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%% INTRODUCCION

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

* En 1997 el sistema de pensiones para empleados del sector privado
(IMSS) fue reformado de un esquema de reparto financieramente
inviable a un esquema de contribucién definida basado en cuentas
individuales administradas por agentes privados conocidos como

AFORES.

* A partir de 2007, los nuevos empleados del sector publico (ISSSTE) y
aquellos que optaron por el nuevo sistema, fueron incorporados al
Sistema de Pensiones de cuentas individuales.

* Actualmente existen 12 AFORES en el mercado, que administran 48.5
millones de cuentas, de las cuales aproximadamente 20 millones
contribuyen de forma regular.

* Al cierre de abril de 2013, los fondos de pensiones administraban 2.07
billones de pesos, equivalente al 13.4% del PIB.



REFORMA AL SISTEMA DE PENSIONES.
%

BENEFICIOS:
CONSAR
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Financieramente viable ‘ La sustentabilidad del nuevo sistema no depende de la
dindmica poblacional.

Derechos de Propiedad ‘ El trabajador siempre recibe el beneficio de su ahorro y sus

recursos son heredables.

‘ El trabajador puede laborar en distintos sectores sin perder

Movilidad y Equidad sus aportaciones. Premia la permanencia.

La pensiéon minima garantizada y la Cuota Social se
St ‘ financian con impuestos generales. Con la Cuota Social se

beneficia mds a los trabajadores de menor salario.

I.)emocrfgtlzaqon del ‘ Acerca el sistema financiero a trabajadores que de otra
sistema Iinanciero forma no participarian en él. Rendimientos competitivos.

Financiamiento para el El SAR financia empresas y proyectos mexicanos altamente
Desarrollo ‘ productivos que generan empleo en el pais.

Libertad de eleccién ‘ El trabajador puede elegir entre 12 AFORES y cambiarse

por lo menos una vez al afio.



EL MONTO DE RECURSOS ADMINISTRADOS EN EL SARY SU

%% RAPIDO CRECIMIENTO SON UN RETO A LA DIVERSIFICACION
CONSAR Y GESTION EFICIENTE, PERO A LA VEZ SON UNA GRAN
S S OPORTUNIDAD DE FINANCIAMIENTO Y DESARROLLO
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Cifras al cierre en millones de pesos al cierre de abril de 2013.
Fuente: CONSAR — Vicepresidencia Financiera. 5



COMO PARTICIPANTE DEL MERCADO FINANCIERO

%% NACIONAL, LOS ACTIVOS ADMINISTRADOS POR LAS
CONSAR AFORES, SE UBICAN EN SEGUNDO LUGAR
0.28%
; 573}.03%  0.01% mm Bancos™
- mm SIEFORES
]
12.78% mm Fondos de Inversion
51.69%

mm Aseguradoras
]

A 16.34% mm Sofoles
I Otras

*Bancos medidos en Activos Totales, el resto medidos en Activos Netos.
Datos al cierre de diciembre de 2012.

Fuentes: CNBV, CNSFy CONSAR-VICEPRESIDENCIA FINANCIERA



// INCLUSO USANDO ESTANDARES INTERNACIONALES
77 ALGUNAS AFORES YA FIGURAN ENTRE LOS 300 FONDOS
CONSAR DE PENSIONES MAS GRANDES DEL MUNDO

Ranking de los 300 fondos de pensiones mas grandes del mundo

Principales Fondos de Pensiones en México por total de activos

56 XXI-Banorte/3 $48,290
108 Banamex $29,262
142 Sura $22,990
171 Profuturo GNP $19,132
287 Principal $11,263

Nota: 1/ En millones de dolares.
2/ Cifras hasta el 31 mayo de 2012.
3/ Cdlculos de CONSAR. Las cifras corresponden a la Afore fusionada que tuvo lugar en febrero de 2013. El resto de las posiciones provienen
directamente del reporte abajo referido
Fuente: “Pensions & Investments and Towers Watson Top 300 Pensions Funds. Agosto de 2012.
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DESDE LA CREACION DEL SISTEMA DE PENSIONES, LA

CONSAR HA TENIDO CUATRO OBJETIVOS BASICOS

Seguridad de los

recursos
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LA REGULACION FINANCIERA DEBE ENCONTRAR UN

%% BALANCE ENTRE PERMITIR OBTENER MAYORES
_es RENDIMIENTOS Y CONTROLAR LOS RIESGOS
INHERENTES A LAS INVERSIONES

Este balance es determinado por los siguientes elementos :

» La habilidad de los fondos de pensiones para administrar riesgos.

Depende del gobierno corporativo, del capital humano, de los sistemas de
andlisis y operacién y de la vigilancia interna.

> Lainnovacién financiera y la evolucion del mercado:

Nuevas estrategias de diversificacién, productos financieros mais
sofisticados, tecnologias para transferir riesgos, liquidez y profundidad de los
mercados.

> Capacidad de supervision del regulador :

Los limites cuantitativos se complementan con una supervisiéon del
regulador basada en riesgos.

