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CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

1997

O Entra en vigor la nueva Ley del Seguro Social, que cambia el sistema pensionario de
Reparto del IMSS por el sistema de contribuciones definidas a través de cuentas
individuales de ahorro para el retiro administradas por una AFORE.

Beneficios del nuevo sistema

La sustentabilidad del nuevo sistema no depende de
la dindmica poblacional

El trabajador siempre recibe el beneficio de su
ahorro y sus recursos son heredables

vVVyy

El trabajador puede laborar en distintos sectores sin
perder sus aportaciones. Premia la permanencia

. Financieramente viable
CUENTA UENTA
AFORE AFORE Derechos de Propiedad
Movilidad y Equidad
® Solidaridad
~ LN
CUENTA CUENTA
AFORE AFORE

La pensién minima garantizada y la Cuota Social
se financian con impuestos generales. Con la
Cuota Social se beneficia mds a los trabajadores de
menor salario.

Democratizacién del
Sistema financiero

@

Acerca del financiamiento financiero a
trabajadores que de otra forma no participarian en
él. Rendimientos Competitivos.

Financiamiento para
el desarrollo

El SAR financia empresas y proyectos mexicanos
altamente productivos que generan empleo en el pais

Libertad de eleccién

VYV ¥V ¥

El trabajador puede elegir entre varias AFORES y

cambiarse por lo menos una vez al afio
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CON/S£R 2002

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

 Se reforma la Ley del SAR para incorporar a las AFORE a los trabajadores que no
cotiza a un instituto de seguridad social { Todos los Mexicanos a elegir AFORE!

¢AFORE
DNV

[ Se establecen las reglas para regular el riesgo de las inversiones en las SIEFORE (VaR).

La CONSAR protege los recursos de los trabajadores estableciendo

limites de riesgo.
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cow/s{n 2002/2003

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

2002

O Aumenta el nimero de envios de los estados de cuenta que emiten las AFORE.

Se pasa de uno a dos estados de cuenta al
afo y los trabajadores puede decidir que \
se los envien por correo electrénico. {v’
al Afio
2003

Q Inicia operaciones el Centro de Atencién Telefénica SARTEL 01 800 50 00 747

Servicio de informacién gratuito para conocer en qué
SARTEL AFORE se encuentra el trabajador y recibir
® 018005000747  orientacién sobre su cuenta individual.
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cow/s{n 2002/2003

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

2003

Q Se incluye en los estados de cuenta el Salario Base de Cotizacion al IMSS vy los dias
cotizados. Ademds, por primera vez, se muestran las tablas de Rendimientos y
Comisiones para establecer un punto de comparacién.

2003 - 2006 2008 - 2011

Logo AFORE m ESTADO DE Cuw:llll_ctwthacmncn

Elementos

para una
I mejor toma

de

decisiones
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CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

2005

200572007

O Se modifica el régimen de inversién para incluir inversiones en valores extranjeros.
La diversificacién permite mayores rendimientos y seguridad en el ahorro.

Privado
1.68%

Bancario
0.07%

Reportos
0.53%

Gubernamental
97.72%

t

Enero 1998

2007

Tasa Variable, Corporativos,
5.57% 7.90%
30 6 + afios Estructurados,
Corporativos 0.07% 4.02%
7.91% Estados y

Paraestatales
4.00%

Estados y Paraestatales,
6.15%

Deuda Extranjera

Bursatilizados,
1.36%
.12% | ;
S AN, \ Mercancias,
RVariable Nacional ‘ 0.03%
0.94% Deuda Extranjera,
| o
= | 0-5anos 1.40%
20 - 30 afios [ 29.62% A RVariable RVariable Y
0.89% | [ Extranjera 5-10 afos Extranjera, RVariable
10 -.20'afios Y L 0.01% 12.42%, 16.78% Nacional, 7.85%
5.70% 1
5-10 afos
9.55%

0 - 5 afos, 8.36%

Septiembre 2005 Abril 2014

0 Entra en vigor la nueva Ley del ISSSTE y con ella el sistema de cuentas individuales
para estos trabajadores.

Se crea el Fondo Nacional de Pensiones de los Trabajadores al Servicio del

Estado (PENSIONISSSTE)

S

PENSIONISSSTE
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Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

O Se elimina la comisién sobre flujo que se cobraba desde julio de 1997 y prevalece la
comisién por saldo.

