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CONSAR INTRODUCCION

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

> El sistema de pensiones fue creado en 1997 para trabajadores del Sector Privado
como resultado de una reforma al sistema tradicional (no financiado) de Beneficio

Definido.

> Esta reforma introdujo un sistema de Contribucién Definida totalmente
financiado basado en cuentas individuales administradas por agentes privados

(AFORES)

» Desde 2007, los empleados recién incorporados al Sector Piblico y aquellos que
optaron por el sistema de AFORE:s fueron incorporados al Sistema de Fondos de
Pensiones.

1/Tipo de Cambio Fijo de 12.1456 pesos por dolar para abril 30, 2013. Fuente: BANXICO.
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CONSAR INTRODUCCION

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

» Actualmente hay 12 AFORE:s en el mercado, las cuales administran 48.5 millones
de cuentas indivuales, aunque solo 20 millones de trabajadores contribuyen
regularmente al sistema.

» Para abril de 2013, los Fondos de Pensiones administraban mds de 170 billones de
délares (2,075,410 millones de pesos). !

> Las AFOREs, a través de sus fondos, invierten las contribuciones obligatorias de

los trabajadores guiados por el Régimen de Inversion de la CONSAR.

1/Tipo de Cambio Fijo de 12.1456 pesos por dolar para abril 30, 2013. Fuente: BANXICO.



%% EL RAPIDO CRECIMIENTO DE LOS ACTIVOS AMINISTRADOS

POR LAS SIEFORES REPRESENTA UNA GRAN OPORTUNIDAD,

CONSAR PERO TAMBIEN RETOS SIGNIFICATIVOS
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
2,200,000
2,100,000 - . Los Activos 2,075,410
LLos Fondos de Pensiones )
Lo dministran 2,075,410 mill Admnistrados
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i'; ggg% de ’peso’s representan el 13.4% del 1,903,22
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1.100.000 crecido en promedio 19.8% anual
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Cifras en millones de pesos al cierre de abril 2013. Tipo de cambiol2.145 pesos por dolar
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// DESDE LA CREACION DEL SISTEMA DE PENSIONES
77 CONSAR HA ESTABLECIDO 4 METAS BASICAS DE
CONSAR INVERSION

Promover mayor Contribuir al
profundidad en el crecimiento

Seguridad de los Otorgar mejores

recursos pensiones 2 _c
mercado cconomico

4 N\ 4 N\ 4 N\ 4 N\
L ., Innovacién Incrementarla
Diversificacién financiera, mayor o
) Promover altos S LI productividad y
_| del portafolio de . ok _| liquidez y mejor L A
L . rendimientos K 7, financiamiento
inversion ormacién de
brecios a proyectos
\_ ) \_ ) \_ ) \_ )




Y, CON ESTOS OBJETIVOS, CONSAR HA HECHO AJUSTES
// GRADUALES PERO SIGNIFICATIVOS AL REGIMEN DE

CONSAR INVERSION DURANTE LOS 15 ANOS DEL SISTEMA
1998 %;)01 dos v Prést d 2002
Valores Gubernamentales crivados y trestamo de Valor en Riesgo (VaR)
Valores
2007
2005 Instrumentos Estructurados 2008
Valores y Renta Variable (ad hoc Fondos de Renta 5 Fondos Bésicos de
Extranjera Variable privados y Pensiones.
Fideicomisos Inmobiliarios) Indice de Rendimiento Neto
2010 2011 2012
IPOs (Ofertas Publicas Nuevos Paises Elegibles. VaR condicional al control de
Iniciales) y Deuda » Commodities (Mercancias). ‘ derivados.
Subordinada 4 Fondos de Pensiones

Mandatos (cuentas
separadas).

Bisicos + Fondo Pay-out.



