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%% La CONSAR tiene a su disposicion 4 pilares para establecer
CONSAR yna regulacion financiera integral

! ! ! !

Régimen de Disciplina Regulacion
Inversion De Mercado Prudencial

Supervision

1 2 3 a4

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.



¥

consArR  Objetivo del Régimen de Inversion

Conisitn Nacionaldel Sistema de Aborr para ¢ Reliro

otorgar las mejores pensiones posibles

Para ello es necesario:

e ™
Obtener los mejores
rendimientos
sostenibles
. Y,
4 )
Preservacion del Brindar las mejores
capital pensiones posibles
\_ Y
sto de las h
posibilidades de
inversioén del Rl

\ J




%% A mayores opciones de inversion mayores rendimientos
CONSAR petos para los trabajadores

Palanca Movimiento Acciones

e Apertura de nuevos fondos
e Incentivos fiscales

)

1. Aportaciones

¢ Nuevas clases de activos

e Reduccion de comisiones

= 3. Comisiones S =

ﬂﬂﬂ } e Apertura del RI

Pension % -4



4%/ En los ajustes al RI, ademas de los beneficios en los
covsar portafolios se analizan los efectos potenciales en la
"~ economia del pais

Desarrollo de nuevos mercados y Las Afores proveen de liquidez y profundidad al mercado
profundidad de los existentes nacional.
Efectos sistémicos Las Afore contribuyen a la estabilidad financiera

Empresas de diferentes tamarios, sectores pueden acceder

Financiamiento a empresas . : . e
a varios mecanismos de financiamiento

En casos excepcionales se toman

: : Ejemplo: Crisis financiera de 2008-09
medidas de emergencia

Efectos sobre el empleo El financiamiento facilita el crecimiento (mayor empleo) y
una mayor productividad (mejores sueldos)



%/ 7 Los principales cambios en el Régimen de Inversion se
CNSAR muestran a continuacion:

Evolucion del Régimen de Inversion

1997 Diciembre 2001 Noviembre 2002 Mayo 2004
Inicio del SAR. Las Se permite operar Se Introduce el Valor Se crea la SB2,

inversiones se realizaban > Derivados y realizar > en Riesgo (VaR) como . Se permite la inversion
principalmente en valores ' operaciones de limite regulatorio. en renta variable y en

gubernamentales. ' Préstamo de ' el extranjero.
Valores.
Julio 2007 Julio 2007 .
Diciembre 2005 Se posibilita invertir Ampliacién a 5 Fondos x”t"q 2011 vert
Introduccion de CKDs y FIBRAS de ciclo de vida. M“ ro”zna‘;f'on para invertir en
ETFs. - (alternativos) Entrada en vigor del See ::rrr?itaesla nversion a

IRN (se cobran
comisiones solo sobre
saldo).

través de Mandatos.
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corvsap El RI vigente establece claramente las clases de activos, los
=== yehiculos y las regiones permitidas

Clases de activos Medios de operacion o vehiculos

> Deuda » Compra directa del activo
> Renta Variable > Derivados (Plan Vanilla)
> Inst. Bursatilizados > ETFs

» CKDs y FIBRAS (IEs) » Fondos Mutuos

> Divisas » Mandatos de inversion?
» Mercancias > Préstamo de valores?

> Reportos?

Criterios adicionales para Valores Extranjeros

> Paises Elegibles para Inversiones

> Limite de inversion maximo del 20% de los Activos Netos

1/Se permiten para valores extranjeros, instrumentos estructurados y mercancias.
2/Unicamente con titulos gubernamentales y bancarios. Las Administradoras sélo podran actuar como reportadoras.
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A\

consAR  Actualmente ya se tienen 6 clases de activos

Conisitn Nacionaldel Sistema de Aborr para ¢ Reliro

Al inicio del SAR solo se permitia Deuda Gubernamental y Divisas (US doélares).
Gradualmente se han incrementado otras clases de activos.

Instrumentos Permitidos dentro del Rl de las SIEFORES

Deuda

Divisas

Renta Variable

CKDs y FIBRAS

Bursatilizados

x x x x x X x X X x X x X x v v
199711998(1999/20001200112002/2003/200412005(2006/200712008 2009 2010/201112012

10



4%/ La familia de fondos de ciclo de vida creada en 2008
corsap Permite aprovechar mejor las opciones de inversion

== parmitidas

Multifondos por Grupo de Edad

SB5
IRN g T
mﬁ [T}
13.53% <
»
o
c
2
[ sea e
12.65% 'g
[
oc
[ SB3 |
11.39%
m Activos administrados totales
10.26% 1,823,667 millones de pesos
u Mercancias
T ;
8.74% . Instrumentos Estructurados || Renta Variable
. . Deuda Internacional |_| Deuda Local
Limite VaR
Activos SB1 SB2 SB3 SB4 SB5
administrados 143,238 499,362 562,367 490,971 101,951
Limite VaR 0.7% 1.1% 1.4% 2.1% 2.1%

FUENTE: VICEPRESIDENCIA FINANCIERA - CONSAR

Cifras al cierre de julio del 2012
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Las Afores pueden invertir en diferentes clases de activos y

