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% Varios factores a nivel internacional se conjugaron en los ultimos
coNsapmeses provocado movimientos muy importantes en los

Comisiin Nacional el Sistema dé Ah

““mercados financieros mundiales.

Factores Origen Efectos
__ Alzas en precios (" e Bancos centrales
de energéticos instrumentan politicas
1. Presiones ] restrictivas.

inflacionarias

| Alzas en precios
de alimentos .---* Alzas en tasas de interés

» Acreditados dejan de
pagar su crédito.

%

e |nstituciones financieras

2. Hipotecas de A personas con :
alto riesgo en —— mal historial quiebran.
EEUUA crediticio

* Incertidumbre en el pago
de obligaciones por
empresas.

| De propiedades
sobrevaluadas
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// La incertidumbre respecto al alcance de las consecuencias
consAanr tiene efectos en los mercados financieros y en la economia

Comisiin Nacioral el Sstema o Ahorro para e Refi

mundial.
En
Efectos Consecuencias Mercados
La banca e inversionistas Renta
Variable

Restriccion de
crédito

Menor
inversion en
proyectos

productivos

Busqueda de
inversiones
menos volatiles

Incremento en

la percepcion
de riesgo

suspenden el financiamiento a
empresas y personas.

Disminuye el consumo y frena el
crecimiento de la economia.

Con mayor incertidumbre los

proyectos aparecen mas riesgosos.

Se detiene la inversion hasta
momentos de mayor estabilidad.

Inversiones en mercados
emergentes regresan ainversiones
gubernamentales de corto plazo en
mercados desarrollados.

Se incrementa el costo del dinero
mas que proporcionalmente para
mercados emergentes.

pe

Renta
Variable

Renta Fija

pe

Renta Fija

pe

En todo el
mundo los
Inversionistas
Institucionales,
como los
fondos de
pensiones que
Invierten a largo
plazo,
coadyuvan a
mitigar estos
efectos.



%% Lo anterior ha afectado los mercados de renta fija (bonos) como
CONSAR o| de renta variable (bolsas) en todo el mundo.

Pais Renta Fija Renta Variable
Pérdidas en indices de deuda Pérdidas en indices accionarios
Brasil -27.37% -41.36%

México -14.14% -28.44%

Japon -2.18% -42.78%

Estados Unidos A. -1.56% -38.17%

Unién Europea
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Cifras de enero al 15 octubre 2008 en moneda local

No so6lo la direccidon de los movimientos ha afectado la valuacion de los activos
financieros a nivel mundial, sino también lo repentino y el tamafo de los cambios
(volatilidad) afecta negativamente sus precios.




%% De hecho, la totalidad de los grandes mercados accionarios

CONSAR osta por debajo de su nivel del afio anterior ...

Comportamiento de indices Accionarios
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Cifras al 15 de octubre de 2008



#
consAaRr --- al igual que los precios de los valores de deuda.

Indices de Instrumentos de Deuda Gubernamental
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%% Meéxico no ha sido excepcion, las tasas al 15 de octubre se

CONSAR ,
Cornesin Naconaldef Sitema d Ahoro ra & Refu pIaZOS maS Iargos-

Curvas de Bonos a Tasa Fija

iIncrementaron hasta un 11% respecto a niveles de 2007 en los

9.5%
15-Oct-08
9.0%
8.5% ‘
31-Dic-07
7.5%
700// T T T T T 1
la 2a 5a 10a 20a 30a
Plazo en Afios
Cambio 3720 49 81 86 o0 A

(Puntos Base)
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%% El aumento de tasas de interes tiene un efecto proporcional y a

CONSAR |3 inversa en los precios del mercado.

Tasas de rendimiento Bono a 10 afos

9.5

Aun cuando en el
tiempo los precios de
los Bonos cambien de
valor, al vencimiento (10

Tasa de rendimiento

S 3Es§s53553:48888285385835 afios) el Gobierno
Federal pagara el 100%
Precio de Bonos a 10 afos de su valor. ademas de
)
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%% De forma similar, de septiembre 2007 al 15 de octubre de 2008

CONS.