10



// EN UN INICIO YACORDE/CON LA LIMITADA E?(PERIENCL’\
// DEL SISTEMA EL REGIMEN DE INVERSION ERA MUY
e RESTRICTIVO

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

En los inicios del SAR, el Régimen de Inversién presentaba las siguientes
desventajas:

» Permitia pocas clases de activos y aplicaban limites muy conservadores
> Los riesgos financieros eran controlados de forma poco eficaz
» No se fomentaba las inversiones ni el financiamiento a largo plazo

> Habia incentivos reducidos para que las Afores mejoraran sus procesos de

inversion y gestion de riesgos

> Escasos incentivos a la diferenciacién y competencia entre Afores

11



PAULATINAMENTE SE HA LOGRADO UNA AMPLIACION Y
% FLEXIBILIZACION DEL RI QUE LO HA CONVERTIDO EN LA
consarPALANCA PARA FOMENTAR MAYORES RENDIMIENTOS Y UNA

-
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro ME I O R P E N S I ON

Asi, se instrumentaron las siguientes estrategias:

> Ampliar la gama de clases de activos e instrumentos permitidos
> Ampliar la gama de vehiculos de inversién

» Condicionar la inversiéon en nuevos instrumentos al cumplimiento

de reglas prudenciales
» Reforzar el gobierno corporativo con reglas diferenciadas
» Crear una infraestructura de riesgos adecuada

> [Establecer un enfoque de limites asociados a riesgos inherentes al

portafolio

12



DE ESTE MODO, CONSAR HA SEGUIDO UNA

%% ESTRATEGIA GRADUAL Y PRAGMATICA DE
—e- LIBERALIZACION DEL REGIMEN DE INVERSION A LO
LARGO DE LOS 15 ANOS DE EXISTENCIA DEL SAR

1998 o v oréeramo d 2002
Valores del Gobierno Federal crivadosy prestamo ce Valor en Riesgo (VaR)

valores

2005 2007 2008
Val Extran; Instrumentos Estructurados - 5 SIEFORES bisicas.
ores Txtranjerosy (CKD’sy FIBRAS) - Indice de Rendimiento
acciones Neto (IRN)
2012
-4 SIEFORES + SIEFORE
2011 de Pensiones
2010 Nuevos pai legibl : : o
, ) paises elegibles. - Diferencial VaR condicional
IPO’sy deuda subordinada » Commodities. para controlar derivados.

Mandatos. - Fortalecimiento en el
gobierno corporativo de las

Afores.



LAS POSIBILIDADES DE INVERSION ACTUALES

%% COMPRENDEN A LA MAYORIA DE LAS CLASES DE ACTIVO
EMPLEADAS POR LOS FONDOS DE PENSIONES

CONSAR INTERNACIONALES

Actualmente existen 6 clases de activos.:

Instrumentos Permitidos dentro del RI de las SIEFORES

Afio / Clase de activo 1997/1998|1999(2000/2001/2002|2003 (2004 (2005/2006|2007|2008(2009/2010/2011| 2012-13

Deuda vivi|iv | IviIiIv | IV I|IVIV IV IV IV IV |V IV |V v
Divisas v \ VIV IV IV IV IV IV IV IV IVI IV | IV |V |V v
Renta Variable x | x| x| x| x| x| x|x |V |V V| IV VI IV |V v
CKDsy FIBRAS x | x| x| x| x| x| x|x|x|x|V|VI V| V|V v
Bursatilizados x | x| x| x| x| x| x|x|x | x|V |V |V |IV| IV v
Mercancias x | x| x| x| x| x| x| x| x| x|x|x|x|x |V v

También los medios para adquirir exposicién a estas inversiones se han ampliado:

Compra directa, a través de Derivados, ETFs, Mandatos de inversién, préstamo de valores y
reportos.
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LA UTILIZACION DEL RI ES MAS EFICIENTE CON LA
FAMILIA DE FONDOS, LA CUAL ESTA DISENADA DE
ACUERDO AL HORIZONTE PARA EL RETIRO DE LOS

CONSAR TRABAJADORES
IRN 48 meses .
= Multifondos por Grupo de Edad

1 % Netos

SB3
11.43%
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Rendimientos
| SB2 | [
10.38% ®e |
ok Activos administrados totales
| sB1 || ~"SBO 2,075,410 millones de pesos
8.93% )
SBO | | ,
\ L Instrumentos Estructurados |ji§ Renta Variable
] Deuda Internacional u Deuda Local
SBO* SB2 SB3 SB4 SB5
Activo Neto - 137,687 621,527 649,593 635,992
Diferencial CVaR <0.3% <0.3% <0.45% <0.7% <1%
15

*La SBO o de pensiones aiin no cuenta con activos dado que todavia no se realiza el corte transversal de la SB1. Esta Siefore se utilizard para el pago de pensiones.

Cifras al cierre de abril del 2013

FUENTE: VICEPRESIDENCIA FINANCIERA - CONSAR



%% A LA PAR, SE HA AMPLIADO EL NUMERO DE PAISES
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ELEGIBLES

Los Paises Elegibles para Inversiones se definen con base a 3 conjuntos: (i) Comité sobre el Sistema
Financiero Global del Banco Internacional de Pagos (BIS), (ii) paises de la Unién Europea o (iii) paises

miembros de la OCDE, con los que México tenga TLC vigentes.

