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// DESDE EL INICIO DEL SAR LOS OBJETIVOS DE LA
/ REGULACION FINANCIERA ESTABLECIDA POR CONSAR
CONSAR HAN SIDO MUY CLAROS
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ASI, LA CONSAR HA REALIZADO AJUSTES
IMPORTANTES AL REGIMEN DE INVERSION A LO
LARGO DE LOS 15 ANOS DEL SAR

¥

Enero 2005
Inversién en valores
extranjeros y en renta
variable.

Introduccion de FIBRAS
e Instrumentos
Estructurados

J

Ampliacion de la familia
de fondos a cinco SBs.
Empleo del IRN como
variable de competencia

CONSAR
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro
1998 2001 2002
Inicio del Sistema de o Se introducen V. \ Se Introduce el Valor
Ahorro para el Retiro: ‘ J Derivados y \ J en Riesgo (VaR).
Carteras invertidas en - Préstamo de
valores gubernamentales. Valores.
2007 | 2008

2010
Participacion
en IPOs.
Introduccion
de deuda
subordinada

A
\
|

J
w

2011
Ampliacion en divisas y
paises elegibles.

Introduccion de
commodities.

Autorizacién para
mandatos.

w

2012

Reorganizacion del
cajon para Instrumentos
Estructurados.

Reorganizacion de
familia de Siefores.

Enfoque del CVaR para
controlar derivados

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.

Ultima actualizacion: al cierre de Diciembre de 2012



EL REGIMEN DE INVERSION VIGENTE AUTORIZA CLASES
% DE ACTIVOS Y LIMITES DE INVERSION PRECISOS

CONSAR
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Limites por tipo de SIEFORE Basica

SB1 SB2 SB3 SB4
] Diferencial del Valor en Riesgo Condicional <0.3% < 0.45% <0.7% <1%
thisrg;) ddoe Renta Variable 5% 25% 30% 40%
Instrumentos en Divisas 30% 30% 30% 30%
50% E Deuda comiin de mxBBB a mxAAA o en Divisas de BB a AAA 5% 5% 5% 5%
= g E_ Deuda subordinada f:ie mxBB+ a mxBBB- o en Divisas de B+ a BB- 1% 1% 1% 1%
go g E Instrumentos extranjeros BBB- un solo emisor o contraparte 5% 5% 5% 5%
Z S § Sobre unamismaemision . U AT e Maximo {35%, $300 mdp}-----------
Valores Extranjeros 20% 20% 20% 20%
% Instrumentos Bursatilizados 10% 15% 20% 30%
-‘E Instrumentos Estructurados 0% 15% 20% 20%
i Infraestructura o Vivienda 0% 10% 13% 13%
o Otros 0% 5% 7% 7%
8 Proteccion Inflacionaria Si (51% Min.) No No No
Mercancias 0% 5% 10% 10%
Conflictos de Instrumentos de entidades relacionadas entre si 15% 15% 15% 15%
interés Instrumentos de entidades con nexo patrimonial con la Afore 5% 5% 5% 3%
Mandatos Si Si si si
V::ri:tﬂ?ossy Fondos Mutuos S! S:I S'I' S!
Derivados Sl Sl Sl Sl




LAS POSIBILIDADES DE INVERSION ACTUALES

// COMPRENDEN A LA MAYORIA DE LAS CLASES DE ACTIVO
// EMPLEADAS POR LOS FONDOS DE PENSIONES
CONSAR INTERNACIONALES

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Al inicio del SAR sélo se permitia Deuda Gubernamental y Divisas (US ddlares).
Gradualmente se han incrementado otras clases de activos. Actualmente ya se tienen 6
clases de activos.

Instrumentos Permitidos dentro del RI de las SIEFORES
Deuda v

v v v v v v v v v v v v v v v

Divisas v v v v v v v v v v v v v v v v

Renta Variable x x x x x x x s | v i|viIivIiv]iv]|v]|v]|v

CKDS y FIBRAS x x x x x x x x x x v v v v v v

Bursatilizados x x x x x x x x x x VA v VA v VA VA

Mercancias x X x X x X x X x X x X x X v v

1997 199811999(2000|2001 {2002 2003 | 2004|2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009|2010 (2011|2012




ESTE CONJUNTO MAS AMPLIO DE POSIBILIDADES DE

%% INVERSION HA PERMITI

DO UNA MENOR

CONSAR CONCENTRACION EN INSTRUMENTOS EMITIDOS POR
Comisén Nacional 6o Sistema de Ahoro ara o Refro EL G OBIE RNO FEDERAL

Participacién de Titulos Gubernamentales en la Cartera de las Siefores

100
95
90
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65
60
55

Porcentaje

Diciembre 2009
69.8%

Diciembre 2012
53.96%

Cifras en millones de pesos al cierre de diciembre de 2012.