Cemistn Nacioral i Sestema di Ahorm

indice de precios y Cotizaciones

pera  Refro

35,0001

33,000+

31,000+

29,000+

27,000+

25,000+

23,000+

21,000+

19,000+

17,000+

la Bolsa Mexicana de valores tuvo una disminucién de 39.5%.
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Cifras al 15 de octubre
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// ... Yy la volatilidad aumentoé reflejando expectativas de
CONSAR 1, ovimientos de precios importantes.

Volatilidad y eventos financieros mundiales relevantes

Petrdleo llega a su precio méaximo (3 Julio 2008)

Bajan calificacion de hipotecarias y bancos estadounidenses
Comienzan alzas de tasas de interés en el mercado

secundario nacional (2 Junio 2008)
Primera inyeccion de liquidez de la FED (2 Mayo 2008)

° Se materializan riesgos inflacionarios en México eRescate de Fannie Mae

(31 Marzo 2008) , Freddie Mac y AIG.
Inicia alza de tasas en EU. Rescate de Bearn Sterns )
0.05 (17 Marzo 2008 (1 al 8 de Septiembre)
. 0 g]&%gr?rﬁéé Crisis e FED disminuye 125pb tasa de fondeo
22y 31 Enero 2008 :
La tasa LIBOR aumenté 2y ) Quiebra de Lehman
mas de 50 pb. Brothers.
(Agosto 2007) Venta de Metril Ly
0.04 -+ o Instituciones financieras
reportan pérdidas para 4T08 Rescate de AlG
(15 Enero 2008) (8 de Septiembrie
- 0.03 A
_cg Goldman Sachs vy gan
= Stanley cambian ncos
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Fuente: Bloomberg - Cambios porcentuales diarios sobre rendimientos diarios del IPC
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%% Anteriormente se han experimentado periodos de volatilidad.
consar Después de cada episodio existe un periodo de mayor
T estabilidad.

Rendimientos Diarios del IPC
15% T

10%

5%

0%

Porcentaje

|
(M

‘ Crisis Argentina Bolsa de China Crisis
10% + Devaluacion ‘ 11 de Hipotecaria

del Peso 1994 Caida Septiembre Invasion a Irak

Crisis Crisis NASDAQ
Asiatica Rusa

-5% T

Elecciones “
Presidenciales »
‘ WorId Com ‘

Ajuste de la

-15%

1994 |
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2003
2004
2005
2006
2007
2008

2001
2002

Fuente: Bloomberg

Los periodos de volatilidad han generado minusvalias y problemas temporales
de liquidez en los mercados nacionales e internacionales, que eventualmente
son superados.

15




%% Dichos periodos de volatilidad no son privativos de México, ni

CONSAR o frecuencia ni en tamafio.

Rendimientos Diarios indices Accionarios
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%% Después de cada crisis existe un periodo de recuperacion que

CONSAR ompensa la pérdida de valor de los activos (bolsa de valores).

Crisis Periodo de Pérdidas Periodo de Recuperacion
Duracion Duracion
Monto de las Minusvalias del Periodo Monto de la Plusvalia del Periodo

México -42.4% 12 meses 10 meses
(De Mar-94 a Feb 95) .

Rusia ! 3 meses 9 meses
( De Jul-98 a Oct 98) |

Argentina 2 meses 4 meses
( De Nov-98 a Mar 99 )

Septiembre 12 dias 4 meses
EEUUA

(11 Sep 2001 )

17
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//’ Los movimientos en l|los mercados han generado una
corsar Minusvalia de $53.7 mil millones en las Siefores de enero al 15
T de octubre de 2008.

Evolucion de los Activos Administrados

Miles de Millones de Pesos

8401 Minusvalias
*©1 & Rendimientos Netos 831.7 Dic.’07 — 15 Oct.’08
8001 m Aportaciones del Periodo e = $53.7 mmdp
7001 ®m Saldo Inicial del Afio 267.7 0 214.0
600 -
500 -
400 -
300 -
P as BT, e '
1001 08 459 190.7
ol

Dic-97 Dic-98 Dic-99 Dic-00 Dic-01 Dic-02 Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 Oct-08

Si bien la minusvalia ha disminuido los rendimientos, el saldo actual de las Siefores
es superior a la suma de aportaciones historicas.
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Porcentaje

ﬁ' Las minusvalias observadas en los ultimos meses son atipicas.
consar No obstante, en el largo plazo prevalecen ganancias que mas
gue compensan los periodos de minusvalias.

