/2015 Al Al 31/03/2011 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 50
31/05/2015 habil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/06/2015 al 30/06/2015, el
Del 01/05/2011 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/06/2015 Al Al 31/05/2011 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 49
30/06/2015 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/07/2015 al 31/07/2015, el
Del 01/07/2011 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/07/2015 Al Al 31/07/2011 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 48
31/07/2015 habil |
meses.
Del Se actualiza Del 01/08/2015 al 31/08/2015, el
Del 01/09/2011 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/08/2015 Al Al 30/09/2011 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 47
31/08/2015 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/09/2015 al 30/09/2015, el
Del 01/11/2011 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/09/2015 Al Al 30/11/2011 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 46
30/09/2015 hébil I
meses.
Del Del 01/01/2012 | S€acwaliza | o o dliza cada | DE! 01/10/2015 al 31/10/2015, el
01/10/2015 Al | °\ 'a01 /2012 cada fecha fecha habil horizonte del Rendimiento de
31/10/2015 habil

Mercado se mantiene fijo en 45




meses.
Del Se actualiza Del 01/11/2015 al 30/11/2015, el
Del 01/03/2012 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/11/2015 Al Al 31/03/2012 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 44
30/11/2015 hébil )
meses.
Del Se actualiza Del 01/12/2015 al 31/12/2015, el
Del 01/05/2012 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/12/2015 Al Al 31/05/2012 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 43
31/12/2015 habil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/01/2016 al 31/01/2016, el
Del 01/07/2012 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/01/2016 Al Al 31/07/2012 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 42
31/01/2016 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/02/2016 al 29/02/2016, el
Del 01/09/2012 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/02/2016 Al Al 30/09/2012 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 41
20/02/2016 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/03/2016 al 31/03/2016, el
Del 01/11/2012 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/03/2016 Al Al 30/11/2012 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 40
31/03/2016 hébil )
meses.
Del Se actualiza Del 01/04/2016 al 30/04/2016, el
Del 01/01/2013 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/04/2016 Al Al 31/01/2013 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 39
30/04/2016 habil /
meses.
Del Se actualiza Del 01/05/2016 al 31/05/2016, el
Del 01/03/2013 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/05/2016 Al Al 31/03/2013 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 38
31/05/2016 habil /
meses.
Del Se actualiza Del 01/06/2016 al 30/06/2016, el
Del 01/05/2013 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/06/2016 Al Al 31/05/2013 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 37
30/06/2016 hébil I
meses.
Del Se actualiza Del 01/07/2016 al 31/07/2016, el
Del 01/07/2013 Se actualiza cada horizonte del Rendimiento de
01/07/2016 Al Al 31/07/2013 cada fecha fecha habil Mercado se mantiene fijo en 36
31/07/2016 hébil e I

ARTICULO SEXTO. La convergencia del periodo de cinco afios a siete afios para el calculo del

Rendimiento de Mercado de las Sociedades de Inversion Béasicas 3 y 4, consta de 2 etapas:

Considérese la formula de calculo del Rendimiento de Mercado dada por la siguiente expresion:

360

. P\ "
Tr:l:—r;:j = (PE ) o’ |
t=n/

El valor de Pr—r. se denominara como Predo de Mercado inigal; mientras que Pr se denominara como
Precio de Mercado final. De esta manera t-n es lafecha inicial y t es la fechafinal.

. La primera etapa coincide con el ciclo establecido en el Articulo Cuarto Transitorio, fracciones | y Il,
respectivamente, de las presentes disposiciones para la convergencia del horizonte tres a cinco afios
de las Sociedades de Inversion Basicas 2.

Il.  La segunda etapa abarca del 01 de julio de 2014 al 31 de octubre de 2016. En esta etapa, solo para
el mes de julio de 2014 se calculan los Rendimientos de Mercado con un horizonte de 60 meses, a
partir del 01 de agosto de 2014 los Precios de Mercado iniciales se mantienen fijos durante seis



meses consecutivos y en el séptimo mes se mueven con el transcurso de los dias del calendario y
asi sucesivamente. La siguiente tabla muestra con exactitud la determinacion de los Precios de

Mercado iniciales y finales para cada fecha que forma parte de la segunda etapa.