COI\/“TE UNION
BIS EUROPEA

MIEMBROS
DE LA
OCDE +
TLC

Australia
Alemania
Austria
Bélgica

Brasil
Bulgaria
Canada
Corea del Sur
Chipre

10 Chile

O 00 N O ULl B WIN -

11
12
13

15
16

18
19
20

China
Dinamarca
Eslovaquia
Eslovenia
Espana
EE.UU.
Estonia
Finlandia
Francia
Grecia

21
22
23
24
25
26
27
28
29
30

Hungria
Hong Kong
Irlanda
Italia

India

Israel
Islandia
Japon
Letonia
Lituania

31
32

34
35
36
37
38
39
40

Luxemburgo 41 Singapur
Malta 42 Suecia
México 43 Suiza
Noruega

Paises Bajos

Polonia

Portugal

Republica Checa

Reino Unido

Rumania

16



ADEMAS DE LOS LIMITES CUANTITATIVOS, LA
% CONSAR HA IMPULSADO POSIBILIDADES DE
CONSAR INVERSION DIFERENCIADAS

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Este enfoque se basa en autorizar inversiones mds complejas de
conformidad con las capacidades de gestién de cada Afore:

Impone estiandares aceptables en el gobierno
corporativo de las Afores al fomentar:

Inversiones a) Desarrollar habilidades bésicas en el manejo de
diferenciadas inversiones y riesgos operativos y legal;

b) Inducir las mejores pricticas internacionales, y

c¢) Reducir conflictos de interés.

Este elemento serd esencial en las oportunidades de diversificacion, ya que el
RI vigente contiene clases de activos que requieren mucho mds especializacion

de las Afores

17



%% BREVE RESUMEN DEL REGIMEN DE INVERSION VIGENTE
CONSAR
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Limites por tipo de SIEFORE Basica

SB1 SB2 SB3 SsSB4
s Diferencial del Valor en Riesgo Condicional £0.3% < 0.45% £0.7% £1%
Mergado Renta Variable 5% 25% 30% 40%
Instrumentos en Divisas 30% 30% 30% 30%
soe Deuda comun de mxBBB a mxAAA o en Divisas de BB a AAA 5% 5% 5% 5%
g?ﬁ. Deuda subordinada de mxBB+ a mxBBB- o en Divisas de B+ a BB- 1% 1% 1% 1%
% ,E E Instrumentos extranjeros de BBB-a AAA un solo emisor o contraparte 5% 5% 5% 5%
ir & 3 Sobre unamisma emision e Maximo {35%, $300 mdp}----===----
Valores Extranjeros 20% 20% 20% 20%
E Instrumentos Bursatilizados 10% 15%, 20% 30%
E Instrumentos Estructurados 0% 15% 20% 20%
ﬁ Infraestructura o Vivienda 0% 10% 13% 13%
= Otros 0% 5% 7% 7%
o Proteccion Inflacionaria Si (51% Min.) No No No
Mercancias 0% 5% 10% 10%
Conflictos de Instrumentos de entidades relacionadas entre si 13% 13% 13% 15%
Interes Instrumentos de entidades con nexo patrimonial con la Afore 5% 5% 5% 5%
Mandatos Si si Si si
Vehicul . . . -
:m.::g::sy Fondos Mutuos Sl Sl ]| Sl
Derivados si | si ]|

18
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DERIVADO DE LA FLEXIBILIZACION DEL Rl Y LAS

¥

ESTRATEGIAS DE LAS AFORES, LA CARTERA DE LAS

SIEFORES CADA VEZ SE ENCUENTRA MEJOR

ONSAR
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro DIVERSIFICADA
Ponderaciones por clase de activo en las Cartera de las Siefores
ULTIMOS DOS ANOS
100% 0.1%
95% 14.2%
90%
85%
80% 9.1%
75%
’ = 3.8%
5Q,
6% 17.5%
60%
55%
0
50% 53.2%
Ly o o o [~ [~ [~ [~ o0 o0 (e8] (@) (@) (o) [} (an] (2 ] — — — — [N | [N | o o [ap]
? PP P?D?IF? P PSAT ST NIy o o o o o a m Sl
g 5 2B B 2 2 & g ¥ 3 B £ B ¥R B S &g B WWErp L £ o g o=
REERZESSRZ2RCESI S A2 822
B Gubernamental W Privados M RV Nacional H B RV Internacional
Nacionales M Mercancias

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

Fuente: CONSAR — Vicepresidencia Financiera
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LOS AHORROS PENSIONARIOS ESTAN FINANCIANDO

%% INVERSIONES A MAYORES PLAZOS, DE MANERA
CONSAR CONGRUENTE CON SU OBJETO

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Evolucién del Plazo Promedio Ponderado (PPP)

6,000
— Deuda Publica del Gobierno Federal
5 000 — Siefores Basicas
2 ’
4,846 dias
4,000
3,000
2,841 dias
2,000
1,000
OO O " A NN NN ST T T O OO D OO NN
S i A A s A A (a5 7 e e s s A A A U
UBaU RS agSag Y EEEO0YE0L RO BRSO YEREEHYE O H
§ 28852385 8R R ERIPEI P ILETSLEEEREERTR P ]

Informacién de Deuda Piiblica del Gobierno Federal a la iiltima fecha publicada por Banxico (Marzo 2013).