CONSAR . - ;. o
====== cuentan con requisitos y limites especificos
DEUDA:
Clase de Activo y operaciones Limite y/o requisito
—» Gobierno Federal » « Sin limite, ni requisito alguno
y Banxico
—> Corporativos . P iy
— Nacional — P o Existen limites especificos:
— Concentracion maxima por emision y
— Paraestatales emisor
» - Satisfacer calificacion minima por emision y
Estafjgs.y emisor
Deuda municipios - Limitantes a emisores con Nexos
] patrimoniales y entidades relacionadas
ir—a E.ntlda(.ies Oferta-publica-(requisite-en-Ley)
I I Financieras
Ea —> Gobiernos « Unicamente de Paises Elegibles para
Inversiones
 Limite global a Valores Extranjeros
—> Corporativos (Limite en Ley)
» o Existen limites especificos:
—> Internacional —] Entidades - Concentraciéon maxima por emision y emisor
—> Financier — Satisfacer calificacion minima por emision y
ancieras emisor
— Limitantes a emisores con Nexos
Agencias y patrimoniales y entidades relacionadas
organismos e Oferta publica (requisito en Ley)
-
I

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.
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CONSAR Renta Variable

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Clase de Activo y operaciones Limite y/o requisito

Exposicion a través de:
1. Indices accionarios autorizados (existen requisitos)
2. Acciones individuales (hasta por cierto limite)

¢ La forma de adquirir los indices puede ser mediante:

— ETF’s (vehiculos pasivos que replican los indices autorizados)

— Nacional » — Comprando las acciones que integran el indice
— Derivados sobre los indices (futuros y opciones)

— Mandatos de inversion

Fondos mutuos

o Existe un limite global a Renta Variable por tipo de Siefore

Acciones
(renta variable)

Empresa, S.A. de C.V.

I I — « Unicamente de Paises Elegibles para Inversiones

o Limite global a Valores Extranjeros (Limite en Ley)
o Exposicion a través de:
. I 1. Indices Accionarios autorizados
2. Acciones individuales (solo con Mandatarios)
. o La forma de adquirir los indices puede ser mediante:
— Internacional »

— ETF’s (vehiculos pasivos que replican los indices autorizados)

— Comprando las acciones que lo integran (respetando la
ponderacion oficial con cierto limite de holgura)

— Derivados sobre los indices (futuros y opciones)
— Mandatos de inversion
— Fondos Mutuos

o Existe un limite global a Renta Variable por tipo de Sieford 3

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.
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CONSAR

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Clase de Activo y operaciones

Instrumentos
Bursatilizados

>

SB5 40%
SB4 30%

SB3

SB2

SB1 10%

0% 20% 40% 60%

2007-2012

Desde que se integro esta clase
de activo en el RI sus limites
maximos de inversion han sido
suficientes para diversificar las
carteras

Bursatilizaciones»

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.

Instrumentos Bursatilizados

Limite y/o requisito

Debe cumplir con todos los requisitos aplicables a los
titulos de deuda.

Pueden ser nacionales o extranjeros.

Si cumple con los requisitos que lo define (Anexo O,
Disposiciones del RI) no computan al originador de los
activos.

Los requisitos mas destacables son:
— Cesion de derechos a fideicomiso irrevocable

— No existir mecanismos de recompra de la cartera objeto de
bursatilizacion, por parte del fideicomitente ni del
originador. Salvo cuando la cartera sea hipotecaria.

— Contar con mecanismo de sustitucion del administrador.
Existe un limite global a instrumentos bursatilizados
por tipo de Siefore.

Se permite cualquier tipo de Bursatilizacion (emisiones
via vehiculos) siempre y cuando no se adquieran a
través de aquellos activos no permitidos.

Tienen el tratamiento de titulo de deuda (aplican todos
los requisitos).

Se considera como emisor al fideicomitente, salvo que
éste sea una entidad financiera y afecte en el
fideicomiso derechos de cobro de personas morales. En
este caso seran estas Ultimas consideradas como
emisor para la regulacion.
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CONSAR Instrumentos Estructurados

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Clase de Activo y operaciones

Instrumentos Estructurados

0 CKD’s

“RED

MACQUARIE

NEXXUS

Car1rTalLl

&P Fage
I PROMECAP

Capital de Desarrollo

d FIBRAS

FIBRAUHH

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.

—>

>

Limite y/o requisito

Son instrumentos disehados para financiar
infraestructura, vivienda o capital de empresas o
proyectos (capital privado) cuyos flujos se encuentran
ligados al desempeno de los mismos.

Debe cumplir con ciertos requisitos para ser elegible:

- Lainversion o el financiamiento de las actividades o
proyectos seran dentro del territorio nacional.

— Deberan ser emitidos al amparo de las disposiciones
aplicables a emisoras de valores emitidas por la CNBV,
entre otros criterios establecen:

a) Estados financieros auditados por un externo

b) Descripcion de las caracteristicas de los proyectos
Existe un limite global a instrumentos estructurados
por tipo de Siefore.

Son instrumentos disefiados para financiar bienes
raices (principalmente) y deben cumplir con ciertos
requisitos fiscales (art. 223 y 224 de LISR)

15
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CONSAR Mercancias (commodities)

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Clase de Activo y operaciones

Mercancias

SB5 10%

SB4 10%

SB3 10% l

SB2 5%

SB1 | 0%

0% 5% 10% 15%
2011

Este activo es de reciente
Incorporacion en el RI de las
SIEFORES

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.

Limite y/o requisito

Se permiten los subyacentes que autorice Banxico
para operaciones con derivados

Exposicion a través de:
1. indices de mercancias autorizados (existen
requisitos)
2. Mercancias fisicas (existen requisitos)

La forma de adquirir los indices puede ser
mediante:
— Derivados permitidos (futuros, opciones y swaps)
sobre subyacentes autorizados

— Vehiculos de inversion (v.g., ETFs y ETCs) sujetos a
la autorizacion del CAR.

— Instrumentos de deuda ligados a commodities
(Estructuras Vinculadas a Subyacentes, que son
estructuras de deuda simples con proteccion al
capital).

— Mandatos de inversion

La forma de adquirir exposicion a mercancias
fisicas es a través de vehiculos autorizados (v.g.
ETFs y ETCs).