t t-n Py Pi-n Observacioén
Del Se actualiza Del 01/07/2014 al 31/07/2014, el
Del 01/07/2009 Se actualiza horizonte del Rendimiento de
01/07/2014 Al Al 31/07/2009 cada fecha cada fecha habil Mercado se mantiene fijo en 60
31/07/2014 hébil I
meses.
. . . Al 01/08/2014 el horizonte del
Del Se actualiza | Se mantiene fija Rendimiento de Mercado es de 60
01/08/2014 Al 31/07/2009 cada fecha durante el .
L . meses. Al 31/01/2015 dicho
31/01/2015 habil periodo. .
horizonte es de 66 meses.
Del Se actualiza Del 01/02/2015 al 28/02/2015, el
Del 01/08/2009 Se actualiza horizonte del Rendimiento de
01/02/2015 Al Al 31/08/2009 cada fecha cada fecha habil Mercado se mantiene fijo en 66
28/02/2015 hébil I
meses.
. . .. Al 01/03/2015 el horizonte del
Del Se actualiza | Se mantiene fija Rendimiento de Mercado es de 66
01/03/2015 Al 31/08/2009 cada fecha durante el .
L . meses. Al 31/08/2015 dicho
31/08/2015 habil periodo. .
horizonte es de 72 meses.
Del Se actualiza Del 01/09/2015 al 30/09/2015, el
Del 01/09/2009 Se actualiza horizonte del Rendimiento de
01/09/2015 Al Al 30/09/2009 cada fecha cada fecha habil Mercado se mantiene fijo en 72
30/09/2015 habil |
meses.
. . .. Al 01/10/2015 el horizonte del
Del Se actualiza | Se mantiene fija Rendimiento de Mercado es de 72
01/10/2015 Al 30/09/2009 cada fecha durante el .
L . meses. Al 31/03/2016 dicho
31/03/2016 hébil periodo. .
horizonte es de 78 meses.
Del Se actualiza Del 01/04/2016 al 30/04/20186, el
Del 01/10/2009 Se actualiza horizonte del Rendimiento de
01/04/2016 Al Al 31/10/2009 cada fecha cada fecha habil Mercado se mantiene fijo en 78
30/04/2016 hébil I
meses.
. . . Al 01/05/2016 el horizonte del
Del Se actualiza | Se mantiene fija Rendimiento de Mercado es de 78
01/05/2016 Al 31/10/2009 cada fecha durante el .
L . meses. Al 31/10/2016 dicho
31/10/2016 habil periodo. .
horizonte es de 84 meses.

ARTICULO SEPTIMO. En caso de que se presenten eventos de volatilidad en los mercados que
imposibiliten o generen costos operativos desproporcionados a los Participantes en los Sistemas de Ahorro
para el Retiro, la Comision podrd hacer ajustes a las fechas de los articulos Cuarto, Quinto y Sexto
Transitorios anteriores, con el fin de eliminar dichos factores.

ARTICULO OCTAVO. Para el caso de las Sociedades de Inversién Basicas de Pensiones, una vez que
entren en vigor los lineamientos a que se hacen referencia en el articulo primero, el Indicador de Rendimiento
Neto se determinara a partir de un afio de haberse constituido dichas sociedades y de conformidad con lo
establecido en el Articulo Cuarto Transitorio de las presentes disposiciones de caracter general. Dichas
sociedades de inversion podran realizar traspasos una vez que cuenten con historia propia suficiente para
calcular el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos previsto en las presentes Disposiciones.

ARTICULO NOVENO. Con el objeto de obtener los Rendimientos de Mercado para el caso de las
Administradoras que inicien operaciones después de la entrada en vigor de las presentes disposiciones de
caracter general, la Comisién procedera conforme a lo siguiente:

I Para aquellas Sociedades de Inversion Béasicas, administradas y operadas por las Administradoras
gue inicien operaciones antes de finalizar los ciclos establecidos en los articulos Cuarto, Quinto y



Sexto Transitorios, el horizonte de célculo de los Rendimientos de Mercado se debera igualar con el
correspondiente horizonte de célculo que se prevé en los aludidos articulos Cuarto, Quinto y Sexto
Transitorios de las presentes disposiciones de caracter general, segin corresponda.