%% EL ACTUAL REGIMEN DE INVERSION AUTORIZA LAS CLASES

DE ACTIVOS Y ESTABLECE LOS LIMITES DE INVERISON
CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Limites por tipo de SIEFORE Bisica'
SB1. sB2 @ SB3 SB4

SRR Diferencial del Valer en Riesgo Condicional? £0.3% £045% =20.7% =1%
Mereades Renta Variable?# 8% 25% 30% 40%
Instrumentos en Divisas” 30% 30% 30% 30%
E Deuda comun de mxBEE a mxAAl o en Divisas de BB a AAA 5% 5% 5% 5%
Deuda subordinada de mxBB+ a mxBBE- o en Divisas de B+ a BB- 1% 1% 1% 1%
H nstrumentos extranjeros de BBB- a AAA un solo emisor o contraparte B4 5% 5% 5
Sobre una misma emisien™  sesssessse Maximo {35%, 3300 mdp}-=—ee-
Valores Extranjeros 20% 20% 20% 20%
% Instrumentos Bursatilizados® 10% 15% 20% 30%
EE Instrumentos Estructurados™ 0% 15% 20% 20%
= Infragstructura o Vivienda 0% 10°% 13% 13%
E Otros 0% 5% 7% e
o Proteccién Inflacionaria™® S1 (51% Min.) No No No
Mercancias 0% 5% 10% 10%
Conflictos de Instrumentos de entidades relacionadas entre si 15% 15% 15% 15%
nterbe™ Instrumentos de entidades con nexo patrimonial con la Afore™ 5% 5% 5% 5%
Mandatos si si si si
il ot Fondos Mutuos Si si si S

contratos

Derivados si sl sl sl




LAS OPORTUNIDADES ACTUALES DE INVERSION

%% COMPRENDEN LA MAYORIA DE LAS CLASES DE ACTIVOS
USADOS POR LOS FONDOS DE PENSIONES

CONSAR INTERNACIONALES

Actualmente hay seis clases de activos:

Instrumentos Permitidos dentro del RI de las SIEFORE

Deuda 7

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

v

Divisas v | v | v | |v | v Ilv | v Iiv|iv|Iiv|vI v |v|v|v]|v

Renta Variable x | x| x| x| x| x| x| x| v/|vIWvIivIivIivI|vI|v

Estructurados 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 v e v v va Ve

Mercancias

x x x x x x x x x x x x x x v v

1997]1998]1999|2000|2001|2002|2003(2004(2005{2006{2007(2008|2009|2010|2011|2012
de acitvo, las restricciones se han relajado: selccion de valores internacionales(a
través de mandatos), deuda internacional con grados de inversién, limites relajados para el emisor de

deuda.
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// ESTAS OPORTUNIDADES DE INVERSION MAS AMPLIAS SE
/ / HAN TRADUCIDO EN UNA MENOR CONCENTRACION EN
CONSAR VALORES EMITIDOS POR EL GOBIERNO FEDERAL

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Participacion de Titulos Gubernamentales en la Cartera de SIEFOREs

100
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Porcentaje
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Cifras en millones de pesos al cierre de abril 2013
Fuente: CONSAR Vicepresidencia Financiera

Dic 09
%0 66.34% .
75 '
"0 Abril 13
N 53.22%
s I“ I"m“““"""ll

—_
1

11



¥

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

...Y ANIMADO UNA MAYOR DIVERSIFICACION DE LAS

CARTEAS DE LAS SIEFORES

Ponderaciones por clase de activo en las Carteras de las SIEFOREs
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Cifras en millones de pesos al cierre de abril 2013
Fuente: CONSAR Vicepresidencia Financiera
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// LOS AHORROS PENSIONARIOS ESTAN FINANCIANDO
// INVERSIONES A MAYORES PLAZOS, DE MANERA

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

CONGRUENTE CON SU OBJETO.

Evolucion del Plazo Promedio Ponderado (PPP)

6,000

_ —— Deuda Publica del Gobierno Federal

5,000 4

—— SIEFOREs Bésicas

4,000

3,000

2,000

1,000
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OO GEEEGE 7 ettt tuhnanaanan S
U b agb gk SHEERQOSEOU QU PSS OgE 85HESE Y EQO Y
§ 8258 L828R R ERT PBI PS5 T FELESEREERT R PBa

Cifras al cierre de Abril del 2013.
Informacién de Deuda Piiblica del Gobierno Federal a la iiltima fecha publicada por Banxico (Febrero 2013). }