% LO ANTERIOR HA FOMENTADO UNA MAYOR
CONSAR DIVERSIFICACION DE LAS CARTERAS DE LAS SIEFORES
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Ponderaciones por clase de activo en las Cartera de las Siefores ULTIMOS DOS ANOS

100%

95%

L~

13.4%
90%
85%
80% 9.2% L]
75%
3.5%
70%
0
65% 17.6%
60%
55%
54.0%
50%
wn w [{=) [{=] = =~ =~ [+=] [+ [+=] [=2] [=2] [=2] [=}] (=] (=] [=] -— -— -— o~ o™ ('] [ ]
L 90 9 » = = = = e = o > = = = o = o
T 8§ 2 2 § 28 2 g g5 8 g e g 2882585 48 2 3
B Gubernamental M Privados Nac. B RV Nacional W B RV Internacional

Cifras en millones de pesos al cierre de diciembre de 2012.



%% LOS AHORROS PENSIONARIOS FINANCIAN
CONSAR INVERSIONES A MAYORES PLAZOS
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Evolucion del Plazo Promedio Ponderado (PPP)

Siefores Bdsicas — Dias

5,000
4,500 4 640 dias
4,000

3,500

3,000
2,753 dias

PPP

2,500

2,000

1,500

— Deuda Publica del Gobierno Federal

1,000 . o
— Siefores Basicas

500

Cifras al cierre de diciembre del 2012. Informacién de Deuda Piiblica del Gobierno Federal a la iiltima fecha publicada por Banxico (Noviembre 2012).
Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.



%% UNA PROPORCION IMPORTANTE DEL FINANCIAMIENTO DE

LAS SIEFORES SE DESTINA AL SECTOR PRIVADO EN MEXICO,
GENERANDO UN CIRCULO VIRTUOSO

CONSAR
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Deuda
$349,936 mdp

Renta Variable
$183,720 mdp

CKDs + FIBRAs

(Estructurados)

78,270 mdp

SIEFORES
$612,194 mdp

Fuente: CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA.

Se promueve el financiamiento a distintos
tipos de compaiiias y se generan fuentes de
empleo, en beneficio del Pais y los
trabajadores.

Mayor fuente de empleos formales genera
una mayor cobertura y densidad de
cotizacién en las aportaciones a la
seguridad social, generando mayores
recursos a las SIEFORE para financiar
mds empresas, gestando un circulo
Virtuoso.

Cifras en millones de pesos al cierre de diciembre de 2012 para deuday RV'y al 1 de
febrero de 2013 para CKDsy FIBRAs.




ASIMISMO, LA APERTURA DEL REGIMEN DE INVERSION
HA POSIBILITADO UNA MAYOR DIFERENCIACION ENTRE
AFORES Y RENDIMIENTOS COMPETITIVOS DEL SAR

¥
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Rendimiento Rendimiento Rendimiento Rendimiento

