
CIRCULAR CONSAR 53-2, Reglas prudenciales a las que deberán sujetarse las administradoras de fondos  
para el retiro y sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro para celebrar operaciones 
con derivados. 

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

CIRCULAR CONSAR 53-2 

REGLAS PRUDENCIALES A LAS QUE DEBERAN SUJETARSE LAS ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA 
EL RETIRO Y SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO PARA CELEBRAR 
OPERACIONES CON DERIVADOS. 

El Presidente de la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, con fundamento en los 
artículos 5o. fracciones II y III, 12 fracciones I, VIII y XVI, 43, 47 y 48 fracción IX de la Ley de los Sistemas 
. de Ahorro para el Retiro, y 

CONSIDERANDO 

Que de conformidad con lo dispuesto por el artículo 48 fracción IX de la Ley de los Sistemas de Ahorro 
para el Retiro las sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro deben contar con la 
autorización del Banco de México para poder celebrar operaciones con títulos opcionales, futuros y 
derivados y demás análogas a éstas, y 

Que con fecha 6 de agosto de 2004, el Banco de México tuvo a bien publicar la Circular 1/2002 Bis 
“Reglas a las que deberán sujetarse las sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro 
en la celebración de operaciones financieras conocidas como derivadas” en la que se incluyen nuevos 
tipos de operaciones y subyacentes para las operaciones con derivados que celebren las sociedades de 
inversión especializadas de fondos para el retiro, ha tenido a bien expedir las siguientes: 

REGLAS PRUDENCIALES A LAS QUE DEBERAN SUJETARSE LAS ADMINISTRADORAS DE 
FONDOS PARA EL RETIRO Y SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA 

EL RETIRO PARA CELEBRAR OPERACIONES CON DERIVADOS 

PRIMERA.- Las presentes Reglas tienen por objeto establecer los requisitos que las administradoras 
de fondos para el retiro y sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro deben acreditar 
para poder celebrar operaciones con Derivados en los términos de las “Reglas a las que deberán 
sujetarse las sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro en la celebración de 
operaciones financieras conocidas como derivadas” emitidas por el Banco de México. 

SEGUNDA.- Para efectos de las presentes Reglas se entenderá por: 

I. Administradoras, las administradoras de fondos para el retiro; 

II. Bolsa de Derivados, a la sociedad que tenga por objeto proveer las instalaciones y demás 
servicios para que se coticen y negocien los Derivados; 

III. Comisión, la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro; 

IV. Derivados, a las operaciones a futuro, de opción y de swap que determine el Banco de México 
para que sean llevadas a cabo por las Sociedades de Inversión; 

V. Ley, la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro; 

VI. Operaciones a Futuro, a las operaciones en las que se acuerde que las obligaciones a cargo de 
las partes se cumplirán en un plazo superior a dos días hábiles bancarios contados a partir de la 
fecha de su concertación. Tratándose de operaciones sobre los valores gubernamentales y 
títulos bancarios señalados en los numerales M.41. y M.42. de la Circular 2019/95 del Banco de 
México, a aquellas en las que se acuerde que la entrega de éstos y de su contravalor o, en su 
caso, la entrega por diferencias, se cumplirá en un plazo superior a cuatro días hábiles bancarios 
contados a partir de su fecha de concertación; 

VII. Operaciones de Opción, a las operaciones en virtud de las cuales una de las partes, denominada 
comprador de la opción, mediante el pago de una prima, adquiere el derecho de comprar (en el 



caso de una opción Call) o vender (en el caso de una opción Put) subyacentes a su contraparte, 
denominada vendedor de la opción, en una "Fecha de Ejercicio" y al "Precio de Ejercicio" 
previamente acordados. El pago de la prima puede también dar el derecho a recibir una cantidad 
de dinero o los subyacentes previamente determinados sujetos a las condiciones que determinen 
las partes. 