Il.  Asimismo, la historia requerida sobre dichos rendimientos para aplicar los criterios de Traspasos,
Asignacion y Reasignacion, deberd ser generada en congruencia con los articulos Cuarto, Quinto y
Sexto Transitorios de las presentes disposiciones de caracter general.

Ill.  Para aquellas Sociedades de Inversidon Basicas, administradas y operadas por las Administradoras
gue inicien operaciones después de finalizar los ciclos establecidos en los articulos Cuarto, Quinto y
Sexto Transitorio, se estard a lo dispuesto en los Anexos “A”, “B” y “C” de las presentes disposiciones
de caracter general.

ARTICULO DECIMO. Para efectos de calcular los percentiles a que se refieren los articulos 9 y 13 de las
presentes disposiciones de caracter general, las Administradoras que a la fecha de entrada de las presentes
disposiciones no cuenten con la informacion suficiente la Comisidon completara las series de precios y
rendimientos de conformidad con lo establecido en los Anexos “B” y “C” de las presentes disposiciones de
caracter general.

ARTICULO DECIMO PRIMERO. Las referencias que se hacen a los indices de Rendimiento Neto en las
demés disposiciones de caracter general emitidas por la Comision, se deberan entender como referencias a
los Indicadores de Rendimiento Neto, en los términos previstos en las presentes disposiciones de caracter
general.

México, D.F., a 19 de mayo de 2014.- Con fundamento en lo dispuesto por los articulos 9o. tercer parrafo,
11 y 12 fracciones I, VIII, Xlll y XVI de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro; 20. fraccion Ill, 4o.
tercer y cuarto parrafos y 8o. primer parrafo del Reglamento Interior de la Comisiéon Nacional del Sistema de
Ahorro para el Retiro, el Presidente de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, Carlos
Ramirez Fuentes.- Rubrica.

ANEXO A

METODOLOGIA PARA EL CALCULO DEL INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO PARA TRASPASOS,
ASIGNACION Y REASIGNACION DE CUENTAS DE UNA SOCIEDAD DE INVERSION

SECCION |

DEL INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO PARA TRASPASOS, ASIGNACION Y REASIGNACION DE
CUENTAS INDIVIDUALES DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION

La Comision determinara mensualmente el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos y para
asignacion y Reasignacién que correspondan a cada una de las Sociedades de Inversién Basicas, utilizando
para tales efectos el promedio mdvil de los Rendimientos de Mercado. Los Rendimientos de Mercado seran
calculados sobre un horizonte de 12, 36, 60 y 84 meses segln corresponda a la Sociedad de Inversion Basica
de conformidad con los articulos 3 y 7 de las presentes disposiciones de caracter general, para los procesos
de Traspasos o de Asignacion y Reasignacién respectivamente. El promedio mévil se computara empleado
informacion diaria de los 6 meses mas recientes a la fecha en que se determinara el Indicador de Rendimiento
Neto para Traspasos.

Lo anterior, de conformidad con la siguiente férmula:



) ’"(lr-n;r)
Numero de dias habilesentret~ yt

"RNEI:—m:) =

Donde:

fRNi Es el Indicador de Rendimiento Neto de la Sociedad de Inversion i, calculado en la
(e=n.t)  |fechat. El indicador se calcula para el periodo que abarca de lafechat-nalafechat

i Es el Rendimiento de Mercado de la Sodedad de Inversion i, determinado en la fecha T.
(T-nT) Dicho rendimiento es calculado para el periodo que abarca de la fecha T-n alafecha T.

Corresponde a periodo de 12, 36, 60 u 84 meses (dependiendo de la Sociedad de
Inversion Basica de que se trate) por el que se estd calculando el Rendimiento de
Mercado, expresado en dias naturales. La fecha inidal t-n se detemminara restando 1, 3,

" 5 o 7 anos (dependiendo de la Sociedad de Inversion Basica de que se trate) a la fecha
final t, dejando constantes el nimero de dia y el mes. Si la fecha t-n resultante fuera
inhabil, se considerara el primer dia habil inmediato anterior a ésta.

t Es la fecha para la que se calculara el Indicador de Rendimiento Neto.

Es la fecha que resulta de restar seis meses a la fecha final t, dejando constante el
A numero de dia. Si la fecha t* resultante fuera inhabil, se considerara el primer dia habil
inmediato anteror a ésta.