Fuente: CONSAR Vicepresidencia Financiera

,846 dias

2,841 dias
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EL MONTO CRECIENTE DE LOS AHORROS DE LOS

%% TRABAJADORES HA SIDO CANALIZADO PARA FINANCIAR
CONSAR PROYECTOS PRODUCTIVOS GENERANDO UN CIRULO
T VIRTUOSO

Ahorros del
Lc:UETET L

Estabilidad
Macroeconémica

Crecimiento
Econémico

Sistema
de Fondos
de
Pensiones
Privados

Financiamiento a
inversiones
productivas

Rendimientos de
los trabajadores
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// IGUALMENTE, LA LIBERALIZACION DEL REGIMEN DE
/ / INVERSION HA PERMITIDO DIFERENCIACION ENTRE AFORES
CONSAR Y, SOBRETODO, RENDIMIENTOS COMPETITIVOS

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

A mayor RENDIMIENTO NETO, mayor pension. A mayor RENDIMIENTO NETQ, mayor pension. A mayor RENDIMIENTO NETO, mayor pension. A mayor RENDIMIENTO NETOQ, mayor pension.

SB 4 para personas de 36 afios y menores SB 3 para personas entre 37 afios y 45 afios SB 2 para personas entre 46 afios v 59 afios 5
INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO INDICADOR DE RENDIMIENTO NETO

RENDIMIENTO RENDIMIENTO RENDIMIENTO RENDIMIENTO
AFORES NETO AFORES NETO AFORES NETO AFORES NETO
Invercap 14.40% Invercap 12.96% Invercap 11.37% Invercap 10.11%
SURA 13.98% SURA 12.48% PensionISSSTE 11.35% PensionISSSTE 9.90%
Profuturo GNP 13.35% PensionISSSTE 12.34% SURA 11.00% Profuturo GNP 9.49%
Banamex 13.32% MetLife 11.83% Profuturo GNP 10.90% SURA 8.91%
MetLife 13.21% Profuturo GNP 11.65% MetLife 10.64% XXI-Banorte 8.83%
Principal 12.80% Banamex 11.63% Principal 10.59% Principal 8.80%
PensionISSSTE 12.59% XXI-Banorte 11.49% XXI-Banorte 10.54% MetLife 8.60%
XXI-Banorte 12.53% Principal 11.47% Banamex 10.52% Banamex 8.59%
Azteca 9.92% Azteca 10.12% Azteca 9.00% Azteca 7.31%
Coppel 8.77% Coppel 8.52% Coppel 8.06% Afirme Bajio 7.05%
Afirme Bajio 8.74% Afirme Bajio 8.37% Afirme Bajio 7.62% Coppel 7.05%
Inbursa 6.51% Inbursa 6.12% Inbursa 5.65% Inbursa 5.32%

Promedio Simple 11.68% Promedio Simple 10.75% Promedio Simple 9.77% Promedio Simple 8.33%
Promedio Ponderado* 12.67% Promedio Ponderado*® 11.43% Promedio Ponderado™ 10.38% Promedio Ponderado™ 8.93%

v" Los rendimientos dependen del uso del Régimen de Inversion.

v’ Las diferencias en el rendimiento que otorgan las AFOREs es
significativo.

Cifras en milliones de pesos al cierre de abril 2013
Fuente: CONSAR Vicepresidencia Financiera 15



¥

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

... Y MAS COMPETENCIA HA LLEVADO TAMBIEN A
COMISIONES MAS BAJAS, AUNQUE HAY TODAVIA UN

LARGO CAMINO POR RECORRER AL RESPECTO

Comisién implicita del sistema de pensiones™

10%
9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

8.61%

1.40%

1.21%
2.13%

1.73%

1.52% 1.32%

q"’@o"’@f 9“0"0‘"6\@’@‘@9@0

I # #

FFF T F R W

* Promedio ponderado de las comisiones.