Cifras en millones de pesos al cierre de abril de 2013.
Fuente: CONSAR — Vicepresidencia Financiera



> MENOR CONCENTRACION DE INVERSIONES EN
// INSTRUMENTOS DE DEUDA GUBERNAMENTAL, COMO
CONSAR PORCENTAJE DEL TOTAL DE LA CARTERA

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Participaciéon de Titulos Gubernamentales en la Cartera de las Siefores

Proteccién Inflacionaria

(min. 51%) Hasta 100% en Limites por Emisor Deuda por fiel')ajo de 2’01.1—Se ehmlTlan 1(.)§
) escalonados: 5% (AAA), A-(1%). Limite por  limites por calificacién.
PPP<900 dias ¢ Gubernamentaly . -
) 3%(AA)y 1%(A) emisor de 2% para A.  Flexibiliza limite por
Privados: 100% (AAA), . .., ,
Invertir en Deuda a - emisién: Mix {35% de la
35% (AA),5% (A). s de Vehicul . .
100 través de Vehiculos. emisién, 300 mdp}
Limite maximo de 35%
95 del valor total de la 2012 - Obligaciones
Minimo de 51% sélo emision. Subordinadas hasta BB+.
90 para SB1. S Valores Extranjeros hasta
85 Ob]jga?iones BBB-.
Subordinadas
80 2012-Limite por emisor:
deuda comun (5%) y deuda
p 5 . Subordinada (1%).
orcentaje
70 Abril
65 53.22%
60 \
% | it
- hitty

TR0 L0808 0L MR E0FH0808R 081NN LRty ot -l vl at i divlalna

Cifras al cierre de Abril del 2013.
Fuente: CONSAR — Vicepresidencia Financiera



UNA CANTIDAD CRECIENTE DEL AHORRO DE LOS

%% TRABAJADORES SE ESTA UTILIZADO PARA FINANCIAR
consar PROYECTOS PRODUCTIVOS, CON LO CUAL SE GENERA
UN CIRCULO VIRTUOSO

Ahorro de los
trabajadores

Crecimiento
econémico

SISTEMA DE
PENSIONES DE
CUENTAS
INDIVIDUALES

Financiamiento de
actividades
productivas

Rendimientos para
los trabajadores



%% Y UN MAYOR FINANCIAMIENTO AL SECTOR PRIVADO
- - NACIONAL

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Financiamiento del SAR a empresas productivas

(Abril de 2013) TOTAL (abril 2013):
700,000 647,03 8 mdp '

600,000 E {os:
TOTAL (marzo 2011): TS 040
415,945 mdp ’
500,000 =
Estructurados:
400,000

Deuda Privada
Nacional:
300,000 ' Deuda Privada 379,795

Nacional:
200,000 - 256,078

Renta Variable
Nacional:

121,332 197,536

100,000 Renta Variable
Nacional:

) [a] w (=] o r~ I~ ™~ I~ co [ve] o0 [v] [=1) [=2) (=] [=2] (o=} =] (=] (=] — — — — o~ o~ ~ ~ ™
< < 5 < < < i < < < < < < e < < e - - - - i - - - - - - 7
(=] e Q. (=) e f= N (=) T QL (=) e Q. (=] e Q. (=) e o (=) T f= N (=) =
s &8 5 ¢ == @8 5 & == &8 5 & = @8 5 ¢ == 8 5§ & = &8 5 & = & 5 o = 2
s £ 5 & 4 BT 2 2 E S S X E YL E SIS EEY S E S ZOLE
(=] [e=] [e=] o (=] (== [e=] o

(23] o (28] —i o — (28] — fas) — o — o — o
2 N A s ) s =y o0 P - ) A - N A - ) A =y ) A 1)

M Renta Variable Nacional M Deuda Privada Nacinal W Estructurados

Cifras en millones de pesos.
Fuente: CONSAR — Vicepresidencia Financiera .



DICHOS RECURSOS FINANCIAN 25.53% DEL TOTAL

%% COLOCADO EN DEUDA PRIVADA LOCAL DE LARGO
PLAZO CANALIZANDO RECURSOS A UNA GRAN

CONSAR CANTIDAD DE SECTORES PRODUCTIVOS

41%  Centros Comerciales

Al monto en deuda privada local debe afiadirse la inversion de
$197,536 mdp en empresas mexicanas a través de indices

15% Cemento i 1

accionarios.
6% Otros
9% Automotriz
15% Transporte
8% Serv. Financieros

33,008

o — INFONAVIT (55%)
29% Consumo FOVISSSTE 1(2’270/7;5
41% Alimentos ¥

1,532 Paraestatal
42% Bebidas SOFOL 9

(3%) 39,256
25% Estados | 17,017 BORHIS 6,253 e (44%)

39% _Grupos ndustriales | 17,503 (10%) — 50,604
23% Bancario _— 18,767 (56%)
30% Infraestructura — 31,340
42%  Banca de Desarrollo — 32,154
0% Telecom | 38,04
0% Vivienda ] 5566

Millones de

17% 1/ Paraestatal 89,860

pesos

10,000 20,000 30,000 40,000 50,000 60,000 70,000 80,000 90,000 100,000

El total invertido por las Siefores correspondiente a 349,095 mdp resulta de 379,795 mdp de Deuda, excluyendo 29,129 mdp de Instrumentos de Empresas
Privadas Nacionaf)es emitidos en el extranjero, 1,421 mdp de Organismos Multilaterales y 150 mdp de instrumentos de deu(i)a a corto plazo. Dado a cambios en la
regulacién, lainversién en instrumentos de Organismos Multilaterales se considera como Instrumentos Nacionales.