Rendimientos Brutos Mensuales de las Siefores

Crisis en Mercados

Emergentes originada

6% 1
2% A
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A ekl ]
WV el B ]
BV i e
Crisis Rusa
1 ek R ]
10t~z z sz === =
Indicadores econémicos
negativos en EU. La FED
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negativos en EU.
Pesaen $11.55 _ _

Comienzan Indicadores
—negativas delSector.Vivienda —
en EU.

La FED incrementa tasas de

—4-50%-a 4.75%

Recuperacion

—Presiories Inflactorarfaser EstadosUmidos;y— —
preocupaciones de la FED en materia de
expectativas.

40/0' \/\

CRISIS SUBPRIME.
RESCATES A

FINANCIERAS
ALZA DE PRECIOS DE

PRESIONES
INFLACIONARIAS

- INSTITUCIONES — — —

- COMMQDITIES. — — — ]

~ I~
o

Abr-08

Abr-07
Dic-0

o
o
<

sel|oueues

El horizonte de inversidon de las Siefores es de largo plazo, por lo que las
fluctuaciones en periodos de tiempo cortos no afectan el ahorro de los trabajadores.
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%% Las Siefores invierten en titulos gubernamentales, deuda

CONSAR riyaday renta variable como sigue:

Composicion en la Cartera de las Siefores

15 de octubre de 2008

Renta variable Nacional

Bonos a Otros 6.4%
Renta variable
Tasa Flotante Internacional
Cetes
Deuda privada
Nacional
17. 7%

Udibonos

T

Deuda
Internacional

5.8%
Bonos a Tasa Fija

Gubernamental

87.9%

12.1%

Renta
Fija

Renta
Variable

Los activos mas liquidos son los titulos gubernamentales y los titulos de renta variable.

o
=




%% Un incremento en las tasas de interés provoca minusvalias por

CONSAR | 31uacién que se revierten cuando las tasas bajan.

Movimientos en las Curvas de Tasas de Interés Valuacion de las Siefores

7.5% 1

7.0%

Tasa $
9.5% 9
9.0% -
8.5%
1]
8.0% 1
"_/v/—’_‘/' “
30 (1] (2] 3

0 5 10 15 20 25

Plazo en Anos Momento

Las Siefores invierten en bonos con plazos largos dado su horizonte de inversion.

Al aumentar las tasas, la valuacion de los fondos baja. Si conservan su posicion en valores
de renta fija mantienen la posibilidad de obtener rendimientos cuando la tasa baje; de
vender dichos valores realizan la pérdida.

Eventualmente se reducen los efectos de los factores externos en la economia Mexicana y
las tasas regresan a niveles mas bajos obteniendo las Siefores una plusvalia.




% La razon de que los Bonos bajen de precio cuando sube la tasa
CONSAR feslasigliiente:

G Ahorrador Emisor de Deuda (Bonos)
Proceso de Hoy paga P: pesos al Emisor y recibe Recibe hoy P1 pesos y se
Compra de Bonos un BONO que avala una promesa de compromete a pagar un premio
pago de premio a unatasa de interés del 7.5% sobre el dinero recibido.
del 7.5%
(Instrume/r;Financiero) (Dinero)

“Si las tasas de interés se incrementan de 7.5% a

Incremento de El ahorrador tiene una inversion menos atractiva
tasas de interées que una nueva inversion “bajo las mismas m El precio del bono disminuye

condiciones” (tasa, plazo, riesgo, etc.), por lo de Pra P2
tanto dicha inversion baja de valor.

En conclusion:

Cuando la tasa de interés se
incrementa de:

Nna

Precio

El precio del bono disminuye
de:

P:a

v

75% —>

Tasa de interés 23



// De hecho, tan so6lo por los flujos e intereses de la cartera
consar actual, si los precios de mercado no cambiaran, en mayo de
ST 2009 se recuperaria latotalidad de la minusvalia.

» Este gjercicio
supone que los
precios de
Bonos se
mantienen
constantes.

Activo Neto

e De disminuir las
tasas de interés
en dicho
periodo la
minusvalia se
recuperaria mas
rapidamente.