S

Ahora las AFORE sélo cobran la comisiéon sobre saldo

de la cuenta individual.

SOLA
COMISION

Q Se crea el Indicador de Rendimiento Neto (IRN), que permite comparar a las
AFORE a través de una tabla de posiciones donde se identifica cudl otorga mayor
Rendimiento Neto.

Rendimiento - Comision = Rendimiento Neto
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CON/sin 20038

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

O Se pasa de dos a tres estados de cuenta
al afio y se integra la tabla de IRN para  *—- -

una mejor toma de decisiones .

RENDIMIENTO
NETO*

AFORES RENDIMIENTO® COMISTON?

d Se aumentan de 2 a 5 las SIEFORE para invertir los recursos, con cambios posteriores

REGIMEN DE INVERSION

1997-2003 2004-2007 2008-al 22 de noviembre de 2012 Del 23 de noviembre de 2012 a la fecha
v V"
Tobdosj'os S5afiosy 54 afosy S6afiosy 46a55 37a45  27a36  26afos 60afiosy 46a59 37a45  36anos

Usad:\aS{AUF;E‘ mayores menores mayores anos afos anos y menores mayores anos anos y menores

Esta medida permite guardar una relacién apropiada entre edad, seguridad y rendimiento,

dependiendo de los afios que falten para el retiro.
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cow/s{n 20038

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

O Se modifica la Cuota Social y los Retiros por Desempleo y Matrimonio (Cambios a

la Ley del Seguro Social)
seman%izadas

Cuota Social

CUENTA
INDIVIDUAL

GOBIERNO

La cuota social aportada por el Gobierno Federal a la cuenta individual, beneficiando a los
trabajadores de menores ingresos y se aumenta el monto que pueden retirar por desempleo y se

elimina el descuento de semanas cotizadas por concepto de matrimonio.

10
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CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

2009

Q La CONSAR adquiere facultades para autorizar o rechazar las comisiones que

cobrarin las AFORE. Desde inicio del sistema las comisiones que obran las AFORE

han disminuido m4ds de 60%.

Reduccion de comisiones

(variacion % absoluta, 2009-2014)

6.8%

Reduccion maxima
lograda en afios anteriores

2009

2010

2011

2012

2013

2014

1
5.8% 6.0% 6.2% 6.4% 6.6% 6.8% 1.0%

2.00

1.80

160 A

1.40

1.20

1.00

0.80

Comision sobre saldo
(% sobre saldo administrado)

T T T T T T T

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

A partir de este momento se establece que no podrin autorizarse aumentos de comisiones por

encima del promedio.

11



4
CON/S{R 2011

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

0 La CONSAR y el IMSS implementan el Programa “TU AFORE, TU
VENTANILLA” consistente en la adecuada orientacién e integracién del expediente
para dar inicio a los trimites de pensién en las AFORE.

tuaforetuventanilla

Este programa logra:

1. Mayor capacidad de atencién: 2,200 ventanillas entre el IMSS y las AFORE

2. Mejor orientacion y asesoria desde el inicio del tramite.

3. Disminucién del tiempo del trimite de pensiéon con la integracion previa del
expediente.

12



% 2013

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

[ Se crea el Comparativo de AFORE en Servicios (CAS)

Los trabajadores cuentan con informacién
| ‘COMPARATNO DE para la toma de decisiones con base en la
7 AFORES EN SERVICIOS WA BY R R R ety y servicios que brindan
| “ las AFORE.

[ Inicia operaciones el Chat del SAR

Servicio de orientacion en linea y en tiempo real que
fortalece los mecanismos de informacién entre el

sistema y los ahorradores.

Chat del SAR

13
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Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

* Nuevos Formatos de Estado de Cuenta por tipo de trabajador.