Limite global a mercancias por tipo de Siefore.

PG




COI\{A/R Los valores extranjeros, pertenecientes al conjunto de Paises
== Elegibles para Inversiones, se limitan a 20% de los Activos Totales.

2004 Paises Elegibles
= I0SCO + UE

2011 Se agregan los
paises OCDE + TLC

>
1 1
Y 4 ]
Paises Elegibles
Austria Letonia
Australia México Bélgica Lituania
Brasil Paises Bajos Bulgaria Luxemburgo
S e SllZul fiek Re(;hil?;ica Paisl\gzlgajos
Al:rancw_l (Ezueb?c DEL , UNION Dinamarca Polonia
cmania sp_ana C,OMlTE EUROPEA Estonia Portugal
Hong Kong Suiza _ TECNICO Finlandia Rumania
India Reino Unido I0SCO Francia Eslovaquia
Italia EUA Alemania Eslovenia
Jap6n Grecia Espafa
Hungria Suecia
Irlanda Reino Unido
Italia
MIEMBROS
DE LA
Noruega OCDE +
Chile TLC ...Los unicos mercados
Israel emergentes incluidos son

Islandia

Brasil, Chile, India y China.

De no ampliarse el limite de valores extranjeros y abrir la gama de paises elegibles, se
encareceran las inversiones en México, podrian reducirse las pensiones de los
trabajadores.

17
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cONSAR Divisas (30% de los Activos Administrados)

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Se consideran dos grupos, de acuerdo al desarrollo de sus mercados:

Grupo 1: Autorizados para adquisiciones de instrumentos permitidos, con fines de
cobertura y toma de posiciones direccionales sobre la divisa

Pais Divisa Pais Divisa
Reino Unido Libra Britanica(GBP) Australia Dolar Australiano (AUD)
Suiza Franco Suizo(CHF) Canada Doélar Canadiense (CAD)
EUA Dolar (USD) Japdn Yen (JPY)
Europa Euro (EUR)

Grupo 2: Autorizados con fines de cobertura y adquisicion de instrumentos permitidos

Hong Kong Ddlar Hong Kong (HKD) Suecia Corona (SEK)
Dinamarca Corona (DKK) Noruega Corona (NOK)
Brasil Real Brasilefio(BRL) Hungria Florin (HUF)
Israel Shekel (ILS) Rumania Leu (ROL)
Chile Peso Chileno (CLP) Letonia Lat (LVL)
India Rupia (INR) Lituania Lita (LTL)
China Yuan Renminbi(CNY) Estonia Corona (EEK)
Polonia Zloty (PLZ) Bulgaria Lev (BGL)
Republica Checa Corona(CZK) Islandia Corona (ISK)
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%% El Indice de Rendimiento Neto (IRN) es un elemento
consar fundamental en el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR)

misién Nacional del Sstema de Ahoro pera o Refiro

« Es un indicador sencillo que le posibilita al trabajador
identificar el desempeno de su Afore.

« Es un factor de competencia del SAR, ya que influye en los
traspasos de trabajadores.

« Contribuye a alinear los incentivos de las Afores y de los
trabajadores, ya que fomenta la obtencion de mejores
pensiones.

En 2011, a 3 ainos y medio de usarlo como variable de politica
en el SAR, se requirieron algunas mejoras al IRN.

20



// Para que el IRN satisfaga de mejor manera el objetivo para

covsar €l que fue creado, se realizaron los siguientes ajustes en
T diciembre de 2011

Objetivo Solucion

Ver la pelicula y no una foto
Empleo de promedios moviles a 6
meses del IRN

A. Reducir la Volatilidad
del indicador

B. Reflejar el desempeiio de

Capturar la tendencia
largo plazo

Ampliacion gradual de
la ventana de calculo de 3 a 5 anos.

C. Tomar en cuenta las
comisiones realmente
cobradas

Emplear precios netos de
comisiones.

21



// V 4 - - - L Y 4 -
CO/\{/ Y asi los trabajadores tienen informacion valiosa para tomar
=== decisiones de traspaso

Al ampliar el horizonte se Al ver la pelicula, en vez de sélo
refleja mejor el desempeio de una foto, la volatilidad se reduce
largo plazo

Comparativo del IRN a distintos plazos

Comparativodel IRN a distintos plazos A ¢/s uso de filtros

40% - e
10% -

30%
5%
20% -

10% _W{A‘\; . v 0%
v Nl‘\.ﬁl;' i Jun-

0% 59% 1

Jut=02
Jul-03 -
Jul-04
Jul-05
Jul-06
Jul-07 -
Jul-08
Ene—0<5 :
Jul-09
Jul-10
Jul-11

Ene-03 A
Ene-04
Ene-05 -
Ene-06 T
Ene-07 -
Ene-08

-10% 3 10% -

Ene-10
Ene-11 -

-20% -
-15% -
e 1afi0 =3 afios 5afios

—1afo — 3 afios —5afios

e==rfiltroly ===Filtro3y ==="Filtro5y

22
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CONSAR

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Agosto de 2008

Con los ajustes al IRN se logran los objetivos buscados

Octubre de 2008

Invercap

Inbursa

1
2| Coppel \ / Coppel
- - 4 - 3| Banamex ] Argos
Se evitan cambios drasticos en 2| ine 7 T afirme Bajio
P s| Profuturo GNP \ / Xx1
la tabla de_posmlones_ que no oo \—~ 22X
sean reflejo de la calidad de 7| rincipal X Profuturo GNP
=7 8| Afirme Bajio Principal
geStlon | HSBC / \ Metlife
10| Scotia / \ Scotia
11| metlife /S \ ING
12| Banorte Gqﬁarali \ Azteca
13| Inbursa / \ Banorte Generali
14| Argos \ Banamex
15| Azteca ¥Bancomer
16| Bancomer Invercap

Cuadro realizado con informacion publicada en 1a CONSAR de rendimientos de las SIEFORE

El indicador es mas estable y representativo de la capacidad de gestion, aun
en periodos de elevada volatilidad en los mercados.