831,704

[

—>

Rendimiento Anual
a Vencimiento :

10.92%

El célculo del Rendimiento a Vencimiento se realiza proyectando el pago de intereses que se tienen en los siguientes periodos. o4



% Sin embargo, los movimientos de las tasas de interes
CONSAR continuaran alterando la valuacion de los activos netos,
o particularmente por los instrumentos de mayor plazo.

Volatilidad del Bono a Treinta anos

(Cambios Porcentuales Diarios en el Precio)

4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%
-1.00%
-2.00%
-3.00%
-4.00% ¢

01-Ene-08
01-Feb-08
01-Abr-08
01-May-08
01-Jun-08
01-Jul-08
01-Ago-08
01-Sep-08
01-Oct-08

01-Mar-08



%% No obstante, es preferible que las Siefores continuen

CONSAR

=== INVvirtiendo en portafolios diversificados de largo plazo.

Comparativo de Portafolios de Largo y Corto Plazo

250 A
.20 | —Inversiones Diversificadas de Largo Plazo Largo Plazo
2 — Inversiones de Corto plazo _
% 210 - >
£ 190 - Corto Plazo
S 170 -
nd
g 150 1 La diferencia en el saldo es
) i mayor a 22.65%, (equivalente a
8 130 .
= mas de 295 puntos base (pbs)
£ 110 A por afo)
90 T T T T T T T T ] T ] T T T T T T 1 T T T T T T 1 T 1 T T T
55388889 8388333388588888555652838
© 5 38 ¢ 5358 538 2538 Q5358 ¢538 @538 e 53
2705205052~ oge~"oge~ogeLogen
Cifras al 18 de julio de 2008
Inversiéon Ventajas Desventajas

Diversificadas
de Largo Plazo

Corto Plazo

Brindan estabilidad en el largo plazo y
ofrecen rendimientos mayores al de las
inversiones de corto plazo.

Permiten financiar a distintos sectores de
la economiay contribuyen a la eficiencia
de los mercados.

Generan rendimientos sostenibles a tasas
bajas.

En la medida que contienen activos con
flujos inciertos, son susceptibles a
choques temporales.

Generan tasas de remplazo insuficientes.
No promueven el desarrollo de los
mercados ni contribuyen al financiamiento
de proyectos nacionales.

26



%% Y de hecho las Siefores tienen una participacion importante de

CONSAR |55 Bonos a largo plazo.

Participacion de las Siefores en las Emisiones de Bonos

28d 91d 182d 360d 0-5 afos 5-10 afos 10-20 afios >20 afnos
g 450,000 r 9.5
é 405,388
= 400,000 -
350,000 - L 90
| A
300,000 -
273,152
250,000 - 235,825
- 8.5
200,000 -
17
150,000 -
\/\ 108,198 106,639 L 80
100,000 '
47,332
50,000
1,344
- 7.5
Nodos 28d 91d 182d 360d 0-5afios 5-10 a fios 10-20 a ios | 20-30 afios

TOTAL COLOCADO

- BONOS A TASA FIJA EN PODER DE LAS SIEFORES

— CURVA DE RENDIMIENTO DE BONOS GUBERNAMENTALES

Cifras en Valor Nominal en Millones de Pesos al 15 de octubre de 2008 27



%% Si bien el valuar a mercado todos los dias ofrece ventajas de
consar transparencia, la realidad es que la variabilidad diaria de

Comision Nacional el Sistema de Ahorm pera ol Ref

" precios no tiene un efecto para el trabajador.

Valuacion Ventajas Desventajas
« Datransparencia al portafolio. * Presenta una volatilidad
ercado importante en el precio de las
» Evita discrecionalidad en la Slefo_res que no afecta al
valuacién del portafolio trabajador.

previniendo asi malas practicas
 Asume que el portafolio es

« Permite que el cambio entre susceptible de venderse en un
Siefores, Afores y retiros se dia.
haga a un valor justo el dia del
movimiento.

—————

Existen metodologias alternas utilizadas por instituciones financieras y algunos
fondos que presentan cifras que reflejen lo que valdria un portafolio
considerando que muchos de los titulos se mantendran a vencimiento en los
portafolios, haciendo del precio de mercado algo menos relevante.

