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%% La CONSAR tiene a su disposicion 4 pilares para establecer una

CONSAR \R regulacion financiera integral

Régimen de
Inversion

Supervision 2
CONSAR

Disciplina
De Mercado

Regulacion
Prudencial 4

Estos pilares constituyen un marco conceptual que coadyuva a fomentar una gestion
de recursos que aproveche adecuadamente el Rl y preserve los recursos



El Régimen de inversion ha experimentado una constante evolucion
desde hace varios afos

Linea de Tiempo

2008 2010
2001 Nov. 2002 Oct. 2005 iﬁ(;r:pl):l(l)e;]c&gg gz Redefinicién de la metodologia

Derivados y Introduccion del Valor  Proporcionalidad en regla del VaR para resolver fenomenos

. . . ciclo de vida. e .
Préstamo de Valores €n Riesgo (VaR) como de minusvalias Entrada en pro-ciclicos negativos
limite regulatorio. imputables a las Afores vigor del IRN. observados durante la crisis.
v v v v v

REGIMEN DE INVERSION

A A A A

1998 Ene. 2005 2005 2007 — 2009 2010-2011

Inicio del Sistema de Apertura del Régimen de Introduccion  Apertura del Apertura del Régimen de

Ahorro para el Retiro. Las Inversion, permitiendo la de ETFs. Régimen de Inversion, permitiendo

inversiones se realizaban inversion en valores Inversion haciendo  mandatos de inversion,

principalmente en valores extranjeros de deuday de posible invertir en commodities, fondos

gubernamentales. renta variable. Activos mutuos, incrementado los
Alternativos:. paises elegiblesy las

monedas.

NUumero de Fondos de Pensiones.

14 20 52 65 64 109 101 89 87
1998 2002 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011~
A

* Datos al 6 de septiembre de 2011.
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Limites de

La evolucion del RI no solo involucra cambios cualitativos sino
también cuantitativos en parametros relevantes.

Principales limites cuantitativos del Regimen de Inversion:
2011 vs 2008

2011

Valor en Riesgo: Nivel de confianza ajustable (sin riesgo sistémico)
Renta Variable: acciones individuales y holgura de 6.5%
Divisas : Las de paises elegibles

Calificacion crediticia minima

Limites por tipo de SIEFORE Basica

1 2 3 4 5
0.7% 1.1% 1.4% 2.1% 2.1%
5% 25% 30% 40% 40%
30% 30% 30% 30% 30%
BBB/BB+ BBB/BB+ BBB/BB+ BBB/BB+ BBB/BB+

Limites agregados para calificacion crediticia
Commodities

Instrumentos Estructurados: Unicamente FIBRASy  CKDs

2008

Valor en Riesgo: Nivel de confianza fijo (riesgo sistémico)
Renta Variable: Sélo indices accionarios autorizados
Divisas : Unicamente Ddlares, Euros, Yenes

Calificacion crediticia minima

N/A N/A N/A N/A N/A
0% 5% 10% 10% 10%
0% 10% 15% 15% 15%

Limites por tipo de SIEFORE Basica

1 2 3 4 5
0.6% 1.0% 1.3% 1.6% 2.0%
0% 20% 25% 35% 35%
30% 30% 30% 30% 30%
A A A A A




Los factores que han impulsado los cambios en el Rl

LOS PRINCIPALES SON:

Crecimiento acelerado de activos administrados .

Demografia del SAR: Cambios constantes en los
tamanos de las SBs.

Necesidad de rentabilidad vy diversificacion sostenida
y de carteras mas robustas .

Incrementar oferta de alternativas de inversion de
acuerdo al perfil de riesgos

Sofisticacion en gestion de inversiones Yy riesgos de
las Afores .

Desarrollo de mercados : liquidez y profundidad, asi
como ingenieria financiera .

Supervision especializada : enfoque de Supervision
basada en riesgos .