 Para efectos de lo señalado en el párrafo anterior, se entenderá por "Fecha de Ejercicio" al día o 
días en los cuales el comprador de la opción se encuentra facultado a ejercer su derecho. La 
"Fecha de Ejercicio" podrá ser una fecha específica o una serie de días hábiles bancarios 
consecutivos o separados. Asimismo, por "Precio de Ejercicio" se entenderá aquel al que el 
comprador de la opción puede ejercer el derecho convenido, pudiendo ser de cero; 

VIII. Operaciones de Swap, a los acuerdos mediante los cuales las partes se comprometen a 
intercambiar flujos de dinero en fechas futuras, durante un plazo determinado al momento de 
concertar la operación; 

IX. Régimen de Inversión Autorizado, al previsto en el prospecto de información conforme a las 
reglas generales que establecen el régimen de inversión al que deberán sujetarse las 
sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro, y 

X. Sociedades de Inversión, las sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro. 

TERCERA.- Las Administradoras que pretendan que sus Sociedades de Inversión inicien operaciones 
con Derivados que autorice el Banco de México en términos del artículo 48 fracción IX de la Ley, deberán 
previamente cumplir con los siguientes requisitos: 

I. No haber obtenido por parte de la Comisión ninguna observación sin solventar acerca de la 
instrumentación de su proyecto de administración integral de riesgos en los términos previstos en 
las reglas prudenciales en materia de administración integral de riesgos a las que deberán 
sujetarse 
las administradoras de fondos para el retiro con respecto a las sociedades de inversión 
especializadas de fondos para el retiro que operen; 

II. Contar como mínimo con un operador de las Sociedades de Inversión y un encargado del control 
y registro de estas operaciones, los cuales deberán estar capacitados para la operación con 
Derivados, así como estar certificados por un tercero independiente que al efecto designe la 
Comisión. Asimismo, deberán certificarse por un tercero independiente el responsable de la 
Unidad de Administración Integral de Riesgos y un funcionario que designe el Contralor 
Normativo; 

III. Contar con una certificación de calidad ISO 9000 vigente expedida por un organismo nacional de 
acreditación y verificación, en el proceso de inversión, incluyendo las tareas a cargo del Comité 
de Inversión, del Comité de Riesgos, del área de inversiones, de la Unidad para la 
Administración Integral de Riesgos, del área de registro y la logística para operar con Derivados 
prevista en las reglas prudenciales en materia de administración integral de riesgos expedidas 
por la Comisión, y 

IV. Contar con sistemas automatizados que les permitan medir y evaluar diariamente los riesgos 
provenientes de las operaciones con Derivados, sus cuentas de margen y garantías, así como 
registrar contablemente estas operaciones e informar al operador en caso de que el nivel de 
riesgo llegue a los límites que al efecto se prevean en el régimen de inversión o por el Comité de 
Riesgos. Estos sistemas deberán permitir el acceso a su información a la Unidad para la 
Administración Integral de Riesgos en todo momento, así como presentar la posición 
consolidada de valores y de las operaciones con Derivados. 

CUARTA.- En el evento de que una Sociedad de Inversión no cuente por lo menos con un operador o 
un encargado del control y registro de las operaciones con Derivados que estén certificados, se deberá . 

suspender la celebración de operaciones con Derivados y se deberá presentar a la aprobación de la 
Comisión un programa de administración y seguimiento de la cartera a más tardar el día hábil posterior a 
que suceda este hecho, en el que se prevea la designación de un nuevo operador certificado o de un 
encargado del control y registro de las operaciones con Derivados certificado. 

En caso de aprobarse el programa de administración y seguimiento de la cartera por la Comisión, se 
podrán reanudar las operaciones con Derivados en los términos que señale dicho programa. 



QUINTA.- Las Sociedades de Inversión podrán celebrar operaciones con Derivados con las siguientes 
personas: 

I. Los intermediarios autorizados en las Bolsas de Derivados a que se refiere la regla siguiente, o 

II. Intermediarios de países miembros de la Unión Europea y del Comité Técnico de la Organización 
Internacional de Comisiones de Valores (International Organization of Securities Commissions) 
o IOSCO por sus siglas en idioma inglés, que celebren operaciones fuera de una Bolsa de 
Derivados, que ostenten las calificaciones que determine al efecto la Comisión en las reglas 
de carácter general que establecen el régimen de inversión al que deberán sujetarse las 
Sociedades de Inversión. 

SEXTA.- Sólo podrán realizarse operaciones con Derivados en mercados estandarizados, con las 
siguientes Bolsas de Derivados: 

I. MexDer, Mercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V.; 

II. Chicago Mercantile Exchange; 

III. Chicago Board Options Exchange, y 

IV. Las demás que reconozca el Banco de México. 

SEPTIMA.- Las operaciones con Derivados que no se realicen en las Bolsas de Derivados 
mencionadas en la regla anterior, deberán formalizarse utilizando Contratos Marco aprobados por la 
Asociación Internacional de Agentes de Swaps (International Swap Dealers Association) o ISDA por sus 
siglas en idioma inglés, la Asociación Internacional de Mercados de Valores (International Securities 
Market Association) o ISMA por sus siglas en idioma inglés, o por otras organizaciones nacionales o 
internacionales de reconocido prestigio en la materia que la Comisión dé a conocer. 