16
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// EL FINANCIAMIENTO A CAPITAL PRIVADO EN MEXICO HA
77 CRECIDO, EN BUENA PARTE, GRACIAS
CONSAR A LAS AFORES

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Instrumentos Estructurados fueron disefiados para:

* Incrementar la deiversificacion del portafolio y otorgar rendmientos

competitivos
* Permitir el financiameinto de proyectos realemente productivos y empresas en

difernes etapas
v" Estructura financiera transparente, flexible y segura.

asimétrica.

H CKD v Mitigar problemas potenciales producto de la informacién

v" Cumplir con las regulaciones de la ley del SAR.

v" Gobierno Corporativo de acuerdo con las leyes del Mercado de

Valores.

v' Oferta Publica y precios intradia para mitigar problemas de
informacién imcompleta y riesgo de liquidez.

18



Yy LOS INSTRUMENTOS ESTRUCTURADOS (CKDS Y FIBRAS)
// FUERON AUTORIZADOS EN 2007 Y SUS LIMITES DE
CONSAR INVERSION HAN SIDO SUAVIZADOS GRADUALMENTE

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Evolucién de los limites de inversion de los Estructurados.

SES SB5 se ha fusionado con la SB4

Aprovado en
el Régimen de

Invesién

19



/ / LOS INSTRUMENTOS ESTRUCTURADOS SON UN FACTOR
IMPORTANTE EN LA DIVERSIFICACION DE PORTAFOLIO
CONSAR DE LAS AFORES

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

El monto total de financiameinto en FIBRAS y
........................................... CKDs es 82,942 millones de pesos

pensiones han [ Los fondos de pensiones han invertido en CKDs ]

62,302 millones pesos (90% del total emitido)

participado en 27

CKDsy
5 FIBRAS

Los fondos de pensiones han invertido en FIBRAS (y sus
recolocaciones) 20,640 millones de pesos (20.4% del total emitido)

61,941 millones de pesos han sido asignados para financiar

"""""""""""""""""" { Infraestructuray Vivienda a través de CKDsy FIBRAS J

Privado y otros proyectos ademads de Infraestructura, Vivienda y Bienes Raices

( 21,001 millones de pesos (CKDs) han sido asignados para financiar Capital j

Cifras en milliones de pesos al cierre de abril 2013
Fuente: CONSAR Vicepresidencia Financiera



ESTRUCTURADOS

-

EVOLUCION TOTAL DE LAS INVERSIONES EN

%
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

CKDS Y FIBRAS

TOTAL: $82,942 millones de pesos

CKDs + FIBRAs

($6,829 millones de USD)
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Note: Las siguientes recolocaciones han sido registradas: CKD de Nexxus Capital en octubre 27, 2010; CKD de WAMEX en diciembre 9, 2011;

CKD de Pine Bridge en septiembre 28, 2012 y Fibra Uno en marzo 29, 2012 y enero 30, 2013.

Cifras en millones de pesos al cierre de abril 2013.
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CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

TODAVIA EXISTE MUCHO ESPACIO PARA INVERTIR

EN CKDS Y FIBRAS

Capacidad de los CKDs y FIBRAS

enfocada en infraestructura, vivienda y

bienes raices:

$167,408 millones de pesos

(13,783 millones de USD)

Activo Neto

137,687

Ahorros 30.611
omplementarios

621,527 62,153 16,603 45,550

649,593 84,447 23,754 60,693

635,992 82,679 21,514 61,165

2,044,799 | 229,279 61,871 167,408
- 70 -

Cifras al cierre de abril 2013. Tipo de cambio: 12.15 Peso/USD.
*El prospecto infromativo debe adherirse a la ley del SAR y a las disposciones aplicables de la CONSAR.

*A la Siefore Bdsica 1 no le estd permitido invertir en estructurados.

Fuente: CONSAR Vicepresidencia Financiera

Capacidad de los CKDs enfocada en capital

privado y otros proyectos:

$100,070 millones de pesos
(8,239 millones de USD)

137,687

621,527 31,076 5,026 26,050

649,593 45,472 8,077 37,394

635,992 44,519 7,894 36,625
2,044,799 | 121,067 20,997 100,070

AhOI‘I‘OS 30,611 _ 3 -
omplementarios

22



LOS LIMITES REGULATORIOS ESTAN CLARAMENTE
%

SUBEXPLOTADOS.
CONSAR
Para CKDs y FIBRAS enfocadas en Para CKDs enfocados en capital privado y
infraestructura, vivienda y bienes raices otros proyectos

13% 13%

7% 7%

10%

5%

0.0 0.8% 1.2% 0.01%
SB1 SB2 SB3 SsSB4 Ahorros SB1 sB2 SB3 SsSB4 Ahorros
complementarios complementarios

El reto de las AFOREs es encontrar proyectos relativamente seguros y rentables, asi como
heramientas mas sofisticadas para analizarlos.