Comportamiento de IRN con horizonte
de 5 aiios y filtro de 6 meses
R e e

Comportamiento de un IRN con metodologia actual

14% -
12%

129 === mmm e mmmmm e e

2%
0% i ; ; . . . ; : : " 0% T T T T T T T T T T T
A QDD PP @ @ 9 9 O O IS S S NN N N O« N\ I~ R LR~ I
S N & S s S b [N s b § .
. \&\D £ g Q‘}D 3\‘? 5@99 ,éO" \\)(\55 p @Q o‘}D 6“45‘7 Kéog ’p“ ‘)(P S g Q(}Q b\g,s?) . Q(‘ ‘b‘s & 8¢ & %O“ i \s;\ 'bQ? & ¢ & ,50‘ . \é\ .§§> &
——IRN 3 afios

23



%% El IRN tiene las siguientes ventajas:
CONSAR

0 El indicador refleja la capacidad de gestion de recursos

pensionarios en el largo plazo.

e Mitiga la problematica de traspasos basados en

informacion incompleta.

e Fomenta la planeacion de inversiones a plazos
congruentes con el horizonte de los recursos pensionarios

de los trabajadores.

a El indicador es menos sensible a la volatilidad transitoria.

24
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CONSAR

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro
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cONSAR Mas de 47 millones de cuentas son administradas por las Afores

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Cuentas administradas por Afores

50

47.5

Millones de cuentas

Dec-97
Dec-98
Dec-99
Dec-00
Dec-01
Dec-02

Dec-03
Dec-04
Dec-05
Jul-12

Dec-06
Dec-07
Dec-08
Dec-09
Dec-10
Dec-11

El numero de cuentas ha crecido 4.24 veces: de 11 millones en 1997

a casi 48 millones actualmente.

CONSAR — FINANCIAL VICEPRESIDENCY Source: CONSAR. 26



Y
/% Las Siefores se colocan como el segundo intermediario del Sistema

CONSAR . : : .
===+ [Financiero Mexicano por activos.

Activos totales del sistema flnanmero por tipo de intermediario
Tasa de crecimiento real anual de los activos (%)

Participacion % en los activos totales
P : Junio 2010 — Junio 2011
13 : El SAR registré una de las mayores tasas de
: crecimiento con respecto al aio anterior
/ \ .
/ .
1 10.4 10.0 9.8
! 13. 6\11 5 9.2 7.0 6.1 6.0
I
| | o1 39 44 w
MM og S0 TR,
1 II 1 I 1 1 I 1 I 1 1
2 888 8 3 & 8 5 § £
5 K 1P $o0 3 8 =& 3 ¢ 3
s'' o1g 22 ¥ o 3 € © & %
El L ;2 20 ©» © a0 3 Q o
o\ L — Q £ n bus > o -
8] \ = | o 3 o [¢] o " = :
% \ U) 1 -s’ -lu:’ ha 3 c 2 ~8 é () [7,) () Q [7,) o (7] (%] (%] (@]
0 ! o c o 3] NS 5 © = v o o o v @ ] . @ o
‘\.s T = 5] ; = S o £ 5 o S £ o N S
~ © € A > a0 £ e 9o 8o o o] ) o > S Na]
8 L o @] 3 o T » €€ ) © > [t o = s
S o = S n ®© = 0 g wn S Qo Q o w ©
3 n e © T 29o¢ » o > .y 3
2 < : SEZ2S & o g 2 <
3 S % S 3 2 ¥ s
- E 3 2 o
5 o ©
” s
<

Cifras al cierre de junio de 2011
Fuente: Banxico 27
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Las recursos administrados por las Siefores ascienden a $1,808,613

consar Millones de pesos, estos recursos crecen aceleradamente y proveen

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

financiamiento, entre otras cosas, a proyectos de infraestructura.

Activos Administrados por las Siefores (millones de Pesos)

2,000,000

1,800,000

1,600,000

1,400,000

1,200,000

1,000,000

800,000

600,000

400,000

200,000

] . Crecimiento del 149.7%
1,808,613
J % 1,566,241
a : - 1,384,897
| e =
—
. _ 1,151,186
i 937,442
831,704
7 724,344
| 587,519
478,549
402,053
B 322,535
247,324
J 163,619
108,466 . l
56,693
6177 - -
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Ago-12

Los Activos invertidos por las Siefores representan el 12.1% del PIB

Cifras en millones de pesos, al cierre de Agosto de 2012. 28
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coXsap Las siefores han tenido un impacto importante en la
=== astructura de los mercados financieros mexicanos.

Las Siefores han contribuido al desarrollo de los mercados
domeésticos, v.gr. extension de la curva de tasas a mayores

plazos
20 -
Nov, 1999 Estructura de Tasas
18 7/\ Ene, 2000

16 -

14 -

10 - Septiembre,2006
26 Octubre ,2006
’ ﬂ
6 I I I I I 1
- 5 10 15 20 25 30
Anos

La presencia de inversionistas institucionales da seguridad a otros
jugadores, propiciando su participacion.




// - - - - - -
- o/\{/ Los ahorros pensionarios se benefician de las inversiones a
===== mayores plazos.