Miles de millones de pesos

Rapida acumulacion de Activos Netos de las SIEFORES

Recursos Administrados por las Afores
(miles de millones de pesos y porcentaje del PIB*)

1,600 -

11.0

10.6

1,400 - mmmm Activos Netos de las Siefores 9.7 ~

1,200 - Activos Netos como % del PIB

1,000 -~

800 -

600 -

400 - 2.6
2.0

200 - 13

0.2

56.7 164

6.2 108

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Sep-11

*PIB nominal promedio, base 2003, de los cuatro trimestres de cada afo. Para 2011, se considera el PIB promedio de los ultimos
cuatro trimestres, hasta el segundo de 2011. Fuente: INEGI.
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La evolucidon de los activos administrados a su vez es el resultado de
sumar y sustraer recursos

9 Contribuciones periddicas . Dependen de:
a) Total de trabajadores cotizantes en el sector formal
b) Tasa de contribucion como porcentaje del salario
c) Salario de cotizacion, y
d) Densidad de cotizacion

9 Rendimientos netos. Son funcion de:
a) Flexibilidad del RI
b) Capacidad del gestor para administrar el riesgo y disefar
estrategias congruentes con el ahorro pensionario
c) Situacion de los mercados (estabilidad, crecimiento o lo
contrario)
d) Comisiones

9 Retiros . Pueden ser:
a) Parciales (matrimonio, desempleo) o
b) Totales (pension, muerte, devolucion de saldos de la
Cuenta individual por negativa de pension, etc)

Existe una retroalimentacion positiva entre la acumulacion de activos y el RI.




Los recursos administrados por los principales participantes del
Sistema Financiero Mexicano ascienden a 6,028,945 millones de pesos,
las Siefores ocupan el segundo lugar con el 24.26% del total .

Recursos Administrados de los Principales Participantes del Sistema Financiero *

Ml Siefores * —
Recursos Administrados
(Cifras a junio de 2010)

1,462,590 PARTICIPANTES

B Banca Multiple

$ (mdp) %
(24.26%) Banca Multiple 2,181,671 36.19%
| Siefores 1,462,590 24.26% | |
2,181,671 Sociedades de Inversion 1,277,628 21.19%
(36.19%) Aseguradoras 698,722 11.59%
Banca de Desarrollo 358,682 5.95%
1,277,628 Casas de Bolsa 35,577 0.59%
Sofoles 13,425 0.22%
(21.19%) Casas de Cambio 650 0.01%

Valor Total del SF 6,028,945 100.0%

Bl Casas de Cambio
650

(0.01%)
(11.59%) . -
B Sofoles 13.425 Il Sociedades de Inversion
(0.22%) Bl Aseguradoras
Il Casas de Bolsa 35,577
(0.59%)

Cifras al cierre de junio de 2011

Informacion al cierre de marzo de 2011. Fuente : CNBV, CNSF y CONSAR.
Fuente: CNBV, CNSF y CONSAR. VICEPRESIDENCIA FINANCIERA. 9



En los udltimos afios los recursos administrados por las Siefores han
crecido a tasas inclusive mayores a las observadas para el Ahorro
Financiero

Ahorro Financiero * -Vvs- Recursos Administrados por  Siefores
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* Calculado como la diferencia entre los agregados monetarios M4a— Billetes y monedas
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por las

ultimos anos el valor de los activos administrados

Siefores asciende a mas del 20% del ahorro financiero .

En los
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Las Afores ya son incluso comparables con varios manejadores
internacionales en cuanto a tamafo.

Ranking de los 300 fondos de pensiones mas grandes a nivel mundial

Posicion Fondo Total de Activos@)
113 Banamex $26,856
119 PensionISSSTE $25,362
131 Bancomer $23,708
147 ING $21,644
193 Profuturo GNP $16,708
215 Telmex $14,622
245 Inbursa $13,032
289 XXI $10,728

® En millones de doélares
@ Cifras hasta el 31 marzo de 2011

Fuente: TowersWatson. La informacion se obtuvo del estudio “Pensions & Investments and Towers Watson Top 300 Pensions Funds. Septiembre 2011.
Towers Watson utiliza su metodologia para obtener estas cifras. 12



El sistema mexicano es joven aun y es de esperar que mantenga
elevadas tasas de crecimiento por varios afos.

Activos

Fondos de pensiones en paises OECD, 2010
Como % del PIB

Paises Bajos
Islandia
Australia
Reino Unido
Finlandia
Promedio OECD
EUA
Chile
Canada
Dinamarca
Irlanda
Israel
Japon
Polonia
Hungria
Nueva Zelanda

México

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120% 140%
% PIB




Aunado al crecimiento de los activos totales del SAR se observa una

evolucidon en

la distribucion de recursos en los distintas Siefores,

derivada de la definicion de la familia de fondos

Activos Administrados por las Siefores después del traspaso por cumpleanostdd11

500,000
450,000
400,000
350,000
300,000

250,000

SALDOS

200,000
150,000
100,000

50,000

50,000.00
40,000.00
30,000.00
20,000.00
10,000.00

FLUJOS

*10,000.00
20,000.00
30,000.00
"40,000.00

464,770 B Después

418,406
’ 408,456
—— B Antes
389,309
146,538

146,538
(SB5) (SB4) (SB3) (SB2) (SB1)
40,503.36
10,206.24

et

21,613.20

(-22.0%)