1/giL111cluye 16,503 y 2,507 millones de pesos correspondientes a colocaciones de PEMEX y CFE en mercados internacionales (EUROPESOS), ademids de 34,101 y
36,749 millones de pesos en el mercado nacional respectivamente.

2/ Incluye emisiones de papel Bancario en poder de las Siefores.

3/ Incluye emisiones de Banca de Desarrollo en poder de las Siefores.



% LAS INVERSIONES EN MERCADOS ACCIONARIOS
CONSAR JUEGAN UN PAPEL CADA VEZ MAS IMPORTANTE

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Incremento en

600,000 _ limites de RV Redefinicion de
. Reclasificacion familia de fondos
RV Nacional
. de Estructurados
Inversiéon en Corte Transversal (Acciones
500,000 ETF SB1, SB2, SB3, SB4y SB5 individuales) Mandatos
PTEE e y RV ° Mandatarios
L Nacional (autorizados)
(+/- 4%) stock-picking
400,000 | . -
300,000 |
Acuerdo Amafore
RV sin
200,000 || estructurar
notas
ac!
N
100,000
RY
N _rﬂl I I I I I I I I I I I [ [ [ [ [ I I I I I.I I ‘I I
w0 0 Y > > I~ I e oo o> o~ o 2 o 4 —= —<4 —+ ©™&6 o o o™ o
S QI YFAANYAYTNAYYSYAANAYTDTSA
2 F B 9 0% 2 & & % 5 8 2 o3 o8 5 058 &8 E f 058 5 &8 o5
T g = ¢ § § ¥ g 2 2§ E ¥ EZ L LY EE I TR

Al cierre de *RV Internacional = 307,229 mdp
abril de 2013 » *RV Nacional = 197,536 mdp
Cifras al cierre en millones de pesos .

(Cifras a valor de mercado mds exposicion delta a través de Instrumentos Derivados 26

Fuente: CONSAR — Vicepresidencia Financiera.



LA CRECIENTE INVERSION EN EL MERCADO

% ACCIONARIO NACIONAL ES DEBIDO EN PARTE A LA

ACTIVIDAD DE LAS AFORES EN LA OFERTAS PUBLICAS

Ly INICIALES
16,000 -

Total invertido por las Afores
14 000 - en IPOs: 15,638 mdp

12,000 -
10,000 -
8,000 -

Millones de Pe¢
6,000 -

4,000 -

2,000 -

0

abr-10
ago-10
nov-10
mar-11
jun-11
oct-11
ene-12
abr-12
ago-12
nov-12
mar-13

Cifras en millones de pesos al cierre de Marzo de 2013
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% Y LAS AFORES AUN CUENTAN CON UN IMPORTANTE
CONSAR ESPACIO DE DIVERSIFICACION EN RENTA VARIABLE

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Restando las inversiones realizadas, actualmente las SIEFORES Bisicas cuentan

con capacidad para invertir en Instrumentos de Renta Variable de $108,956 mdp.

Activo Neto To:cal.del Disponible
Limite

137,687 | 6,884 5,308 1,576 e |
621,527 | 155382 | 127,134 | 28,248 o] 25%

649,593 | 194,878 | 161,066 | 33,811
635,992 | 254,397 | 209,077 | 161,066

40% 40% 40%

35% 32.87%

30%

24.79%

20%. |

15% |

2,044,799 | 611,541 | 502,585 108,956 10% |

5%

30,611 12,244 10,065 2,180 0% |
$B1 SB2 SB3 SB4 ADICIONALES

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

Aunque la capacidad disponible es grande en cuanto a montos absolutos, el total invertido

actualmente ya representa mds del 85% de la capacidad autorizada, llegando a superar en varios

fondos el 95% del maximo autorizado

Cifras al cierre de abril de 2013.
* El prospecto informativo se debe apegar ala LSAR y a las Disposiciones de la CONSAR aplicables.
FUENTE: CONSAR - Vicepresidencia Financiera. 28



ASIMISMO, LAS AFORES HAN SIDO PARTICIPANTES MUY

% COMPETITIVOS Y DETERMINANTES EN EL EXITO DE LAS
NUEVAS CLASES DE ACTIVOS NEGOCIADOS EN EL

Lo MERCADO FINANCIERO MEXICANO (CKD Y FIBRAS)

Participacién (tenencia) de las AFORE

Participacion de las

Vehiculo e AFORE
P (%)
CKD:s 69,204 90.0%
FIBRAs 100,987 20.4%

= Enelcaso delos CKDs, la inversion o el financiamiento de las actividades o proyectos serdan
dentro del territorio nacional.