Evolucion del Plazo Promedio Ponderado (PPP)

5,000

4,500

4,484 dias

Deuda Publica del Gobierno Federal
— Siefores Basicas

4,000
3,500
3,000

2,810 dias
2,500

PPP
2,000
1,500

1,000

500

S 88 S SSoNNNYNIIILLRLLYEENEERRIRgZeSe o ENy
A EAEEEEEEGEEEEEEEEEEEEEEEIEEIEEEE
QO >0 0 3200 >00>00532EH0LEAO LA LEALLER E=>=5>E=5>L=
CTocmocTocTocB8esS8es8058e35388208208200¢82
¢ EWOE MO E®M®SE® O E - = - 5 - 5 5 £ c £ c E c £

Para las Siefores los periodos de volatilidad de corto plazo no deben constituir
una preocupacion debido a su vision de largo plazo.

Fuente: CONSAR- 30
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/% Las carteras de las Siefores se han invertido en las
CONSAR o . .

= CliStintas clases de activo autorizadas

Ponderaciones por clase de activo en las Cartera de las Siefores

ULTIMOS DOS ANOS
100%

95%
90%
85%
80%
75%
70%
16.7%
65%

60%

55%

58.0%

50%

wn [{=] [{=] (=] I~ M~ M~ I~ [+=] (o] [+=] [=7] N [=2] [=7] o o (=] (=] - - -~ o~ o~ N
o — - by 0 - [=) Q = c 14 [+ H] = [=] > 0 = o Q b k| b7 Q ) (=]
5 8 23 & & 5 g 3 8§ R g ge 3 g5 R/ 238 §5 8 P
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// Como parte del aprovechamiento del Régimen de Inversion,
covsAr las Siefores han disminuido su participacion en valores
gubernamentales.

Participacion de Titulos Gubernamentales en la Cartera de las Siefores

100
95
90
85

80

Diciembre 2009 Agosto
75 69.8% 58.01% \
70
65
. ||“|‘| |N||\IIIIIIIII|III|II

Porcentaje

55

Paralelamente se ha incrementado la inversion en actividades productivas
del Pais a través de otras clases de activos

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras al cierre de Agosto de 2012. 32



%% Las Siefores se han consolidado como el principal participante
consAr en el mercado de deuda de largo plazo, con una posicion del
44.40% en bonos gubernamentales a tasa fija nominal colocados.

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Composicion de las
inversiones de las
Siefores en Bonos

0-1 afio
1-3 afios

| 3-5 afios

Gubernamentales de
tasa fija nominal.

H 5-10 afos
W 10-20 afios

450,000 -

B Mayor a 20 afos

400,488

400,000 -

350,000 -

300,000 -
262,845

250,000 -
194,288

192,368

200,000 -

Millones de pesos

150,000 -
100,000 -

50,000 -
0.03% 1.85%

0-1 ano

1-3 anos 3-5 anos 5-10 anos

10-20 anos Mayor a 20
anos
Monto en Circulacion

] Porcentaje en poder de las Siefores

Cifras en millones de pesos, al cierre de Agosto 2012.
Al cierre de Agosto existen 23 emisiones de Bonos a tasa fija nominal.
Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.
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4/, Las SIEFOREs financian con $514,815 millones de pesos a
// L] [ ] ~ -
consAr empresas mexicanas de distintos tamafios pertenecientes a
7 distintos sectores de la actividad economica.

FORMAS DE FINANCIAMIENTO Empresas Grades

Deuda

$315,559 v

ERE=
JESEEC o | |

g
izh.:i:ic.:!!g -

mdp e

SIEFORES

TN EREEDIE

$141,169

mdp

o W

Profuturo GNP
-4
ato®

="

CKDs + FIBRAs

(Estructurados)

$58,086

mdp

TOTAL = 514,815 mdp

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras en millones de pesos, al cierre de Agosto de 2012. g



% Dichos recursos financian 23.08% del total colocado en Deuda
consAr privada local de largo plazo e instrumentos estructurados,
canalizando recursos a una gran cantidad de sectores productivos.

$70,000

64,890 Invertido por

Siefores
$ 286,582 mdp

$60,000 iy
' Total Colocado

$ 1,241,828 mdp

$50,000

—~——g—

A este monto debe anadirse la
inversion de $141,169 mdp en

$40,000

INFONAV

$30,000

o ©
P ol o0 . -
s & 2 o empresas mexicanas a través de
L Al - M~ v ~ - - . -
$20,000 = - 5 ¥ 9 indices accionarios.
v o o ©
Qe - - o )]
$10,000 ~ 8 2 8 2 5 g
@ 0 o o ™ 3 e
IB ™ [y} o — - 8 M~
- T 22
o~
§. BT — .
¥ 8§ E T .e.eT g g8 g g g g g § 2 87278788
= 282 "g|'s| = ®©|=2| € E S 58 8 §/ &£ 5 s | ®
o g L 3 © c = 0 % ] @ n o = o 0 E o 2 £
soFoL 1835 o @ | & 9 & i 3 g o o £ 8 5§ 5 s S el T 38
INFONAVIT 33,70 44%| (v s 9 E = < " 3 @
FOVISSSTE 17,286 33% £ g é’ z 8
BORHIS 7,87 19% 8 = % E
& O 8
% del Total
/z:gleoca‘:: 14% | 31% | 45% | 25% | 32% | 23% | 42% | 22% | 44% | 41% | 28% | 44% | 7% | 11% | 13% | 11% | 20% | 41% | 9% | 0%

* Incluye emisiones de papel Bancario, Banca de Desarrollo en poder de las Siefores. Cifras al cierre de agosto de 2012. Fuente: CONSAR y VALMER.