SECCION Il
DEL RENDIMIENTO DE MERCADO DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION

El Rendimiento de Mercado en la fecha t, calaulado con un horizonte que abarca los tltimos 12, 36, 60 u
84 meses, dependiendo de la Sociedad de Inversion Basica de que se trate, se calculara aplicando la
siguiente formula:
360

, P\ n
o= (5) " -

Donde:
ri Es el Rendimiento de Mercado calculado en la fecha t, con un honzonte que abarca de
(t-n.t) la fecha t-n a lafecha t, para la Sociedad de Inversion i.
P: Es el Precio de Mercado en la fecha t, de la Sociedad de Inversion i.

Corresponde al periodo de 12, 36, 60 u 84 meses (dependiendo de la Sociedad de
Inversion Basica de que se trate) por el que se esta calculando el Rendmiento de
n Mercado, expresado en dias naturales. La fecha inidal t-n se detemminara restando 1, 3,
5 0 7 afios alafecha final t, dejando constantes el numero de dia y el mes. Si la fecha
t-n resultante fuera inhabil, se considerara el primer dia habil inmediato anterior a ésta.

ANEXO B

METODOLOGIA PARA EL CALCULO DEL INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO PARA TRASPASOS DE
UNA SOCIEDAD DE INVERSION ESPECIALIZADA DE FONDOS PARA EL RETIRO, EN CASO DE QUE
LA ADMINISTRADORA NO CUENTE CON LA INFORMACION COMPLETA PARA EL CALCULO
CORRESPONDIENTE

I. INTRODUCCION

Para calcular el Indicador de Rendimiento Neto para Traspasos para aquellas Sociedades de Inversion

que no cuenten con una historia de Precios de Mercado completa de acuerdo con la informacién que sea



requerida por las metodologias definidas en las presentes disposiciones, se completara la serie de Precios de

Mercado de acuerdo con la metodologia del presente Anexo.

Una vez que se cuente con una serie de Precios de Mercado histérica completa, se utilizara el

procedimiento de la Seccién | y Seccion Il descritos en el Anexo “A” de esta Circular, para calcular el Indicador

de Rendimiento Neto para Traspasos de dicha Sociedad.

Il. DEL PROCEDIMIENTO PARA COMPLETAR LA SERIE HISTORICA DE PRECIOS DE MERCADO

PARA TRASPASOS

Los Precios de Mercado que se utilizaran para completar la serie histérica en el periodo anterior al inicio

de operaciones de una Sociedad de Inversién se construiran para cada dia habil de acuerdo al siguiente

procedimiento:

1.

Para Sociedades de Inversion cuyas Administradoras cuenten con menos de seis meses de
operacion, se considerara el promedio simple del Rendimiento de Mercado del Grupo de Sociedades
de Inversion que corresponda a la Sociedad de Inversion en cuestion, que cuenten con historia
propia completa y que se encuentren en el tercil intermedio de Rendimientos de Mercado, de

conformidad con la metodologia descrita en el Anexo “F” de las presentes disposiciones.

Para Sociedades de Inversion cuyas Administradoras cuenten con seis meses 0 mas de operacion,
se considerara el promedio simple del Rendimiento de Mercado del Grupo de Sociedades de
Inversién que corresponda a la Sociedad de Inversion en cuestidn, que cuenten con historia propia
completa y que se encuentren en el mismo tercil de Rendimientos de Mercado que aquél en el que
se encuentre el Indicador de Rendimiento Neto de la Sociedad de Inversién en cuestién. El computo
del tercil referido en el presente parrafo seré actualizado cada doce meses hasta que la Sociedad de
Inversién cuente con una serie completa de Precios de Mercado propios conforme a los requisitos de
informacién implicados en las presentes disposiciones de caracter general. Para determinar el tercil
en que se encuentra la Sociedad de Inversidn en cuestién se considerara aquél en el que el

Indicador de Rendimiento Neto haya permanecido mas tiempo durante los Gltimos doce meses.



3. Para completar la serie de Precios de Mercado de la Sociedad de Inversion para el dia 7~ 1, se
determina el Rendimiento de Mercado entre la fecha 7 —1 y la fecha I de cada Sociedad de
Inversion con historia propia de Precios de Mercado, de conformidad con los numerales 1. 6 2.
precedentes, utilizando la siguiente formula:

Doénde:

Los subindices t en la formula anterior denotan periodos diarios.

r!’ Es el Rendimiento de Mercado entre la fecha t-1 y la fecha ¢, de la Sociedad de Inversion i

t seleccionada para el computo de conformidad con los numerales 1. 6 2. de la presente

seccion, segln corresponda.