OCTAVA.- Las operaciones con Derivados que se realicen en Bolsas de Derivados deberán estar 
debidamente documentadas, y se deberá contar con una carta de confirmación por cada operación, la 
cual podrá ser generada por medios electrónicos. 

NOVENA.- Las operaciones con Derivados a que se refieren las presentes Reglas, no podrán tener 
como activo subyacente a algún activo no previsto en las disposiciones de carácter general que 
establecen el régimen de inversión al que deberán sujetarse las Sociedades de Inversión o a otro 
Derivado, salvo aquellos activos o Derivados que autorice el Banco de México en las “Reglas a las que 
deberán sujetarse las sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro en la celebración de 
operaciones financieras conocidas como derivadas” expedidas por ese instituto central. 

DECIMA.- Las Administradoras que operen Sociedades de Inversión que pretendan celebrar las 
operaciones con Derivados previstas en las “Reglas a las que deberán sujetarse las Sociedades de 
Inversión Especializadas de Fondos para el Retiro en la celebración de operaciones financieras conocidas 
como derivadas” expedidas por Banco de México en términos del artículo 48 fracción IX de la Ley, 
deberán acreditar previamente ante la Comisión el cumplimiento de los requisitos previstos en las 
presentes Reglas. 
La Comisión, previa evaluación que al efecto lleve a cabo y una vez que tenga por acreditado dicho 
cumplimiento, manifestará su no objeción para que se celebren las operaciones con Derivados que se 
prevean en la reglas de carácter general que establecen el régimen de inversión al que deberán sujetarse 
las Sociedades de Inversión. 

La no objeción para celebrar operaciones con Derivados que emita la Comisión se mantendrá vigente 
en tanto la Administradora continúe cumpliendo con los requisitos y procedimientos establecidos en la 
Regla Tercera fracciones III y IV de la presente Circular y en lo relativo a la logística para operar con 
Derivados prevista en las reglas prudenciales en materia de administración de riesgos a las que deberán 
sujetarse las Administradoras respecto a las Sociedades de Inversión que operen. En caso que la 
Comisión detecte en ejercicio de sus facultades de supervisión que la Administradora ha dejado de 
cumplir con alguno de los citados requisitos y procedimientos, deberá notificárselo, a efecto de que la 
Administradora de que se trate suspenda todas sus operaciones con Derivados. 

En caso de que se determine la suspensión referida en el párrafo anterior, la Administradora no podrá 
celebrar nuevas operaciones con Derivados, y respecto de las operaciones que hubiere celebrado con 
anterioridad, deberá sujetarse a lo establecido en las reglas para la recomposición de cartera de las 
sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiro relativo a la recomposición de cartera por 
incumplir los límites establecidos en el Régimen de Inversión Autorizado por adquisición o venta de 
activos objeto de inversión, y por la violación a los límites de inversión en los componentes de renta 
variable por causas imputables a la Administradora, sin entenderse la suspensión de las operaciones con 
Derivados . como una violación al Régimen de Inversión. 

TRANSITORIAS 



PRIMERA.- Las presentes Reglas entrarán en vigor al día siguiente de su publicación en el Diario 
Oficial de la Federación. 

SEGUNDA.- Se abroga la Circular CONSAR 53-1, publicada en el Diario Oficial de la Federación el 
día 14 de octubre de 2002. 

TERCERA.- Las Administradoras que hayan acreditado ante la Comisión el cumplimiento de los 
requisitos previstos en la Circular 53-1 no necesitarán nuevamente acreditar dicho cumplimiento para 
celebrar las operaciones con Derivados que se prevean en la reglas de carácter general que establecen el 
régimen de inversión al que deberán sujetarse las Sociedades de Inversión. Asimismo, las no objeciones 
otorgadas en términos de la Circular CONSAR 53-1, se mantendrán vigentes en los mismos términos en 
que hayan sido emitidas por la Comisión. 

México, D.F., a 6 de enero de 2005.- El Presidente de la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro 
para el Retiro, Mario Gabriel Budebo.- Rúbrica. 

 