1. Incluye 11,594 y 2,802 millones de pesos correspondientes a colocaciones de PEMEX y CFE en mercados internacionales (EUROPESOS), ademas de 24,898 y 25,596 millones de pesos en el mercado
nacional respectivamente.

Dado a cambios en la regulacion, la inversion en instrumentos de Organismos Multilaterales se considera como Instrumentos Nacionales. La posicion de las Siefores asciende a 3,455 millones de pesos.

El total invertido por las Siefores correspondiente a 286,582 mdp resulta de 315,559 mdp de Deuda, excluyendo 25,522 mdp de Instrumentos de Empresas Privadas Nacionales emitidos en el extranjero y
3,455 mdp de Organismos Multilaterales.

FUENTE: CONSAR-VICEPRESIDENCIA FINANCIERA, IXE y VALMER. Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto de 2012. 35



4%/, Las Siefores han financiado directamente el desarrollo de
consar infraestructura y a Entidades Federativas a lo largo de la

Conisitn Nacionaldel Sistema de Aborr para ¢ Reliro

Republica Mexicana.

‘ Entidades Federativas

N Carreteras

L Industria

! Desarrollo Forestal

ﬂ.‘ Vivienda

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. 36



%% Las Siefores financian al sector vivienda con $59,458 millones de
CONSAR pesos, equivalentes a mas de 160,000 viviendas, contribuyendo con

Coristn Necrd 2 etz de Arao aad Rero Necional d2l Sistema de Ahomo pera el R

esto al desarrollo del Pais.

FINANCIAMIENTO A VIVIENDA

BORHIs SOFOL
1,835

7,167

$59,458

Millones

]
0. @@@. .@@@ .

® *® &

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Considera un costo promedio de 370,000 pesos por casa.

|’ &
. 4y H

Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto de 2012 37



4%/, Las Siefores han invertido $24,360 millones de pesos en
77
consAr financiamiento a carreteras; el 61.49% mediante deuda privada
nacional y el resto a través de instrumentos estructurados.

Esta inversion implica... Chamapa - La Venta
A A Tijuana — Mexicalli

MEXICO)

México — Toluca

/ Libramiento a Toluca

\ Ecatepec — Piramides
| Santa Ana - Altar
Tepic — Villa Unidn

Monterrey — Cadereyta
Cardel — Veracruz

Armeria — Manzanillo
. que se ha financiando la

construccion y mantenimiento
de mas de 1,900 kildmetros de
infraestructura carretera en

Kantunil — Cancun
Libramiento a Matehuala

San Juan de los Lagos —
Lagos de Moreno

México. , :
exico Leon — Aguascalientes
El costo de construccion y modernizacion de carreteras y caminos rurales Zapotlanejo - Guadalajara
por kilometro cuadrado es de $12.33mdp segun cifras del Programa ,
Nacional de Infraestructura 2007-2012, del Gobierno Federal. Zacapu - Maravatio

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto de 2012 38



%% Las Siefores han invertido $64,890 millones de pesos en
CONsAR financiamiento al sector energia (electricidad y petroleo) lo que
representa el 13.62% del total disponible.

ELECTRICIDAD PETROLEO

ARl A

Las Siefores financian a
las principales empresas
nacionales del sector.

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto de 2012 39




%% La evolucion del régimen de inversion ha permitido a las

CONSAR

FORESs incrementar su exposicion en Renta Variable

Evolucidn de la posicion de las SIEFOREs en Renta Variable

(Cifras a valor de mercado mas exposicion a través de Instrumentos Derivados)

Incremento en limites de RV,

400,000 pv— S reclasificacion de Estructurados._____
e permite
. P ., Corte Transversal .
inversion en SB1. SB2. SB3. SB4 v SB5 RV Naciona|
350,000 ETFs”’yenDll‘ectO
o
71111 | L
o |
%) . ~
o RV Nacional #
D 250,000  ermmemmemmeme e A O
4 *7/-4% -
Q
aca ! estructurar notas via ETFs.
o (Con costo a cargo de las Siefores)
s 150,000 T, S U, . Y L e
100'000 i D I ™ ——
RV Nacions
50,000 |
/ RV Internacional
- rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1rorrirrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1rr1rr1r 11T
NYW WO OOLWOWOWLOOMN PSSP NSNS SN0 00 RN NN INOOCOO0OCOCO OO0 = eirdrd vl vl e e vl e e =l A NN N N N N
QIQIO'OOOQQOOQQIO.QIOIO'QQOOOQQQQOQOQQQOQQQOOQQOQQQQIQIOIOIOIQ'th-h—IHHHHHHFIlI !-Ih—lk-u{HHHHHHHHHHHH\-h—'ITIﬂz-lI
QU= 0QANSLILR=CT 0ADS Y0 =0 On.*-'>3€U.Q‘-‘->-C_OD."'>_3U.QLHZP-C_OQ."'>g®.n¥h>c_00.“>_gw.°‘-h>-=_o
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Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras en millones de pesos, al cierre de Agosto de 2012 40



%% Participacion de las Afores en IPOs en México
CONSAR

Conisitn Nacionaldel Sistema de Aborr para ¢ Reliro

Sport World Aeromexico ALPEK
Diciembre 12, 2010 Abril 14, 2011 Abril 26, 2012
9,000 Trotal Colocado : 610 mdp ~ Total Colocado : 2,950 mdp ~ Total Colocado : 9,082 mdp 8,264 mdp
Siefores: 31.2% Siefores: 11.9% Siefores: 17.59%
8,000 - OHLMEX Grupo Financiero Banregio Vesta
Noviembre 16, 2010 Julio 15, 2011 Julio 19, 2012
Total Colocado : 4,917 mdp Total Colocado: 1,867 mdp  Total Colocado : 3,385 mdp
7,000 + Siefores: 52.7% Siefores: 17.1% Siefores: 50.2%
Proteak
6,000 - Julio 5, 2010
Total Colocado : 1,020 mdp
3 Siefores: 98.7%
° —
§ 5,000 Actinver
3 Mayo 11, 2010
@ 4,000 Total Colocado: 843 m
S Siefores: 4.9%
S 3000 - Chedraui
! Julio 3, 2008
Total Colocado: 2,413 m
2,000 Siefores: 36%
1,000

o
—
-
o
©

jul-10
oct-10
ene-11
mar-11
jun-11
sep-11
dic-11
feb-12
may-12
ago-12

El régimen de inversion fomenta el financiamiento para proyectos o empresas
teniendo un alto impacto en el crecimiento de la economia y el empleo.