Siefore Basica 4

Siefore Basica 3

Siefore Basica 1 Siefore Basica 2

Neto

Neto

Neto

Neto

Invercap 10.24% Invercap 11.73% Invercap 13.52% Invercap 14.93%
PensionISSSTE 9.84% PensionISSSTE 11.27% SURA 12.46% SURA 13.99%
Profuturo GNP 9.62% Profuturo GNP 11.06% PensionISSSTE 12.21% Profuturo GNP 13.52%
Bancomer 9.16% SURA 10.96% MetLife 11.95% Banamex 13.45%
SURA 8.91% MetLife 10.75% Bancomer 11.86% MetLife 13.32%
Principal 8.86% Principal 10.73% Profuturo GNP 11.78% Principal 12.99%
XXI-Banorte 8.84% Banamex 10.52% Banamex 11.72% Bancomer 12.95%
Banamex 8.65% XXI-Banorte 10.48% Principal 11.63% PensionISSSTE 12.45%
MetLife 8.60% Bancomer 10.48% XXI-Banorte 11.39% XXI-Banorte 12.36%
Azteca 7.21% Azteca 9.13% Azteca 10.21% Azteca 9.95%
Afirme Bajio 7.08% Coppel 7.96% Coppel 8.41% Afirme Bajio 8.82%
Coppel 6.99% Afirme Bajio 7.69% Afirme Bajio 8.41% Coppel 8.70%
Inbursa 5.45% Inbursa 5.84% Inbursa 6.35% Inbursa 6.79%
Promedio Simple 8.42% Promedio Simple 9.89% Promedio Simple 10.91% Promedio Simple 11.86%
Promedio Ponderado ** 8.98% Promedio Ponderado ** 10.40% Promedio Ponderado ** 11.55% Promedio Ponderado ** 12.79%

v" La rentabilidad depende de la utilizacién del régimen de inversion.

v" Las diferencias en rentabilidad entre Afores ya es significativa.

11



Y LA COMPETENCIA TAMBIEN HA PROPICIADO MENORES
%% COMISIONES
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

. Comisién Implicita del SAR® Comisiones Aprobadas 2013
;-

8.61% Principal

Profuturo GNP

8% - XXI Banorte

SURA

199
6% -

en

Inbursa
Bancomer

Banamex

4% -

Iniciaro

XXI Banorte + Bancomer

Promedio Simple: 1.29

2% -

Coppel

1.73% 1.52% 1.32% Invercap

1.65%

Azteca

1.40%
0% .

Afirme Bajio

T T T T | Metlife part
PensionISSSTE

Dic-99
Dic-00
Dic-01
Dic-02
Dic-03
Dic-04
Dic-05
Dic-08

Iniciaro

Dic-09

Dic-10
Dic-11
Dic-12

1.30 1.40 1.50 1.60
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EL FINANCIAMIENTO A CAPITAL PRIVADO EN MEXICO

% % HA CRECIDO SIGNIFICATIVAMENTE GRACIAS, EN BUENA

77/ MEDIDA, A LAS AFORES
CONSAR
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Los Instrumentos Estructurados se disefiaron con objetivos de:
* Fomentar la diversificacion de las carteras y brindar rendimientos competitivos
* Permitir el financiamiento a proyectos productivos reales

* Contar con una estructura financiera transparente, flexible y segura y
mitigar potenciales problemas de informacién asimétrica.

*  Cumplir con la normatividad de la LSAR.

e Tienen un gobierno corporativo con apego a la LMV
» La oferta publica y los precios intradia mitigan problemas de
informacién insuficiente y de riesgo de iliquidez

‘I FIBRA

14



LOS INSTRUMENTOS ESTRUCTURADOS (CKDS Y

4,  FIBRAS) FUERON AUTORIZADOS POR PRIMERA VEZ EN
// 2007 Y SUS LIMITES DE INVERSION SE HAN
CONSAR FLEXIBILIZADO

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Evolucién de los limites de inversidon de los Instrumentos Estructurados.

10% SB5

SB5 10% SB5

SB4 7.5% SB4 10% SB4

SB3 SB3 10% SB3

SB2 SB2 SB2

SB1 SB1 | 0% SB1

15%

15%

15%

SB5

SB4

SB3

SB2

SB1

Se han flexibilizado los limites de Estructurados para
lograr el objetivo de diversificacion de las carteras.

15



LOS INSTRUMENTOS ESTRUCTURADOS YA SON UN

% %, FACTOR RELEVANTE DE DIVERSIFICACION DE LAS

77/ CARTERAS
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

El monto total de financiamiento en FIBRAS y
........................................ CKDs asciende a 78,538 mdp

Las Siefores han ([ Sélo en CKDs se han invertido 60,614 mdp
participado """""""""" (90% del total colocado)
€Il 27(:&}, _____________ En FIBRAS (y sus reaperturas) se han invertido
3 FIBRAS 17,924 mdp, (22.7% del total colocado)

[ Entre CKDs y FIBRAS se han destinado 59,230 mdp ]

para financiar proyectos de Infraestructuray Vivienda

de Capital Privado u otros distintos de infraestructura, vivienda y bienes raices

[ Inversién de 19,308 mdp (CKDs) destinada al financiamiento de proyectos ]