1. Generacién AFORE 1y 2. Divisién de recursos que se entregany
2. Generacion Transicion de los que se canalizan al Gobierno Federal

3. Mixto (Ley 73y 97)
/ \

/

Logo AFORE m ESTADO DE CUENTA. / GENERAGON AFORE Logo AFORE @ ESTADO DE CUENTA. / Generacion oE TRAgEioN Logo AFORE M\ ESTADO DE CUENTA / 1Ms5 - ISSSTE (MIXTO)

o 455 & a2
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3. Indicador de Rendimiento Neto mds visible 4. Informacién de como se invierten los recursos en la

para mayor referencia en los tres formatos cuenta AFORE en los tres formatos.

5. En el reveso se presenta un detalle de movimientos
para verificar aportaciones.
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%% 2014

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

[ Se realizan ajustes al régimen de inversién de las AFORE para favorecer inversiones
de mediano y largo plazo

1. Se amplia el horizonte de cdlculo del Indicador de Rendimiento Neto (IRN)

SBO N/A 1
SB1 5 3
SB2 5 5
SB3 5 7
SB4 5 7

2. Se establece la obligatoriedad de contar con portafolios de referencia que

servirdn para alinear el horizonte de mediano y largo plazo del ahorro de los

trabajadores con el de la inversién de las SIEFORE .

3. Se crea la SIEFORE Bisica Especializada (SB0) para proteger a los

ahorradores mas cercanos al retiro de posibles fluctuaciones de corto plazo en
los mercados.



%

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

PANORAMA ACTUAL

16



%% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CIRCULO VIRTUOSO DEL SISTEMA
CONSA" DE CUENTAS INDIVIDUALES




% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONSAR CUENTAS ADMINISTRADAS

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

U El Sistema administra mas de 51 millones de cuentas

Evolucion de las cuentas Administradas por las AFORE

50.9 51.1

N Asignados con recursos depositados en Banco de México

W Asignados con recursos depositados en SIEFORE

Registrados
50.0 - Bl Regi

40.0

30.0 .

Millones de cuentas

20.0 .

10.0 may

1 2012 2013 5014

200
1998 1999 18



%Y PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONSAR RECURSOS ADMINISTRADOS

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

O Se han podido generar rendimientos netos de comisiones acumulados por mds de $976 mil
millones de pesos, lo que representa 43.9% del saldo del sistema.

2,500

Aportaciones y Rendimientos en el SAR

B Rendimientos netos de comisiones

2,000
B Aportaciones del Periodo( acumulado del aio)
1,566.2
W Saldo Inicial del afio
1,500
1,000
500
6.2 0 v . . l . i dic-13 jun-14
3 . 8.5 ) d
0

0 Rendimientos anuales promedio de 12.67% nominal y 6.28% real durante 17 afos "



% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONSAR POSICION DE ACTIVOS ADMINISTRADOS

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

O Los activos administrados por las AFORE, se ubican en segundo lugar con el 15.90%

de participacion total.

3.7990.02

"0.01%

5.79%
9.34%

13.43% 51.72%

15.90%

*Bancos medidos en Activos Totales, el resto medidos en Activos Netos.

Datos al cierre de junio de 2013.

mm Bancos®

mm SIEFORES

mm Fondos de Inversion
mm Banca de Desarrollo
mm Aseguradoras

mm Casas de Bolsa

= Sofoles

mm Otras

20



% PANORAMA ACTUAL DEL SAR
CONSAR CARTERAS DE LAS SIEFORE

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

O Los principales cambios en el Régimen de Inversién consistieron en la incorporacién
de nuevos vehiculos, nuevas clases de activos asi como en la ampliacién de distintos
limites maximos de concentracién

Evolucién en la composicién de las carteras de las SIEFORE (2005-2014)

0 N 7.81% gable
82.80% Q. oo Pubernamental Re“tava
Gubernamental | QX
e .
?:1&?‘\-&
@&%ﬁ\\
Deuda

Privada
Nacional

0
0.12% 17.88%

Internacional

o xﬁa;{}eta
16.75%

Mercancias

0.03%

Estructurados

52.26% mayo

16.13% 2014

Deuda Privada

Cifras al cierre de mayo de 2014. Deuda Internacional

21
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CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

PANORAMA ACTUAL DEL SAR

EVOLUCION DEL REGIMEN DE INVERSION

Ademds, imponen retos en cuanto a especializacion de los equipos de inversiones y riesgos.