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto del 2012.



% La inversion en instrumentos de Renta Variable esta encaminada a
consAR continuar otorgando rendimientos atractivos a los trabajadores e
incrementar la diversificacion en los portafolios de inversion.

Capacidad en Limites para Instrumentos de Renta Variable

Lo0% - 40% 40% 40%
35%

30%
30% - 28.83% | 127.66%

25%

17.53%

25% - 21.22%

20% -

2

15% -
10% -

5% A

0% - TOTAL
SB1 SB2 SB3 SB4 SBS ADICIONALES
Activo Neto 141,196 542,571 566,858 430,125 101,912 25,951 1,808,613
Total de Limite 7,060 135,643 170,058 172,050 40,765 10,380 535,955
Disponible 2,207 40,514 49,746 48,044 12,574 8,824 161,909
Consumo 4,853 95,129 120,312 124,006 28,191 1,556 374,047

Restando las inversiones realizadas, actualmente se cuenta con

capacidad para invertir 161,909 millones de pesos.

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras en millones de pesos, al cierre de Agosto de 2012. 42



%% A través de los Certificados de Capital de Desarrollo (CKDs), las Siefores

CONSAR financian diversos proyectos con $52,452 mdp a través de 24
emisiones.

Certificados de Capital de Desarrollo (CKDs)
|Grupo Bursatil Mexicano |(03—sep»12) .}40 .

H Siefores

- Este tipo de [Pnesridge Jozago12) [ 401 71 Total Colocado
vehl’culo financiero LATIN IDEA  (12-jul-12) 7-]584 -
se creé e 1483 Con llamada de capital

Planigrupo Management (18-may-12)

recientemente y

colocado seis CKDs
2,404 que representan una
¥+ inversion por 9,183
millones de pesos

MARHNOS  (24-dic-10)

- Del monto Infraestructura Institucional  (23-dic-10)
invertido se ha NAVIX  (13-dc-10)
dESti nad o més Artha Operadora  (20-oct-10)
d el 75% a PROMECAP  (02-ago-10)
infraestructura AMB Mexico Manager  (30-jul-10)
y Viviend a. Nexxus Capital IV General Partner ~ (04-mar-...

Atlas Discovery México  (23-dic-09)

., GRUPOMRP  (30-mar-12) 731

creCIo de manera Grupo Inmobiliario MEXIGS 3 (04-oct-11) 1453

rapida. El primer Grupo Inmobiliario MEXIGS 3 (04-oct-11) -]486

tIpO .de CKD fue Capital Inmobiliario  (04-abr-11) 00 Tan SOIO durante

emitido en Agosto vertexheatesate - (1emar-12) | 132 2012 se h

de 2007_ EMX Capital  (03-mar-11) _ll,SGZ SE€ Nan
B

1,516

PLA Inmuebles Industriales (24-ago-10) 2;75 2

W
o0
S

2)72

4711

!
(=]
=

MACQUARIE  (17-dic-09)

3,865

WAMEX Capital  (05-nov-09)

=
+
w
N
i

Red de Carreteras de Occidente  (02-oct-09) ,397

Agropecuaria Santa Genoveva  (03-jul-08)

3,097
Cifras en millones de pesos al 03 de septiembre de 2012 ) 1,000 2,000 3000 4,000 5000 6000 7,000 8000 9,000 10,000 43



Millones de Pesos

¥

CONSAR

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

60,000 -

50,000 -

40,000 -

30,000 -

20,000

10,000

132

jul-08
ago-08

Total Colocado: 1,564 mdp

Total Colocado: 1,700 mdp

Total Colocado: 1,574 mdp

Grupo Inmobiliario MEXIGS 3

Emisiones 2011

Total Colocado: 580 mdp, 518 mdp
Siefores: 86.1%, 87.7%

sep-08

En lo que respecta a Instrumentos Estructurados (CKDs y FIBRAS)
las Siefores financian mas del 72.8% del monto en circulacién.

TOTAL: $58,537 mdp

Emisiones 2012
MRP Capital
Marzo 30, 2012
Total Colocado: 5,000 mdp
Siefores: 93.6%
Planigrupo Management
Mayo 18, 2012
Total Colocado: 2,475 mdp
Siefores: 97.98%
AGC Controladora
Julio 3, 2012
Total Colocado: 554 mdp
Siefores: 86.8%

LATIN IDEA
Julio 12, 20
Total Colocado: 6

EMX Capital
Marzo 3, 2011

GBM Grupo Bursatil Mexicano
Septiembre 3, 2012
Total Colocado: 750 mdp

Siefores: 99.3% Siefores: 71.9%

Vertex Real Estate
Marzo14, 2011

Siefores: 99.7%

Capital Inmobiliario
Abril 4, 2011

Siefores: 79.3%

4 CKD's
e

Octubre 4, 2011

oct-08
dic-08
ene-09
feb-09
jun-09
jul-09
sep-09
oct-09
nov-09
dic-09

feb-10
jul-10

ago-10
dic-10
ene-11
dic-11

ene-12
jul-12

abr-09
may-09
mar-10
abr-10
jun-10
sep-10
nov-10
mar-11
abr-11
may-11
jun-11
ago-11
sep-11
oct-11
feb-12
mar-12
may-12
jun-12
sep-12

Cifras al 03 de Septiembre de 2012
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// Restando las inversiones realizadas, actualmente se cuenta
CONSAR

=== conh capacidad para invertir 248,268 millones de pesos.