Pf Es el Precio de Mercado en el dia t de la Sociedad de Inversion i, seleccionada para el
computo de conformidad con los numerales 1. 6 2. de la presente seccion, segln corresponda.

t-1 Fecha habil inmediata anterior a la fecha t

4. Se calcula el promedio simple de los rendimientos diarios del conjunto de Sociedades de Inversion

.

“ " de acuerdo a la

que corresponda, de conformidad con los numerales 1. 6 2., denotado como 7
siguiente formula:

o
2.
o =4
oo M
Donde:
M Numero de Sociedades de Inversion del tercil que corresponda de conformidad con los
numerales 1. 6 2. de la presente seccion.
er Suma de los rendimientos de las Sociedades de Inversion consideradas para el calculo, de
J conformidad con los numerales 1. 6 2. de la presente seccion.

5. Se calcula el Precio de Mercado para cada dia que la Sociedad de Inversion para la que se
completara la serie de precios no cuente con observaciones propias de acuerdo con la siguiente
formula:

2

4

=(1+rﬂr)

=1

6. Se repiten los pasos 3 a 5, hasta completar la serie de Precios de Mercado en el periodo de calculo
considerado.



ANEXO C

METODOLOGIA PARA EL CALCULO DEL INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO PARA ASIGNACION Y

REASIGNACION DE UNA SOCIEDAD DE INVERSION ESPECIALIZADA DE FONDOS PARA EL RETIRO,

EN CASO DE QUE LA ADMINISTRADORA NO CUENTE CON LA INFORMACION COMPLETA PARA EL
CALCULO CORRESPONDIENTE

Tratandose del Indicador de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacién para aquellas Sociedades
de Inversidon que no cuenten con una historia de Precios de Mercado completa, de acuerdo a la informacion
que sea requerida por las metodologias definidas en las presentes disposiciones, se completara la serie de
Precios de Mercado de acuerdo con el presente Anexo.

Una vez que se cuente con una serie de Precios de Mercado histérica completa, se utilizara el
procedimiento de la Seccion | y Seccion Il descritas en el Anexo “A” de esta Circular, para calcular el Indicador
de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion de las Sociedades de Inversion Basicas.

DEL PROCEDIMIENTO PARA COMPLETAR LA SERIE HISTORICA DE PRECIOS DE MERCADO PARA
ASIGNACION Y REASIGNACION

Los Precios de Mercado que se utilizaran para completar la serie historica en el periodo anterior al inicio
de operaciones de una Sociedad de Inversién se construirdn para cada dia habil, siguiendo los pasos
previstos en las secciones Il y 1ll del Anexo “B” de las presentes reglas generales, con el siguiente ajuste al
contenido del numeral 1 de la seccion II:

1. Para Sociedades de Inversidon cuyas Administradoras cuenten con menos de seis meses de
operacion, se considerara el promedio simple del Rendimiento de Mercado del Grupo de Sociedades
de Inversién que corresponda a la Sociedad de Inversidn en cuestion, que cuenten con historia
propia completa y que se encuentren en el tercil de mayores Rendimientos de Mercado, de
conformidad con la metodologia descrita en el Anexo “F” de las presentes disposiciones.

ANEXO D

MECANISMO DE PROPORCIONALIDAD QUE DEBERA OBSERVARSE PARA LA DISTRIBUCION DE
LAS CUENTAS INDIVIDUALES QUE SE ASIGNARAN Y REASIGNARAN A LAS ADMINISTRADORAS
CUYAS SOCIEDADES DE INVERSION BASICAS SE ENCUENTREN EN EL TERCIL QUE REGISTRE LOS
MAYORES INDICADORES DE RENDIMIENTO NETO PARA ASIGNACION Y REASIGNACION

El factor de desempenio se refiere al porcentaje de registro (certificacion) de las cuentas individuales que
han sido asignadas a las Administradoras que recibirdn dichas cuentas en el proceso de Asignacion y/o
Reasignacion.