28



%/ Pese a las condiciones de mercado antes mencionadas, las
consAar Siefores siguen siendo la mejor alternativa para el trabajador
=== gfiliado promedio.

efores Basica 5.49%

ocledades de e on en R a 4.53%
entas de Chegue 3.16%
Pagareés a 182 dia 2.52%
Pagares a 91 dia 2.50%
Depo 0S € enta aabmese 2.49%
Depo 0S € enta a a ese 233%
Depo 0S € enta a a ese 2.31%
Pagarés a 28 dia 2.20%
Depo 0S de Ahorro 1.14%
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Cifras actualizadas al 15 de Octubre de 2008



% En general, los cambios en las posiciones de las tablas de IRN
entre marzo y septiembre fueron importantes en todas las
A SIEFORES.

Rendimiento Neto de la SB1 (56 afios y mayores) Rendimiento Neto de las SB2 (46 a 55 afios) Rendimiento Neto de las SB3 (37a 45 afios)
Comisién IRN Comisiéon IRN Comisién IRN
Afore B —— Afore B —— Afore B ——
(974) $ MARZO 30 Sept (O74) $ MARZO 30 Sept (O74) MARZO 30 Sept
Scotia 1.98 $$$ 10.09 8.40 Inbursa 1.18 $ 7.76 6.35 Inbursa 1.18 $ 7.76 6.20
Ixe 1.83 9.37 7.08 XXI1 1.45 $ 10.03 6.07 Argos 1.18 $ 9.83 6.15
Argos 1.18 $ 9.23 7.06 ING 1.74 9.85 6.03 XXI1 1.45 $ 10.03 5.67
Afirme Bajio 1.70 $ 8.68 6.99 Argos 1.18 $ 9.83 5.83 ING 1.74 9.85 5.61
Inbursa 1.18 $ 7.49 6.80 Profuturo GNP 1.96 10.85 5.80 Afirme Bajio 1.70 $ 8.70 5.49
ING 1.74 9.08 6.73 Afirme Bajio 1.70 $ 8.70 5.74 HSBC 1.77 8.87 5.29
Bancomer 1.47 $ 8.50 6.69 HSBC 1.77 8.87 5.55 Profuturo GNP 1.96 10.85 5.29
HSBC 1.77 8.52 6.67 Banamex 1.84 10.56 5.49 Principal 2.11 $$$ 8.96 5.02
XX1 1.45 $ 8.77 6.65 Principal 2.11 $$$ 8.96 5.35 Banamex 1.84 10.56 4.93
Banamex 1.84 9.84 6.19 Banorte Generali 1.71 $ 8.93 5.28 Scotia 1.98 $$$ 8.77 4.84
Principal 2.11 $$$ 8.20 6.08 Scotia 1.98 $$5 8.77 5.13 Bancomer 1.47 $ 8.34 4.75
Profuturo GNP 1.96 9.30 5.94 Bancomer 1.47 $ 8.34 5.11 Azteca 1.96 7.92 4.75
Banorte Generali 1.71 $ 8.92 5.81 Coppel 3.30 $$$ 8.40 4.92 Invercap 2.48 $$$ 11.83 4.63
Azteca 1.96 7.45 5.40 Azteca 1.96 7.92 4.91 Coppel 3.30 $$$ 8.40 4.57
Invercap 2.48 $$$ 10.21 5.37 Invercap 2.48 $$$ 11.83 4.84 Ixe 1.83 8.87 4.52
MetLife 2.26 $$$ 8.76 5.17 Ixe 1.83 8.87 4.55 Banorte Generali 1.71 $ 8.93 4.09
Coppel 3.30 $$$ 7.44 4.93 MetLife 2.26 $$$ 9.23 4.38 MetLife 2.26 $$$ 9.23 3.95
Ahorra Ahora 3.00 $$$ 7.07 4.83 Ahorra Ahora 3.00 $$5 7.28 2.29 Ahorra Ahora 3.00 $$$ 7.28 2.09
Promedio SB1 8.84 6.37 Promedio SB2 9.42 5.60 Promedio SB3 9.45 5.13

Rendimiento Neto de las SB4 (27 a 36 afios)

Rendimiento Neto de las SB5 (26 afios y menores)