(+2.2%)  (+11.0%)  (0%)

29,096.40
(-6.9%)

14



$ Mlllones

Evolutivo de activos administrados por cada tipo de Siefore también
genera nuevas oportunidades y retos para diferenciar la regulacion
financiera aplicable a éstas

Evolucion de los AUM

500,000 1 o
400,000 $ - R
300000 N
| .
200,000 - '
100,000 —
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En cuanto a la busqueda de rentabilidad y diversificacion, desarrollo
de mercados y alternativas de inversion, el SAR se ha destacado por
alcanzar objetivos intermedios sobresalientes :

(Cartera de las Siefores)

Bonos a tasa Renta
flotante Otros  variable
2.45% 4.26% Nacional
Cetes 8.04%
4.81%

Renta
Variable
Extranjera
9.58%
Bonosa Tasa
Real A‘ Estructurados
26.23% 2.59%
Deuda
Privada
Nacional
17.55%
Deuda
Internacional
2.97%
Gubernamental ( 59.26%) Privados ( 20.52%) Estructurados RV
79.79% 2.59% 17.62%
Renta Fija Estructurados  Renta Variable

Fuente: CONSAR - VICEPRESIDENCIA FINANCIERA

El rendimiento histérico del
Sistema al cierre de agosto

de 2011 es de 13.09%
nominal .

El Plazo Promedio de Ila
cartera de inversiones de las
Siefores es de 11.96 anos.

La participacion de las
Siefores en el mercado de
Deuda Privada es cercana al
24.69% del total en
circulacion

Cifras al cierre de Septiembre de 201116



Evolucion de la Cartera de lasSiefores
Millonesdleopé%/soos. 970,109 ~N 1’501’712 1,507,019

9504 9.6% /
90%
85% |
8.0%
s0% B
2.6%
75%
70%
17.6%
65%
60%
55%
59.3% 7
50%
L0 [Je]} (o] (o] O N~ N~ N~ N~ N~ o0 o0 o0} o0} [e)] ()] [e)] [e)] [e)] o o o o — — — —
SS9 9 95 5% 5838369333883 9 I T T 9 g 9
(&) = c o > o] = = = (@) — > o > () = = [} (@) o] > (@) = (5] = c o
5 § 2 g 2 &8 235 g Po2s e 2% s e T P s 5 IBIY
B Gubernamental ™ Privados B RV Nacional H B RV Internacional
Nacionales

Fuente: Consar. 17



...la evolucion del régimen de inversion ha permitido a las SIEFOREs
incrementar su exposicion en Renta Variable

Evolucion de la posicion de las SIEFORES en Renta Variable

(Cifras a valor de mercado mas exposicion a través de Instrumentos Derivados)

300,000

250,000

200,000

150,000

Millones de pesos

100,000

50,000

Réplica de indices con al

menog 97.5% se emisores
superyisados por paises
Se permite elegibles
inversion en
ETE's Incremg
reclasifica
Corte Transversal 8
SB1, SB2, SB3, SB4 y SB5 N
N~
AN
—i
lnversion.en.R\.sin.necesidad.de
estructurar notas via ETFs.
(Con costo a cargo de las Siefores)
RV Nacional
o RV Internacional
o
LN O OO OOOOWOOOOONMNNMNMNNMNNNMNNMNNNNNN000000000000000000000000 0000000000000 HTATAAAATA A
QQQQ9999%39QQQQQQQQQ%%?QQQQQQQQQ%39999999999ggPQQﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁggﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁgg
QOS> c= = >0 005 == = S>00Q5 = >c= = >00Q% = > c— = >0 VAO% == = >0 005 s >c=
= ((Ne) > O A= TQ > O A= TQ > O A= (Ko > 0= T QO > 0= TQ >
TGLc® g.a—%a 020w g.a—ga 020 5Lcw® g.z—%8 02T GLe® g.a—%8 020G c® g.z—%8 02T GLc® g.a—%8
VICEPRESIDENCIA FINANCIERA 18



...restando las inversiones realizadas, actualmente se cuenta con
capacidad para invertir 169,708 millones de pesos.