*  Deigual forma,las FIBRAS deben ser emitidos por fideicomisos que se dediquen a la
adquisicién o construccién de bienes inmuebles en México.

29
Cifras al cierre de abril de 2013.



LAS SIEFORES FINANCIAN MAS DEL 54.30% DEL

%
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

CKD Y FIBRAS.

MONTO EN CIRCULACION DE

$82,942 mdp (al cierre de abril 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.

Cifras en millones de pesos al cierre de abril de 2013.
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TAMBIEN EN ESTA CLASE DE ACTIVO SE CUENTA CON

% UN GRAN POTENCIAL DE FINANCIAMIENTO A
C(-Qd/y-?m PROYECTOS PRODUCTIVOS
Capacidad para CKDs y FIBRAS Capacidad para los CKDs enfocados a
enfocados a infraestructura, vivienda y capital privado y otros:

bienes raices:

$167,408 mdp $100,070 mdp

13% 13%

7% 7%

10%

5%

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 cierre de abril de 2013.
* El prospecto informativo se debe apegar a la LSAR 'y a las Disposiciones de la CONSAR aplicables.
FUENTE: VICEPRESIDENCIA FINANCIERA - CONSAR



LAS INVERSIONES EN MERCANCIAS (COMMODITIES) SE

%% ENCUENTRAN EN UNA FASE INICIAL, POR LO QUE EN EL
FUTURO ESTAS INVERSIONES SERAN MAS

CONSAR SIGNIFICATIVAS EN LA CARTERAS DE LAS AFORES

Restando la inversion actual en Mercancias, las SIEFORES tiene una capacidad

disponible del 99.9% del limite ($152,254 mdp).

Disponible
$ 152,254 mdp

Limite

$153,542 mdp

L Consumo
1 v — $1,288mdp

Cifras al cierre de marzo de 2013. 32



EN CUANTO A DIVERSIFICACION A TRAVES DE

% INVERSIONES EN DIVISAS AUTORIZADAS, SE HA
consar EXPLOTADO MENOS DE LA MITAD DE LA CAPAc%g)%Ii

Inversiones en Divisas Elegibles

13.83% WAL . CONSUMO = 13.83%

i ' LIMITE =30%

Disponible = 16.17%
= $ 335,553 mdp

La inversién en divisas elegibles no podrd exceder el 30% de los Activos

Totales.

Cifras en millones de pesos al cierre de Abril del 2013. 33



// LAS INVERSIONES EN VALORES EXTRAN]JEROS YA
// REPRESENTAN UN POCO MAS DEL 60% DEL TOTAL
CONSAR AUTORIZADO

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Inversiones en Valores extranjeros: limite mdximo de 20%, plasmado enla LSAR

. CONSUMO =12.67%

(' LIMITE = 20%

Disponible=7.33%
=$ 152,120 mdp

Debe senalarse que ya hay varias SIEFORES Basicas 4 cuyas inversiones en valores extranjeros
ya representan mds del 90% del limite regulatorio. Ademas el promedio de inversién de estos
fondos en valores extranjeros es superior al 80% del limite previsto en la LSAR

34
Cifras en millones de pesos al cierre de Abril del 2013.



CO{/S%R CONTENIDO

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

I. Introduccién

II. Evolucién del Régimen de Inversion de las SIEFORES

III. Cartera de Inversion de las SIEFORES

Los retos en materia financiera del sistema




SI SE TOMAN COMO REFERENCIA OTROS FONDOS EN
ETAPA DE MADUREZ, RELATIVAMENTE AL PIB DE SUS
PAISES, ES DE ESPERAR UN PROLONGADO CRECIMIENTO
DE LAS AFORES

¥

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Activos totales de los fondos de pensiones en

) (% del PIB)
(Millones de USD)
Estados Unidos 4l 17550168 Paises Bajos 135.5
Reino Unido 2,313,484 Islandia 128.7
Canada 2,239,453 Suiza 110.7
Australia 1,377,162 Reino Unido 95.8
Paises Bajos 1,134,726 Australia 92.8
OCDE M 878,963 Finlandia 75.0
Suiza 703,448 Estados Unidos 70.5
Dinamarca 623,659 Canada 63.7
Finlandia | 221,626 Chile 58.5
México_ 160,569 Dinamarca 49.7
Chile ] 145,512 Israel 49.4
Israel | 120,503 Irlanda 46.2
Ilanda | 100,556 OCDE 335
Polonia | 78,096 Nueva Zelanda 15.8
Nueva Zelanda ] 24,734 Polonia 15.0
lslandia | 19,223 México’t 13.4 -:I
Hungria ] 5,287 Hungria )
0 5,000,000 10,000,000 15,000,000 50 100 150

/1: La cifra corresponde al cierre de abril de 2013

Fuente: Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Disponible en: http://www.oecd.org/statistics/



http://www.oecd.org/statistics/
http://www.oecd.org/statistics/

SE ESTIMA QUE LOS ACTIVOS ADMINISTRADOS

%% 3 CONTINUARAN CREC’IENDO EN LOS SIGUIENTES
CONSAR ANOS, LO QUE ACENTUARA EL RETO DE DIVERSIFICAR
LAS CARTERAS DE LAS AFORES