Dicho factor Unicamente se obtiene para las Administradoras que recibiran cuentas de acuerdo con los
Indicadores de Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignaciéon de las Sociedades de Inversion Basicas
que operen.

Para obtener el factor de desempefio, se estara a lo siguiente:

a) El desempefio (D) se obtendra para cada Administradora que entrara a los procesos de asignacion y
Reasignacion recurrente de acuerdo con los Indicadores de Rendimiento Neto para Asignacién

b) y Reasignacion de las Sociedades de Inversién Basicas que operen. De esta forma, se debera
calcular, para los ultimos 24 meses, la razon entre los trabajadores asignados que fueron registrados
(certificados) dentro de la misma Administradora durante el periodo del que se trate, y el total de los
trabajadores que fueron asignados (no certificados) a dicha Administradora al cierre del periodo
anterior:



j CRMA, :
D =— Mi=12..%n
ASC
Donde:
D:; desempeiio de la Administradora j al cierre del periodo ¢
t: periodo al que corresponde la Asignacion y/o Reasignadon

j; cada Administradora que pertenece al conjunto de n Administradoras cuyas Sociedades de Inversion
Basicas se encuentren en el tercil que registre los mayores Indicadores de Rendimiento Neto para Asignacion
y Reasignacion. (j=1, 2,..,n)

CRMA;

bimestre t

ASC:

periodo t

: Cuentas asignadas que fueron registradas dentro de la misma Administradora j durante el

-1. Cuentas asignadas totales en la Administradora j que no han sido certificadas al cierre del

b) Posteriormente, para cada Administradora que entrar al proceso de Asignacion y/o Reasignacion se
obtiene el promedio aritmético de los Ultimos 24 meses de la razon descrita en el inciso anterior. A
este promedio se le llamara factor de desempefio.

¢) Una vez que se han determinado los factores de desempefio para las Administradoras que recibiran
cuentas individuales, se pondera su participacion respecto de la suma de los factores de desempefio
de dichas Administradoras.

Cuando el historial de una Administradora no cubra los 24 meses, la Comision considerara la
proporcion de trabajadores registrados cuyas cuentas individuales le fueron asignadas durante
aquellos meses en que tenga un historial.

En el caso de nuevas Administradoras que participen en el proceso de Asignacién por primera vez,
se debera considerar el promedio de la proporcién de registro que observen las Administradoras
cuyas Sociedades de Inversion Basicas se encuentren en el tercil de los mayores Indicadores de
Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion.

En el caso de las Administradoras que certifiquen todas las cuentas que le han sido asignadas (y por
lo tanto el denominador del desempefio sea igual a cero), no se considerara el desempefio para ese
periodo y se obtendra el factor de desempefio con los indicadores obtenidos en los periodos
anteriores.

El porcentaje de cuentas individuales que se asignaran a cada Administradora para su inversién en una
determinada Sociedad de Inversion, se establecerd ponderando el porcentaje obtenido del Indicador de
Rendimiento Neto para Asignacion y Reasignacion y el porcentaje obtenido del factor de desempefio de cada
Administradora. Cada porcentaje tendra una ponderacion de 50%.

ANEXO E
REFERENCIAS DE MERCADO RELEVANTES PARA LOS TRABAJADORES

Las referencias de mercado a que se refiere el articulo 13 de las presentes disposiciones de caracter
general son las siguientes:

a) Latasa de rendimiento de la Cuenta Concentradoray
b)  El rendimiento de la curva de valores emitidos por el Gobiernos Federal.
El criterio sefialado en la fraccion Il del articulo 13 sera el siguiente:

En cada dia hébil t del periodo de medicion se verificard que:

IRN; > Min{CuentaConcentradora,,CurvaGubemamental, }

En donde:



IRN J | Indice de Rendimiento Neto para Asignaciones y Reasignadones de la Sieforej en el dia habil
t t dentro del periodo de medidon.

t Dia habil dentro del periodo de medidon.

Lo anterior deberd ocurrir durante el 70% o mas de las veces dentro del periodo de medicion.

Para efecto de lo dispuesto en el presente Anexo, los periodos de medicion seran de 24 meses tanto para
el Indice de Rendimiento Neto para Asignaciones y Reasignaciones como para las dos referencias de
mercado.