Comisién IRN Comision IRN
Afore B —— Afore B ——
% $ MARZO 30 Sept % $ MARZO 30 Sept
Argos 1.18 $ 9.83 5.95 Argos 1.18 $ 9.83 5.60
Inbursa 1.18 $ 7.76 5.72 Inbursa 1.18 $ 7.76 5.48
ING 1.74 9.85 5.29 Afirme Bajio 1.70 $ 8.70 5.48
XX1 1.45 $ 10.03 5.27 ING 1.74 9.85 5.03
Afirme Bajio 1.70 $ 8.70 5.17 HSBC 1.77 8.87 4.89
HSBC 1.77 8.87 5.01 XX1 1.45 $ 10.03 4.79
Azteca 1.96 7.92 5.00 Azteca 1.96 7.92 4.58
Profuturo GNP 1.96 10.85 4.84 Scotia 1.98 $$$ 8.77 4.43
Principal 2.11 $5$ 8.96 4.67 Principal 211 $$% 8.96 4.43
Scotia 1.98 $$$ 8.77 4.59 Profuturo GNP 1.96 10.85 4.31
Coppel 3.30 $3% 8.40 4.58 Banamex 1.84 10.56 4.07
Banamex 1.84 10.56 4.44 Coppel 3.30 $$$ 8.40 4.07
Bancomer 1.47 $ 8.34 4.34 Ixe 1.83 8.87 4.03
Banorte Generali 1.71 $ 8.93 4.24 Bancomer 1.47 $ 8.34 3.95
Ixe 1.83 8.87 4.21 Banorte Generali 1.71 $ 8.93 3.74
Invercap 2.48 $$B 11.83 4.12 MetLife 2.26 $$$ 9.23 3.16
MetLife 2.26 $$$ 9.23 3.69 Invercap 2.48 $$$ 11.83 2.85
Ahorra Ahora 3.00 $B$ 7.28 1.69 Ahorra Ahora 3.00 $$$ 7.28 1.49

Promedio SB4 9.54 4.71 Promedio SB5 9.49 4.26 30
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//’ Dada la menor exposicion a renta variable de los fondos de
cofisapPensiones en México, las minusvalias han sido menores en lo
=== que va del ano.

25% -
20% -
15%
10%
5% 4 2.77%

0% _ Argentina Peru Chile USA

México

@
>
1

-10% -

Rendimientos

-15% -

-14.82% -15.93%

-20%

-20.12%

-25%

Cifras de enero a septiembre de 2008

México Argentina Peru Chile USA

Limites en Renta 20% 70% 50% 50% 80%
Variable*
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%% El disefio

CONSAR

del SAR tiene ventajas ante movimientos

== coyunturales como los que se observan actualmente.

Ventajas

Descripcién

stema
omueve una

ersion
ersificada

efores en el

El régimen de inversion permite y fomenta portafolios de
inversion diversificados que mitigan los movimientos y riesgos
de mercado.

Una mayor parte de los trabajadores no dispondran de los
recursos sino hasta dentro de mas de 20 afios, dando tiempo
para que los efectos coyunturales pasen.

La participacion y tamafo de las Siefores en el mercado es muy
relevante, dando estabilidad a precios y financiamiento a
proyectos de largo plazo.
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//’ Los portafolios diversificados proveen de mejores rendimientos
coNsAar para los trabajadores. En la actualidad los beneficios de esta
~ 7 diversificacion ya se ven reflejados en los portafolios.

G Portafolio de Siefores G Un portafolio altamente diversificado
: . implica:

(Alta Diversificacion) v
PPP* = 4,237 Dias * Una menor Volatilidad
* Un mayor rendimiento en el largo plazo
Tasav%lrlable 150 == Sjefores Basicas
Estructurados, 0.42% i (Rendimiento del Sistema en el periodo 7.85% )
20 30 anos Entldades 4.47% 140
/ Bursatilizados, 0.21%
Deuda Extranjera, 1307
5.87%
0,
10-20 afos, 10. O6A) RVariable 1201
‘ Nacional, 6.88%
RVariable i
Extranjera, 6.29% 110
5-10 afios, 25.97%
0-5 afios, 1001 )
8.23% === Portafolio de Bonos
(Rendimiento Historico 1.68%)
1o} (e} N~ [ee]
83883888882 885665555888¢38
O = > 5 a 2 0 = >S5 QQ 2 0 5 > 5 o 2 0 s > 35 o
S © o S © o S ®© o S ®©
L9 6=z03>326z0=2=273a¢208=37 0
288°38383°3333838°538333°3

0 Portafolio de Bonos M
(Baja Diversificacion)

PPP* = 4,212 Dias
Bono 20 afios, 17%

Una pobre diversificacion implica:

e Una mayor vulnerabilidad ante
movimientos Abruptos en los Mercados.