Inicio del Sistema de Ahorro
para el Retiro. Las inversiones se

Se permite operar
Derivados y realizar

Se permite la inversién en
valores extranjeros de

Se Introduce el Valor en

Riesgo (VaR) como limite

realizaban principalmente en operaciones de Préstamo regulatorio. deuda y de renta variable.
valores gubernamentales. de Valores.
2005 2007 2008 2010 2010‘ ‘ ‘
Introduccién Se posibilita invertir en Ampliacién de los Redefinicién de la metodologia Ampliacién de limites de
de ETFs. Activos Alternativos Fondos de ciclo de ‘ del VaR para resolver fenémenos - renta variable y autorizacién
(FIBRAS y vida. Entrada en vigor pro-ciclicos negativos observados para invertir en Ofertas
ESTRUCTURADOS) del IRN. durante la crisis. Publicas Iniciales
2010 2011 Autorizacién para invertir en 2012

Se permiten menores
calificaciones crediticias
para instrumentos de
deuda nacionales asi
como inversién en deuda
subordinada.

Ampliacién en divisas.

Mercancias..

Se habilita al CAR a fijar el conjunto de escenarios
histéricos para el cémputo de la medida de Diferencial
del CVaR. Se cambia la definicién de pais elegible para
inversiones de las Siefores como aquellos cuyas
autoridades reguladoras y supervisoras de mercados
financieros pertenezcan al Comité sobre el Sistema
Financiero Global, a la Unién Europea, paises
miembros de la OCDE, y de la Alianza del Pacifico y
MILA.

Mejoras para inversién en CKDs.

Ampliacién en paises elegibles.
Autorizacién para invertir en

Reorganizacién de familia de Siefores.

Mercancias. . . .

Facilidad para replicar indices de Cambios en las med1da§ de control (lie Rllesgos (VaR,
RV Extranjera. CVaR). Valores Extranjeros con calificaciones

Se permite la inversién a través de crediticias que tengan cuando menos grado de
Mandatos y Fondos Mutuos. inversién. Se permiten indistintamente calificaciones en

escala Local y Global a emisores Nacionales. Ajustes

Aumento de limites. o
Instrumentos Bursatilizados.

Diferenciacién de la reserva especial por tipo de fondo y por
cumplimiento a disposiciones.

Se precisan los requisitos que debe de cumplir el Portafolio de
Referencia. Se precisan los criterios especificos para permitir a las
Siefores autorregular el VaR.

Se detalla el régimen de inversién de la Siefore Bésica especializada
para gente cercana al retiro (SBO).

Diferenciacién por tipo de fondo en los horizontes para el cilculo

del IRN.

Se autoriza la Operaciones de
Derivados tipo swaptions.
Autorizacién para invertir en
FIBRAS y REITs a través de
las Siefores Basicas. Cambio

en la estructura de costos para
Mandatarios. Cambio en la
inversién de forma transitoria de
instrumentos estructurados.



%% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONSAR INVERSIONES

O Financiamiento a Empresas nacionales de distintos tamaiios y diversos clases de activos

Renta Variable

$181,769
mdp

Deuda
$415,912

mdp
CKDs + FIBRAs+
Certificados Bursdtiles

de Proyectos Reales

$91,746
mdp

TOTAL = 689,427 mdp

23



W PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONS. INVERSIONES EN VIVIENDA

O La inversién equivalente a mds de 160 mil viviendas contribuye al desarrollo del pais.

Millones
de Pesos

24



%% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONSAR FINANCIAMIENTO AL SECTOR PRODUCTIVO

i S s BENEFICIA A EMPRESAS DE DISTINTOS TAMANOS

800,000 - Total mayo 2014 = 689,427 mdp

Estructurados:

700,000 - 91,746 mdp
600,000 -

Total mayo 2012 = 490,337 mdp
Estructurados:
500,000 - 55,654 mdpu

400,000 - Deuda Privada:
. 415,912 mdp
300,000 - Deuda Privada: |
302,990 mdp |
200,000 - .