El Comité de Andlisis de Riesgos podra ajustar las referencias de mercado descritas en el presente Anexo,
considerando las condiciones de los mercados, con fines de fomentar la rentabilidad obtenida por el ahorro
pensionario.

ANEXO F

METODOLOGIA PARA EL CALCULO DE LOS TERCILES Y CUARTILES DE LA DISTRIBUCION DE
RENDIMIENTOS DE MERCADO Y DE LOS INDICADORES DE RENDIMIENTO NETO DE LAS
SOCIEDADES DE INVERSION.

En esta seccion se describe como se deben calcular los terciles y cuartiles de la distribucién de
Rendimientos de Mercado y de los Indicadores de Rendimiento Neto de las Sociedades de Inversion.

Para efectos de su computo, los Rendimientos de Mercado o bien Indicadores de Rendimiento Neto de las
Sociedades de Inversién, para cada fecha requerida, se ordenan de menor a mayor y, de manera general, se
define la siguiente expresion:

Representa una medida de posicion para describir el conjunto de rendimientos

observados y es el niumero que divide de la siguiente manera a las observaciones:

Se define g como un porcentaje entre 0% y 100%.

El percentil g, referido como “Percentil(q%)”, es un valor de la distribucion de las

observaciones tal que:

- Al menos g% de las observaciones son mayores o iguales que el Percentil(q%), y

- Al menos (100-9)% de las observaciones son mayores o iguales que el
Percentil(q%).

Percentil

|. DEL PROCEDIMIENTO PARA CALCULAR LOS TERCILES

Para efectos del computo referente al numeral 1, seccion Il del Anexo B y del numeral 1 del Anexo C de
las presentes disposiciones, los Rendimientos de Mercado del numeral 3 de la seccién Il del Anexo B referido,
para cada mes calendario, se ordenan de menor a mayor.

Para efectos del proceso a que se hace referencia en el articulo 9, fraccion I, inciso ¢), en cada fecha del
periodo de medicion, el Indicador de Rendimiento Neto de las Sociedades de Inversion se ordena de menor a
mayor.

Para efectos del proceso a que se hace referencia en el articulo 11, el Indicador de Rendimiento Neto de
las Sociedades de Inversion se ordena de menor a mayor, en la Ultima fecha habil del Gltimo mes que forme
parte del periodo definido para el proceso de Asignacién o Reasignacion.

Para seleccionar los rendimientos de aquellas Sociedades de Inversion que se encuentren en el tercil
intermedio de rendimientos, las cuales seran denotadas como |, dicho tercil se define a través del siguiente
conjunto:



S2={j: Percentil(1/3) < r{ < Percentil(2/3)}
Donde:

S2 Representa el conjunto de Sociedades de Inversion con histona propia, cuyos
Rendimientos de Mercado se encuentran en el tercil intermedio.

Se procede de manera similar para definir el terdl inferior o de menores rendimientos y el tercil supenor o
de mayores rendimientos, los cuales quedan descritos respectivamente por los siguientes conjuntos:

1={j: r} < Percentil(1/3 )}

$3={j: Percentil(2/3) <r}}

Il. DEL PROCEDIMIENTO PARA CALCULAR LOS CUARTILES
Para efectos del proceso a que se hace referencia en el articulo 9, fraccion |, inciso b) y articulo 13,
fraccion |, el Indicador de Rendimiento Neto de las Sociedades de Inversion se ordena de menor a mayor, en

cada fecha del periodo de medicion y, para selecdonar aquellas Sodedades de Inversion que se encuentren
en el cuartil inferior del Indicador de Rendimiento Neto, las cuales seran denotadas como j, dicho cuartil se
define a través del siguiente conjunto:

S1 = {j: IRN! < Percentil(1/4)}
Donde:

1 Representa el conjunto de Soaedades de Inversion cuyos Indicadores de Rendimiento
Neto se encuentran en el cuartil inferior.

Se procede de manera similar para definir el segundo, tercero y cuarto cuartiles (superiores o de mayores
rendimientos), los cuales quedan descritos respectivamente por los siguientes conjuntos:
$2 = {j: Percentil(1/4) < IRN] < Percentil(2/4)}
S3 = {j: Percentil(2/4) < IRNI < Percentil(3/4)}

$4 = {j: Percentil(3/4) = IRN)}