4,000 ) ) .
Contribuciones y Rendimientos netos proyectados
I 3628
I
3,500 - @ Rendimientos netos de comisiones :
I
)
g Aportaciones en el periodo (acumulado del afio) I
3,000 - :
I
@ Aportaciones acumuladas histéricas i
2,500 i
I
I
I
2,000 -
139
133 | (4%)
1,500 - 1 128
. 123
I 118
8% 95 112
s 20 30 2? >> 250 724 s el L
3 195 i
a5 .
3 48 37 o 134 92
500 . 0 3 51 ¢
\L \L J/ 1‘i’4 248
108
6 57
0] |
I I I T T T R S S S X T TR S S S S,
o o S : DM A L S S S & NN N Yy Y YNy
¥ &% &% ¥ ¥ o ¥ & &Y ¢ ¥ & & ¥ & ¢ ¥ ¥

Nota: Las aportaciones del periodo corresponde al monto recolectado durante el ario. Las aportaciones acumuladas historicas son la suma de las
aportaciones en los arios anteriores. El desemperio es la diferencia entre los activos administrados por las SIEFORE y la suma de las aportaciones en el ario 37
y el acumulado. Cifras en miles de millones de pesos.



COMPARATIVAMENTE CON OTROS PAISES, LAS

// INVERSIONES DE AFORES SE ENCUENTRAN MAS
77 CONCENTRADAS EN RENTA FIJA
CONSAR QUE EL RESTO DE LOS MIEMBROS DE LA OCDE
Composicién de la cartera de inversion de los fondos de pensiones en paises OCDE, 2011
(Porcentaje)
100% - ! r——---5
116 i :
90% - 216 % o 230 = i !
80% - i ]
70% - 6.5 [l 86 i ]
60% - i i
50% - i i
i 83.6 i ]
66.5 [l 68.5 i :
30% - ! i
20% - i ]
10% - i ;
0o e NN U NN N NN N L R : 1]
2 & 2 i S A 4 o &
5 & \9\'0@ &S .-\3‘00 0%‘2??’\ Qo\oo & 00(\\6 600\6 OQQQ/
be% © \’bbo
Q/‘b
Alternativos” = Renta Variable ® Renta Fija

Nota: 1/ Alternativos incluye: derivados, fondos mutuos, seguros, bedge funds, capital de riesgo, productos estructurados, #7ade credits, asi como terrenos y edificios.
Fuente: Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Disponible en: http://www.oecd.org/statistics/



http://www.oecd.org/statistics/

SI BIEN EL MERCADO ACCIONARIO MEXICANO HA

%

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

INCREMENTADO SU DINAMISMO, EXISTE POTENCIAL
PARA QUE MAS EMPRESAS ACCEDAN AL
FINANCIAMIENTO A TRAVES DE LA BMV

Empresas listadas en las bolsas de valores!

3,000

N
a1
o
S

@ Domesticas
Extranjeras

2,000

1,500

Empresas Listadas

1,000

500

W ce %9P~ aQ\)‘ N
"’%,&(\\\2“3;,((,,o\le g™ <@ Qor®

Fuente:

1/ World Federation of Exchanges. Informacion al 30 de abril del 2013.
2/2012 US IPO ,Watch analysis and trends, PCW.

3/ Cifras en miles de millones de USD.

BMV

Oferta Publica Inicial (IPOs)?

2011 2012

Monto Monto
#1IPOs (USD) #IPOs (USD)
3 0.7 5 2.4

Santiago SE 4 0.6 4 1
BM&F

BOVESPA 11 4.2 3 2.1
Singapur 23 7.5 21 1.7
Taiwan SE 39 16.7 129 11.3
Hong Kong 35 22.4 17 9.7
NY5k 27 154 19 1,038
Euronext

NASDAQ_ 28 7.3 13 19.4
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% ADEMAS EL MERCADO ACCIONARIO DEBE GANAR MAS
CONSAR RELEVANCIA EN LA ECONOMIA

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Indicadores del mercado accionario, 2011

Paises seleccionados

Capitalizacién de mercado (% del PIB) Mercado accionario: volumen operado (% del PIB)

N
<
N
©

Suiza
Singapur
Canada
Chile
Suecia
Australia
Espafia
Japon
México
Suiza
Singapur
Espafia
Suecia
Australia
Canada
Japén
Brasil
Chile
México | 9.7

o
c
o
X
o
c
]
I

Reino Unido
Luxemburgo
Estados Unidos
Rep. de Corea
Paises Bajos
Hong Kong
Estados Unidos
Rep. de Corea
Reino Unido
Paises Bajos

Fuente: World Bank Data Base. Disponible en: http://databank.worldbank.org



% TAMBIEN EN CUANTO A LAS EMISIONES DE DEUDA,
CONSAR MEXICO TIENE UN GRAN POTENCIAL DE CRECIMIENTO

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

El endeudamiento de las empresas mexicanas con respecto a otros paises representa sélo el

3.5% del PIB.