Capacidad en Limites para Instrumentos de Renta Variable

26.079q | 26.04%

25%
25% @
20% -~
15% -+
10% -
5%
0% -
SB: SB: SB: SB: SB! ADICIONALF  TOTAL
Activo Neto 147,914 368,690 456,297 420,731 97,947 15,440 1,507,019
Total de Limite 7,396 92,172 136,889 168,292 39,179 6,176 450,105
Disponible 6,646 35,920 49,789 58,503 13.674 5,086 169,708
Consumo 749 56,253 87,100 109,700 25 505 1,090 280,397

Informacion de Tower-Watson indica que los fondos mas grandes del

mundo mantienen 37% de sus activos invertidos en RV, 50% en deuda.

Fuente : CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA 19



...Financiamiento al sector real a través de CKDs

Ticker CKD's coocacon T coosado __ Colocedo
RCOCB 09 Red de Carreteras de Occidente 02-Oct-09 $7,873 $8,023 98.1%
FISECK 10 Navix 13-Dic-10 $3,858 $3,917 98.5%
FIMMCK 09 Macquarie 17-Dic-09 $3,623 $3,623 100.0%
AMBCK 10 AMB Mexico Manager 30-Jul-10 $2,766 $3,415 81.0%
AGSACB 08** Agropecuaria Santa Genoveva 03-Jul-08 $2,633 $2,636 99.9%
PLACK10* PLA Inmuebles Industriales 24-Ago-10 $2,577 $3,197 80.6%
NEXXCK 10 Nexxus Capital IV General Partner 04-Mar-10 $2,562 $2,673 95.8%
PMCPCK 10 Promecap 02-Ago-10 $2,407 $2,550 94.4%
ICUADCK 10 Infraestructura Institucional 23-Dic-10 $2,326 $2,804 83.0%
VERTXCK 11 Vertex 14-Mar-11 $1,702 $1,707 99.7%
EMXCK 11 EMX Capital 03-Mar-11 $1,545 $1,555 99.4%
ARTHACK 10  Artha Operadora 20-Oct-10 $1,506 $2,491 60.5%
CI3CK11 Capital Inmobiliario 04-Abr-11 $1,236 $1,559 79.3%
ADMEXCK 09 Atlas Discovery México 23-Dic-09 $1,060 $1,194 88.8%
MHNOSCK 10 MARHNOS 24-Dic-10 $722 $1,027 70.3%
MIFMXCK 09 WAMEX Capital 05-Nov-09 $605 $756 80.0%

Total Estructurados $39,001 $43,127 90.4%

Fuente : CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA

20



...aun hay espacio significativo para invertir en Instrumentos
Estructurados

Capacidad en Limites para Instrumentos Estructurados

15% - 15% 150 15% 150
1206 -
10%
9% - @
3.70% 3.76%
3% -
0% 0.04%
0% .
SB: SB: SB: SB. SB!  ADICIONALI  'OTAL
Activo Neto 136,849 332,337 426465 401,102 90918 15,440 1403111
Total de Limite i 33.234 63,970 60,165 13,638 2.316 173.322
Disponible i 25,569 48.208 45,090 10,972 2.310 132,149
Consumo i 7,665 15,762 15,075 2666 6 41.174

Restando las inversiones realizadas, actualmente se cuenta con

capacidad para invertir 132,442 millones de pesos.

Fuente : CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA 21



...participacion de Afores en Ofertas Publicas Iniciales

en la BMV y

FIBRAS.

0 o 8 o

w 0 T Q@ SR

IPO's o L o 8 < 8

Fecha de = -% =3 S0

colocacion © S O

1 OHLMEX * OHL México 11-nov-10 3,106 5,101 60.9%
1S TEAK CPO Proteak Uno 30-jun-10 1,055 1,108 95.2%
1 CHDRAUI B Grupo Comercial Chedraui 30-abr-10 851 2,405 35.4%
1 AEROMEX * Aeromexico 14-abr-11 355 2,986 11.9%
1 GFREGIO_O Grupo Financiero Banregio 15-jul-11 315 1,710 18.4%
1 SPORT_S Grupo Sports World 07-oct-10 193 617 31.3%
1 ACTINVR_B Corporacioén Actinver 06-may-11 41 838 4.9%
Total Renta Variable 5,916 14,765 40.1%

0 o S o

g 2 T @ C R

FIBRA's 5 9 3 8 5 S

Fecha de = -% = g T ©

colocacién SO
CF_UNO 11 Fibra Uno Administracion 18-mar-11 2,173 4171 52.1%
Total FIBRA's 2,173 4,171 52.1%

Fuente : CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA



...las Siefores se han consolidado como el principal participante en el
mercado de deuda gubernamental de largo plazo.