* Un comprobado menor rendimiento en el
largo plazo.

Bono 10 afios, 83%
Cifras actualizadas al 30 de septiembre de 2008 35

* Plazo Promedio Ponderado



%% Ademas, el 79% de lo trabajadores registrados en el SAR dejara

CONSAR o5 recursos invertidos por 20 afios 0 mas.

Afos para el Porcentaje de
Retiro Trabajadores

« Una parte importante de estos
trabajadores se retiraran bajo

(o) .
0ad 8.6% la Ley del IMSS '73, corriendo
la pension a cargo del
10a 19 12.4% Gobierno Federal.
20 a 28 20.1% |
e 79% de los trabajadores no
29 a 38 35.3% | X 79 0% dispondra de sus recursos
para el retiro sino hasta
39 a 50 m 53 6% dentro de al menos 20 afos.
y
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%% A diciembre de 2007, los recursos de Ilas Siefores
CONSAR representaban el 13% del total de Activos de los participantes
. del Sistema Financiero Mexicano.

Activos del Sistema Financierol/
(Diciembre de 2007)

Sofoles, Sofomes

Banca de y OACs?/
desarrollo 4%0
8% P

—
I

Aseguradoras
6%0

Bancos
Siefores 549%
13%

Soc. de
Inversion
12%

1/ Los activos considerados incluyen las posiciones netas en valores financiados mediante reportos. No incluye
fideicomisos publicos.

2/0SCs. Organizaciones Auxiliares de Crédito.

Fuente: Reporte sobre el Sistema Financiero 2007, Banco de México. Mayo 2008.
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%/ Las Siefores, financian 24.90% del total emitido de deuda
CON_M/R privada de largo plazo (mercado local), canalizando recursos a
=wrEEE o yna gran cantidad de sectores productivos.

Total Colocado
$569,558 mdp

A este monto debe afadirse la
inversion de $ 62, 591, mdp en
empresas mexicanas atraves de
indices accionarios.

Invertido por
24.90% Siefores
$141,846 mdp

$35,000

SOFO
$30,000 4,485

22,239

$25,000

Infonavit

$20,000

©
%)
©
)
“

11,353

$15,000

Financiamiento en Millones de Pesos

$10,000 =
I
S
0 8 g oo}
$5,000 T R S < "
— - - S — ™M 5'
o < &
$_ @ - [CIe) o (e] (%] 0w n ) - (%] (%] (%) ©
s § § 82 5 8 ¢ £ g & g8z ¥ 3B 2L & £ & S 88 8
c © 8 @ O 2 o I c 5 S 8% o35 b © o ®© e S [} i =it )
G_) ‘6 () O o =} S g Q 0 Q0 o = n 6 o o (%] ’;‘ [} o = o C G =
S 2 = c c 7 IS 2 [} o] = = ) o o2 2
< < @ T 0 b w o ) o m @ S o 8 € c T O o 5
> o = m o 0 m O S S S S £ € 5
Sofoles ....... 11% < o] % © 'g £ 5 1) < o g i)
Infonavit .... 50% o = - L < & = S @
Borhis ........ 35% £ i
% del Total ) 0 0 )
Colocado 29% | 20% | 32% | 41% | 24% | 19% | 38% | 26% | 32% | 31% | 41% | 12% |31% | 32% | 13% | 25% | 10% | 25% | 5% | 31% | 31%

* Incluye emisiones de papel Bancario y de Banca de Desarrollo en poder de las Siefores. Cifras al cierre de septiembre de 2008. Fuente: CONSAR e IXE. 39



Las Siefores financian a través del mercado de deuda al Sector

coNsar Infraestructura con $63,088 millones de pesos, lo que

Comision Nacional el Sistema dé Ahorv péra & e

representa el 24% del total disponible.