Cifras al cierre de abril 2013. Tipo de cambio: 12.15 Peso/USD.
El prospecto infromativo debe adherirse a la ley del SAR 'y a las disposciones aplicables de la CONSAR.
Fuente: CONSAR Vicepresidencia Financiera



% PARTICIPACION DE LAS AFORES EN NUEVAS CLASES DE ACTIVOS
/ E INSTRUMENTOS MAS SOFISTICADOS DEBE SER INCENTIVADA (A
CONSAR TRAVES DE MECANISMOS DE MERCADO)

on Naciona delSisema de Anoropara e Ref

Participacién de las AFORESs (Holding)

Total pendiente Participacion AFORE

Vehiculo (millones de pesos) (%)
CKDs 69,204 90.0%
FIBRAs 100,987 20.4%
IPOs 109,688 13.8%

Cifras en millones de pesos al cierre de abril 2013. 24
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CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

LOS ACTIVOS ADMINISTRADOS SEGUIRAN CRECIENDO
RAPIDAMENTE EN LOS SIGUIENTES ANOS

3,500

r

3,000

2,500

2,000

1,500

r

1,000 -

500

Proyeccion de Aportacionesy Rendimientosdel SAR 3628.1
1
|
B Rendimientos netos de comisiones :
|
m Aportaciones del Periodo (acumulado del afio) :
|
|
W Aportaciones acumuladas histdricas |
|
|
kL
i
73.3
(10%)
. 424.6
(59%)
1,151.2
3.0 \L 937.4
(48%) 831.7
0.1 724.3
(2%)
163.6
62 O67 0 2a
ﬁﬂ:l—wlﬁ 3ia

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: Las aportaciones del periodo son aquellas que se recaudaron durante el aio en curso. Las aportaciones acumuladas es la suma de las
aportaciones en arios pasados. El rendimiento acumulado es la diferencia entre los activos administrados por las SIEFOREsy la suma de las
aportaciones del periodo y las acumuladas. Supuestos Tasa de rendimiento anual de 7.1% nominal durante el periodo de 2013 a 2018.
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CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

PRINCIPALES RETOS

* Adaptar los CKDs a Fondos Internacionales de Capital Privado
(no listados).

* Permitir inversiones en otros paises.
* Incentivar la participacion de distintos inversores.

* Los esfuerzos de Due diligence (Investigaciéon) de las AFOREs
deberian estar enfocados en las capacidades de las
administradoras de fondos.

* Diversificar las inversiones en México.

* Estandarizar los regimenes fiscales de todos los Estados en
México.

27
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CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

PRINCIPALES RETOS

Gobierno
Corporativo

Desarrollo de
Mercados

Financieros

* Crear incentivos para rendimientos consistentes y sostenibles de

los fondos

Profesionalizacion de los comités y agentes de las AFOREs

Incentivar la formacién de precios, liquidez y la profundidad de
mercado

Facilitar el acceso a mercados financieros a neuvos emisores

Incrementar la variedad de las herramientas de inversion

disponibles

28
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CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

PRINCIPALES RETOS

Marco

Regulatorio

Continuar la liberalizacién y completa explotaciéon del Régimen de
Inversién

Incentivar mayor competencia en el sector: rendimientos, comisiones
y servicios

Mejorar los mecanismos de vigilancia

Otorgar mejor informacion y mds entendible al publico

29
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Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

SISTEMA DE PENSIONES EN MEXICO: UNA
FUENTE CRECIENTEDE FINANCIAMIENTO
DE PROYECTOS PRODUCTIVOS A LARGO

PLAZO

Mayo, 2013