Capacidad en Limites para Instrumentos Estructurados

Basica 1 Basica 2 Basica 3 Basica 4 Basica5 Adicionales TOTAL
Activo Neto 141,196 430,125 101,912 25,951 1,808,613
Total de Limite - 86,025 20,382 5,190 306,355
Disponible - 68,482 17,021 5,181 248,268
Consumo - 17,543 3,361 9 58,086
Capacidad % 0% 20 % 20 % 20 %
Consumo % 0.0 % 4.08% 3.30% 0.03%
=
e o
| Disponible
. |
Capacidad | $ 248,268 mdp

$ 306,355 mdp

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA

| Consumo

: / $ 58,086 mdp

Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto de 2011. 45



COZ:/R Los rendimientos competitivos han sido factor central para

===== Incrementar el saldo de las cuentas de los trabajadores.

||» Otorgamiento de rendimientos anuales de 13.27% nominal y 6.62% real
durante los mas de catorce anos que lleva el sistema.

1,808.61
1,800 . o .
Aportaciones y Rendimientos en el SAR

1,600 .. 1,566.2

! B Rendimientos netos de comisiones
1,400 W Aportaciones del Periodo( acumulado del afio) 1,384.9

m Saldo Inicial del afio
1,200 1,151.2
1,000 937.4 70.03
831.7 107.2
800 7243 e
91.6
600 587.5 114.1
478.5 74.1
402.1 73.3
400 322.5 63.1
247.8 >8.8
163.6
200 108.5
o B
6.2 : ;
0 2 mm

dic-97 dic-98 dic-99 dic-00 dic-01 dic-02 dic-03 dic-04 dic-05 dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 ago-12

* Se han podido generar rendimientos netos de comisiones acumulados por mas de $762 mil

millones de pesos, lo que representa 42.16% del saldo del sistema.
Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. Cifras en miles de millones de pesos, al cierre de Agosto de 2012. 46
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CONSAR

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Contenido

. Régimen de Inversion
Il. Diversificacion

lll. IRN

IV. Financiamiento a la economia
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¥

consAr Retos en el SAR

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Mejorar herramientas de andlisis de riesgos

Atraer y retener talento

Fortalecer el gobierno corporativo

Desarrollar y adoptar mejores practicas

Explotar la posibilidades de diversificacion del Rl
Convertirse en el mejor vehiculo de ahorro para
millones de trabajadores

AN N NN

v Instrumentar una supervisiéon eficaz y eficiente
v Revisar el disefo de la familia de fondos
v Definir politicas que fortalezcan la alineacion de
incentivos entre Afores y trabajadores
v’ Trabajar en la educacion financiera de los afiliados
v" Proponer ajustes a la Ley del SAR:
= Incrementar el limite para valores extranjeros
= Permitir inversiones en ofertas privadas
= Flexibilizar las operaciones de reporto y préstamo de
valores
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CONSAR

Comision Nacional de! Sistema de Ahorro para el Refira

investments

UNIVERSIDAD
DEL PACIFICO

ESCUELA DE POSTGRADO

PERU
CAPITAL MARKETS DAY

Septiembre 2012

En tu Afore

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Camino a Santa Teresa # 1040 8o. piso, Col. Jardines en la Montafia

Delegacidn Tlalpan, C.P. 14210, México D.F.
Tel. +52 (55) 3000-2608 y 3000-2548 www. consar.gob.mx
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CONSAR

Comisidn Nacional def Sistema de Aborr para ¢l Refiro

Resumen del Régimen de Inversion de las Siefores*

Limites por tipo de SIEFORE Basical

SB1 SB2 SB3 SB4 SB5
_ Valor en Riesgo’? (VaRjgricor @ 1 did) 0.7% 1.1% 1.4% 2.1% 2.1%
l'f,l'gffa‘;ge Renta Variable//4 5% 25% 30% 40% 40%
Instrumentos en Divisas/3 30% 30% 30% 30% 30%
® Deuda comin de mxAAA a mxBBB 5% 5% 5% 5% 5%
éé% Deuda subordinada de mxBBB- a mxBB+ 1% 1% 1% 1% 1%
%_g § | Instrumentos extranjeros A- un solo emisor o contraparte 5% 5% 5% 5% 5%
25 § Sobre una misma emision® e Maximo {35%, $300 mdp}---------------
Valores Extranjeros 20% 20% 20% 20% 20%
<% Instrumentos Bursatilizados/” 10% 15% 20% 30% 40%
% Instrumentos Estructurados/® 0% 15% 20% 20% 20%
i Infraestructura o Vivienda 0% 10% 13% 13% 13%
§ Otros 0% 5% 7% 7% 7%
o} Proteccion Inflacionaria/® Si (51% Min.) No No No No
Mercancias 0% 5% 10% 10% 10%
Conflictos de Instrumentos de entidades relacionadas entre si 15% 15% 15% 15% 15%
interés/> Instrumentos de entidades con nexo patrimonial con la Aforet0 5% 5% 5% 5% 5%
, Mandatos sf sf Si Si Si
\Clg:t'f:tlg: E Fondos Mutuos SI SI SI SI SI
Derivados SI SI SI SI SI
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