100,000 . ) .
RV Nacional: | RV Nacional:
131,693 mdp I 181,769 mdp
n (o] (o] (o] (e} N N N N o0 o0 o0 o0 (o)) () (o)) ) o o o o i — — — o o~ o (o] m m (49} o™
o O O o o O O o O O O o o O O O O «H « — - — — — - - - = - — I
o O O o o O O o O O O (@] o O O O o O O O o O O O o O O o O O O o O
(o] (o] o o (@] (o] o o (o)} o o o (o)} o (@] o o o (o] o (o] (o] (o] o (o] (o] o o (o)} o o (o] (o)}
R T T
5 ® 5 05 ®© 5 v 5 & 5 0o 5 & 5 05 8 5 05 & 5 05 & 5 05 & 5 035
s ET 2 L ED L ETDT L ED L ETD L ED L ETD L E D O]
a2 @ S m o @ S m i Q@ m i Q@ m o @ Q m < ® Q@ m o @ S m < @ S m
B Renta Variable Nacional B Privados Nacional Estructurados
[OTAL = 689,427 mdp
Cifras en millones de pesos. 55
Actualizacién: Cierre de mayo de 2014.

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.



%% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONSAR COMISIONES

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

d La mayor reduccién en comisiones desde 2009 a la fecha, se dio en el proceso de
autorizacién de 2014, lo que representard para los ahorradores del SAR $1,639
millones de pesos.

Coppel 1.49 1.34
Invercap 1.47 1.32
Azteca 1.45 1.31
Afirme 1.40 -

Metlife 1.39 1.25
Principal 1.36 1.24
Profuturo GNP 1.27 1.17
SURA 1.21 1.15
Inbursa 1.17 1.14
Banamex 1.16 1.09
XXI Banorte 1.10 1.07
PensionISSSTE 0.99 0.99

Promedio 1.29 1.19



%% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

CONSAR EVOLUCION DEL SALDO DE UN TRABAJADOR PROMEDIO

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

« Un trabajador con un ingreso de 5 SM, habria acumulado $204,639 de ahorro
pensionario entre 1997 y mayo de 2014. De éste, 54.9% ($112,281) corresponde a
aportaciones y 45.1% ($92,358) a rendimientos.

Periodos de minusvalias 5 Salarios minimos

$200,000 o -
S O Rendimientos L
@ $150,000 o , . $92,358
= @ Aportaciones (cuota social y
= aportaciones bimestrales)
)
% $100,000 o
<<
= - $112,281
& §50000 o

S-IIIIIIIIIIIlll_l”l“llllllllllllllllllIIIIIIIIllIlIlllIlll_l”LLLIIIIIIIILI

SO0V cOo0T VoSV OSSO TU OV oS U 0TS0 cOSVUcO0S U0 U0V coSuUcoSuecoSucoSvucsw®

T o UR T O YR T O YR TO YR TO YR TO YR TO PR TO R TO YR TO YR TO YR TO YR TO YRTO YR TOo YR TO u T owug

Supuestos del ejercicio: Densidad de cotizacién 100%, aportacién obligatoria de 6.5%, sin ahorro voluntario, rendimientos netos de comisién

observados en el periodo (Precios de Bolsa, Siefore Bésica 2, Banamex), Periodo de acumulacién de jul-97 al 31 may 2014. 27



%% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

IMPACTO MACROECONOMICO

CONSAR DE LA REFORMA DE PENSIONES

De acuerdo con una investigacion del 2013 de Villagémez y Antén...

1.
2.

Efecto positivo sobre Ahorro Nacional del 1% PIB

Efecto positivo sobre Inversion, aproximadamente 0.72% del PIB

. Entre 2001 y 2010 el Ahorro Financiero crecié 22.2 puntos porcentuales y 17.9

puntos corresponden a acumulacién del SAR

. El aporte a la Profundizacién Financiera se encuentra en un rango de 16.9% vy

25.7%, en los dltimos 15 afios

. Se estima que la reforma al sistema de Contribucién Definida ha tenido un efecto

en el Empleo Formal entre 0y 0.8 %

. La Productividad Total de Factores (PTF) tuvo un crecimiento dentro del rango

de 0.12 y 0.15% en promedio para el periodo I-1998 a 111-2012

. Contribucién al Crecimiento anual promedio entre 5.4% y 20% del crecimiento

total del pais durante este periodo.

28



%% PANORAMA ACTUAL DEL SAR

IMPACTO MACROECONOMICO
CONSAR DE LA REFORMA DE PENSIONES
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