— "E——

16



INSTRUMENTOS ESTRUCTURADOS:

-

EVOLUCION DE LAS INVERSIONES TOTALES EN

¥

CONSAR
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CKDS Y FIBRAS

$78, 538 mdp (al 1 de febrero de 2013)

TOTAL

CKDs + Santa Genoveva + FIBRAs
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Nota: Se registraron las siguientes re-emisiones: CKD de Nexxus Capital el 27 de octubre de 2010;

CKD de WAMEX el 91 de diciembre de 2011; CKD de Pine Bridge el 28 de septiembre de 2012 y;

Fibra Uno el 29 de marzo de 2012 y el 30 de enero de 2013.

Cy’ms en millones de pesos a 1 de febrero de 2013. 17



EXISTE UNA AMPLIA CAPACIDAD DISPONIBLE PARA
INVERTIR EN CKDS Y FIBRAS

¥

CONSAR
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enfocados a

Capacidad para CKDs y FIBRAS
enfocados a infraestructura, vivienda y
bienes raices:

Capacidad para los CKDs

capital privado y otros:

$161,906 mdp $97,450 mdp

Total de
Activo Neto Consumo | Disponible
Limite

Total de
Activo Neto Consumo | Disponible
Limite

*Para la Siefore Bésica 1 no estd permitido la inversién en
Instrumentos Estructurados

136,442 : : : 136,442 ] ] ]
593,784 | 59378 | 15276 | 44,102 593.784 | 29689 | 4689 | 25000
617,580 | 80285 | 22,590 | 57,69 617580 | 8231 | 7405 | 35.825
98,118 | 77,755 | 21305 | 56,450 98118 | 4.868 | 7212 | 34656
28,166 ) 3,662 3 3,658 28,166 1,972 3 1,969
1974001 | 221081 | 59175 | 161906 1974001 | 116760 | 19300 | 97.450

Cifras al 1 de febrero de 2013.

* El prospecto informativo se debe apegar a la LSAR 'y a las Disposiciones de la CONSAR aplicables.
FUENTE: VICEPRESIDENCIA FINANCIERA - CONSAR



ESTE GRAN POTENCIAL DE FINANCIAMIENTO A

// PROYECTOS PRODUCTIVOS SE DEBE AL ESPACIO
// DISPONIBLE REGULATORIO Y AL CRECIMIENTO
CONSAR ACELERADO DE LOS RECURSOS DEL SAR
Para CKDs y FIBRAS enfocados a Para los CKDs enfocados a capital privado
infraestructura, vivienda y bienes raices y otros

13% 13% 7% %

10%

5%

0.01%

SB1 SB2 SB3 SB4  Adicionales SB1 SB2 SB3 SB4 Adicionales

El reto es encontrar proyectos rentables y seguros asi como sofisticar las herramientas de
andlisis de las Afores

Cifras al 1 de febrero de 2013.
* El prospecto informativo se debe apegar a la LSAR 'y a las Disposiciones de la CONSAR aplicables.

FUENTE: VICEPRESIDENCIA FINANCIERA - CONSAR 19



FINALMENTE, VALE DESTACAR LAS INVERSION EN

% OFERTAS PUBLICAS INICIALES (IPOS), PUES ESTAS
CONSAR PUEDEN SER UN MECANISMO DE DESINVERSION DE
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro ALGUN O S C KD S

Las SIEFORE han invertido 11,354 mdp en IPOs.

Estos activos son un mecanismo de salida para algunos proyectos financiados a

través de CKDs
% del Total
Fecha Total Total colocado Colocado
OHL México 11/11/2010 2,328 6,579 35.4%
Corporacién Inmobiliaria Vesta 18/07/2012 2,203 4,485 49.1%
Alpek 28/04/2012 2,093 7,338 28.5%
Grupo Financiero Santander México 28/09/2012 1,714 58,741 2.9%
Grupo Comercial Chedraui 30/04/2010 1,049 3,006 34.9%
Proteak Uno 30/06/2010 996 996 100.0%
Grupo Financiero Banregio 16/07/2011 280 3,898 7.2%
Grupo Sports World 07/10/2010 276 884 31.2%
Aeromexico 14/04/2011 247 2,283 10.8%
Crédito Real 17/10/2012 100 2,610 3.8%
Corporacion Actinver 06/05/2010 67 906 7.4%
Total 11,354 91,726 12.4%