Deuda doméstica Deuda corporativa nacional por calificacién
(bli)lfc])gnles C(:) rporativo’ IFnlSIEltrlllcclle(i‘g:; Calificacién gfcolﬁ:l(;zrrll % del Nl’m.u?ro de
de USD) (% del PIB) (% del PIB) (mndp) Total Emisiones
China 8,260.0 8.9% 20.0% AAA 500,486 62.1% 315 46.5%
Japén 5,984.0 15.7% 49.4% AA 148,561 18.4% 114 16.8%
Brasil 2,425.0 6.1% 24.9% A 50,503 6.3% 97 14.3%
Canada 1,770.0 10.9% 18.0% BBB 17,081 2.1% 41 6.1%
Australia 1,542.0 3.2% 54.6% BB, B,C 15,297 1.9% 43 6.4%
México 1,163.0 3.5% 13.5% D 4,192 0.5% 12 1.8%
Corea del Sur 1,151.0 38.7% 30.9% No Calificada 70,017 8.7% 55 8.1%
Suiza 629.5 2.7% 11.6% Total 806,137  100.0% 677 100.0%
Chile 268.3 14.6% 27.5%
Perd 200.3 2.1% 6.3% /El mercado de deuda corporativa nacional asciende a

806,137 mdp al cierre de diciembre de 2012 y se
compone de 677 emisiones®. Dichos instrumentos
fueron emitidos por 259 emisores nacionales.

\_ J

1/ The World Factbook, CIA, cifras a diciembre de 2012.
2/ Debt securities statistics, Bank for International Settlements (BIS), cifras a septiembre de 2012.
3/ Fuente : Valmer, cifras al cierre de diciembre de 2012.



LAS AFORES DEBEN ACELERAR EL PROCESO DE

%% PROFESIONALIZACION DE SUS FUNCIONARIOS Y
CONSEJEROS, PARA PODER HACER UN USO EFICIENTE Y
S COMPLETO DEL RI
m_
Listados oTC Listados oTC Listados
Banamex OOHX@GHXCOHX@G"HXOO”X@OHX
SURA Q0L QPOLNOOLNOO X X 99X
XxiBanorte (@@ Q O @@L X @O W X @@ W X 969 9 6960 X
Metlife ) @@ QP @@L X GO L XN @O L X 60X 969X
Profuturo GNP ) @ @ & @@ @ X &9 &9 X 0 69 &0 0 &9 0 &9 X & &9 &9 X X
nbursa (i) EI@EIHN P PRIV I IR XX P&
Invercap (i) ) @ 0 69 69 69 39 &9 69 9 X 6969 B9 59 9169 9 X0 69 9 &9 9 X
Afirme Bajio /<) 9 0 69 69 69 59 69 69 69 X 69 69 59 59 9169 69 X0 69 9 &9 9 X
Azteca ) 69 69 69 €9 69 69 60 60 69 50 X 69 & 60 69 S0 6 59 D 69 0 D X
Coppel 69 €9 69 69 69 69 69 €0 69 €9 69 69 69 69 €9 60 69 €9 59 69 69 69 9 &
PENSIONISSSTE (€0 69 69 60 69 €9 9 €9 69 €9 69 60 9 & 0 X 60 €9 60 9 0 & B &
Principal /) 9 0 69 69 &9 59 &9 39 9 X 69 9 B9 59 69169 69 X0 69 9 &9 9 X
© o o e
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% CONSAR DEBE FORTALECER SU ESQUEMA DE SUPERVISION
CONSAR BASADA EN RIESGOS

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

o Eliminar limites regulatorios distorsionantes
e Asegurar una gestion de inversiones y riesgos
adecuada a |la creciente complejidad de

Instrumentos financieros autorizados y del entorno
actual de los mercados financieros globales.

9 Incentivos a las Afores para mejorar sus procesos de
inversion.

Q Asignacion eficiente de los recursos escasos
destinados a la supervision.



%% CONCRETAMENTE, CONSAR EVALUA CAMBIOS
CONSAR NORMATIVOS EN VARIOS FRENTES DE ACCION

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Cambios * Evaluar conveniencia del limite actual de inversién en Valores

necesarios a la Extranjeros

LSAR * Permitir préstamo de valores y reportos sobre valores distintos a
los gubernamentales e instituciones bancarias

* Evaluar permitir participacién de Afores en ofertas privadas

* Continuar con la flexibilizaciéon y explotacién plena del régimen de

Re gulaci o inversion . o B
. d Acrecentar la competenCIa cn el sector: r endlmlentos, comisiones y
Secundaria E0. o

* Proveer al publico de mejor informacién y mds sencilla

44



%

CONSAR

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

...CAMBIOS NORMATIVOS

Gobierno
corporativo

Evaluar nuevos
instrumentos
financieros

* Mayor alineaciéon de intereses de la Afore con los del
ahorrador

* Cédigos de ética y mejores practicas que mitiguen posibles
conflictos de interés

* Evaluar dar cabida a Asset Backed Securities, distintos de los
hipotecarios

* CKDs

- Acercar mis a los CKDs con el modelo estindar de Fondos de
Capital Privado.

- Permitir la inversiones en otros paises.

* Evaluar fomentar la emisién en México de bonos high yield,
deuda subordinada y deuda convertible
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SECRETARIA DE HACIENDA

%
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