Total en Circulacion en
Instrumentos ligados a
Infraestructura Vivienda

35,0007

30,0001 Paraestatal

25,0001

20,0001

=
>
@
=
o
-
=

Siefores 15,0001

10,0001

BORHIS
PEMEX

5,000

Vivienda  Paraestatal  Autopistas,

Estados y

Municipios.
(A) (B) (A)/(B)

Tenencia de Total en Porcentaje de

Sectores Siefores Circulacién Tenencia
' SOFOL HIPOTECARIA 4,485 41,487 10.81%
INFONAVIT 12,523 25,218 49.66%
 BORHIS 14,927 41,995 35.54%
CFE 8,599 36,529 23.54%
PEMEX 13,640 80,672 16.91%
Autopistas Estados y Municipios 8,913 37.433 23.81%
Total 63,088 263,334 23.96%
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/% Las Afores han financiado directamente el desarrollo de

consAr Infraestructura y a Entidades Federativas a lo largo de la
T Republica Mexicana.

. Entidades Federativas

N Carreteras

L Industria

g Desarrollo Forestal

ﬁ‘ Vivienda
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%% Las Siefores financian al sector vivienda con $31,980 millones
consAr de pesos, equivalentes a 150,000 viviendas, contribuyendo con

Comisin Nacional el Sstema o Ahorm para e

"~ esto al desarrollo del Pais.

Millones de Pesos

$12,523
Infonavit

$14,927
BORHIS

Apoyo a la Vivienda en México
Apoyo a la Vivienda en México

Cifras actualizadas al 15 de Octubre de 2008 42



%% Las Siefores han invertido $7,704 millones de pesos en

CONSAR tinanciamiento a carreteras.

Chamapa — La Venta Kantunil — Cancun

Meéxico - Toluca Libramiento a Matehuala

. . Lo que significa
Libramiento a Toluca q 9

gue se ha

Tijuana — Mexicalli > 2 0 2 2 i iando |
l INanciando la
Tepic — Villa Unidn - construccion y

Monterrey — Cadereyta mantenimiento de
Cardel — Veracruz - 783 kilometros de
) . v infraestructura
Armeria — Manzanillo <
carretera
Ecatepec — Piramides

Santa Ana — Altar




% Estas inversiones son posibles por un adecuado Régimen de
cONSAR Inversion  que permite canalizar recursos a empresas,
~T generando empleo y mayor rigueza.

Siefores
(Trabajadores) Empresas Pals
* Fuente de Financiamiento para e Canalizan mas recursos a la » Generacion de Empleos.
las Empresas Mexicanas. Actividad Productiva. .
< Aumento en la competitividad de la
e Proveedores de Liquidez para e Pequefias Empresas acceden a Economia Nacional.
Proyectos Productivos. créditos.

e Fomenta el circulo virtuoso entre
» Mejoran Diversificacion. Ahorro Interno y Generacion de
Riqueza y Crecimiento Econémico.

e Acceden a mayores
Rendimientos.

Generacion

. de Riqueza
recimiento

&

Desarrollo

Estabilidad

Mejores Pensiones Mayor Rendimiento

para los trabajadores

Mejor Diversificacion
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Y,
CON/SA/R CONCLUSIONES

Comision Nacional el Sistema dé Ahorv péra & e

e Los mercados financieros a nivel mundial estan pasando por un
periodo de alta volatilidad que ha afectado el precio de los titulos de
renta fijay de renta variable.

e Histdricamente, después de cada periodo de crisis viene un periodo
de recuperaciéon en los que se compensan minusvalias.

 Dichavolatilidad ha afectado también al mercado mexicano,
generando minusvalias en los portafolios de las Siefores,
principalmente en lainversion de Bonos de largo plazo.

e Sin embargo, las minusvalias no se realizan pues la mayor parte de
los trabajadores no dispondran de esos recursos sino hasta dentro
de 20 afios o0 mas, por lo que no se afecta el patrimonio de los
trabajadores.

» EISARYy el régimen de inversidon vigente fomenta carteras
diversificadas que han mitigado las minusvalias observadas.

« Los ahorros de los trabajadores cercanos al retiro no son invertidos
en renta variable, por lo que no les afecta la caida de las bolsas.

 Las Siefores financian proyectos de inversion en infraestructura con
una visiéon de largo plazo.
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