Cifras en millones de pesos al 1ero de febrero de 2013.
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EL RAPIDO CRECIMIENTO DE LOS ACTIVOS

%% ADMINISTRADOS POR LAS SIEFORES

CONSAR REPRESENTA GRANDES OPORTUNIDADES, PERO

weeroms  TAMBIEN UN RETO PARA DIVERSIFICAR LAS CARTERAS

2,000,000
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900,000
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400,000
300,000
200,000
100,000

0

Cifras en Millones de Pesos

oct-97

Las Siefores administran 503,229
recursos por 1,903,227 Los Activos invertidos por las 203,
millones de pesos. Siefores representan el 12.4%
del PIB. 1,566,241

i ~ . L. 1,384,897
En los dltimos 10 afios, los Activos Administrados por las

Siefores han crecido en promedio 19.50% anual.
1,151,186

Los activos netos de las Siefores representan 937,442
el 21.90% del ahorro interno y contribuyen en 831,704
el crecimiento del ahorro financiero. 724,344

587,519

478,549
402,053
322,535

Diciembre 2012

247,824
163,619
108,466

56,693

0 00 VOO OO OO OO dH dd =l AN AN AN MO ND T T TN OO ONDNMNNMNNOOOGDOOOOONDOOO-H -+ oA NN
2999299066092 0099Q009Q90009Q00093000QQQ0dddddadddd
L cBocBB8BOocB8oct8U>00>00>20>20>20>20%500%500%%0090%E00%Eo00
v S v S v 5 v S C @ O S ® UES ®OVES ®OVWES OO OO wg L wg LR wg 2 wg 2 wg
H—-qou—-—\ou—-—\ou—-—\omEm@EmmEmememmEm T © T @© C © © © © ©

Cifras en millones de pesos al cierre de diciembre de 2012.

22



LOS ACTIVOS ADMINISTRADOS CONTINUARAN
% CRECIENDO RAPIDAMENTE EN LOS PROXIMOS ANOS

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Proyeccion de Aportacionesy Rendimientos del SAR 3628.1
3,500 -
3309.4
B Rendimientos netos de comisiones
3001.4
3,000 - m Aportaciones del Periodo (acumulado del afio)
W Aportaciones acumuladas histéricas
2,500 -
2,000 -
1,500 -
1,000 -
500 -+
56.7
6.2
o ——8:1—1."2%

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 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18

Nota: La proyeccion de saldos no tiene el propdsito de servir de prondstico ni de meta. El crecimiento de los saldos depende de una multiplicidad de factgores. Las aportaciones del periodo
son aquellas que se recaudaron durante el asio en curso. Las aportaciones acumuladas es la suma de las aportaciones en arios pasados. El rendimiento es la diferencia entre los activos
administrados por las SIEFORE: y la suma de las aportaciones del periodo y las acumuladas.



PRINCIPALES RETOS EN MATERIA DE INVERSIONES LOS
CONSAR SIGUIENTES

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

%/ POR LO TANTO SE IDENTIFICAN COMO LOS

* Profesionalizaciéon de Comités y funcionarios de la Afore

. * Alineacién de intereses de la Afore con de los trabajadores
Gobierno

+ Cédigos de ética y mejores practicas que mitiguen conflictos de
interés

corporativo

* Buisqueda de desempeiio competitivo y sostenible

* Fomentar la formacion de precios, liquidez y profundidad de los
mercados

Desarrollo de los

mercados

financieros

* Facilitar el acceso a los mercados financieros a nuevos emisores

* Incrementar la variedad de herramientas de inversion

disponibles

* Desarrollo de infraestructura operativa-financiera y andlisis

acorde con las ﬁosibilidades de inversién

24



// POR LO TANTO SE IDENTIFICAN COMO LOS
/ / PRINCIPALES RETOS EN MATERIA DE INVERSIONES
CONSAR LOS SIGUIENTES (CONT.)
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* Continuar flexibilizacién y explotacién plena del régimen de
inversion

Marco normativo

 Fomentar la diversificacion de las carteras

* Facilitar el financiamiento eficiente a actividades productivas

* Acrecentar la competencia en el sector: rendimientos, comisiones y
servicios

* Perfeccionar los mecanismos de supervision

* Proveer al publico de mejor informacién y mas sencilla

25
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