0-1 afic 7.2%

Composicion de las = 1-3 afios
45000 - inversiones de las 35 afios 43,736
Siefores en Bonos N
W 5-10 afo: 0
Gubernamentales W

40,000 T de tasa fija W 10-20 afios

W Mayor a 20 afic

35,000 - 32,834 38.5%
30,000 -

25,000 - 21,943

19,604

N

o

o

o

o
1

Millones de pesos

15,000 -
10,000 T 71312

5,000 -
14.78%

0-1afno 1-3 anos 3-5anos 5-10 afos 10-20 aflos  Mayora 20
Porcentaje en poder de las Siefores Monto en Circulacion afnos

Fuente : CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA Cifras al cierre de  Agosto 2011. 23



...los ahorros pensionarios estan  financiando
plazos, de manera congruente con su objeto.

Inversiones a mayores

Evolucion del Plazo Promedio Ponderado (PPP)

5,000

. 4,306.dias (11.96 afios)
— Deuda Publica del Gobierno Federal N

4,000 Siefores Basicas M\\J

3,500

3,000

PPP

2,674 dias (7.43 afos)
/—r~

2,500

(dias)

2,000

1,500

1,000

500

oct-00
ene-01
jun-01

jul -05
oct-05
dic-05
feb-06

ago-01
jun-02

sep-02
jun-03

sep-03
jul-04

sep-04
dic-04

ene-00
mar-00
may-00
ago-00
mar-01
nov-01
ene-02
abr-02
nov-02
ene-03
abr-03
nov-03
feb-04
abr-04
feb-05
may-05
may-06
jul-06
oct-06
dic-06
mar-07
may-07
ago-07
oct-07
ene-08

PPP calculado con el plazo al cupdn de los instrumentos revisables.

Cifras al cierre de Septiembre del 2011. Informacion de Deuda Publica del Gobierno Federal a la dlti

jun-08
ago-08
oct-08
ene-09
jun-09

ago-09
jun-10

mar-08
mar-09
nov-09
ene-10
abr-10
sep-10
nov-10
feb-11
abr-11

jul-11
sep-11

ma fecha publicada por Ba nxico.
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...financian con $448,412 millones de pesos a empresas mexicanas .

FORMAS DE FINANCIAMIENTO Empresas Grandes

B |

Deuda

SIEFORES $279 270
r aji @ mdp

Renta Variable

$127,968
mdp

= T oo CKDs + FIBRAS
x = (Estructurados)

$41,173
mdp

TOTAL = 448,412 mdp

FUENTE: CONSAR-VICEPRESIDENCIA FINANCIERA 25



...financian al Sector Infraestructura con 147,885 millones de pesos, lo
gue representa el 21.52% del total disponible

Tenencia de Total en Porcentaje de

Sectores Siefores Circulacion Tenencia

SOFOL HIPOTECARIA 1,084 18281 10.85%
] . INFONAVIT 28,650 66,701 42.95%
Financiamiento FOVISSSTE 15.636 38,120 41.02%
a BORHIS 8.427 42,657 19.76%

CFE 1/ 28,764 87,632 32.82% ||

Infraestructura PEMEX 1/ 33,158 317,223 10.45% |
Autopistas, Estados y Municipios 2/ 20,760 105,946 19.59%

ESTRUCTURADOS 3/ 10,506 10,674 98.43%
TOTAL 147,885 687,233 21.52% |

Se promueve financiamiento a todo
tipo de compafnias y se generan
fuentes de empleo, en beneficio de
la competitividad del Pais.

1\ Incluye emisiones de PEMEX y CEMEX en EUROPESOS

2\ Incluye inversiones destinadas a Infraestructura, Estados y Municipios.
3\ Incluye solamente los instrumentos Estructurados cuya inversion se destina a Infraestructura

Cifras al cierre de Septiembre de 2011. Fuente: CONSAR e IXE26



Millones de Pesos

Millones de Pesos
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...la plusvalia acumulada desde el cierre de 2008 al cierre Septiembre
de 2011 ascienden a 302,211 mdp.
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Las cifras incluyen los activos administrados por PENSIONISSSTE.

*Flujos Netos: Calculadas con el cambio en el nimero de Acciones de Trabajadores, Reserva Especial y Posicion Propia al precio de Bolsa del dia de liquidacion,

incluyen por lo tanto aportaciones y retiros. 27



...lIa plusvalia acumulada al cierre de Septiembre del 2011 asciende a

37,528 mdp que equivale al 2.49% de los activos administrados.

1,600,000 1
1,550,000 A
1,500,000 1
1,450,000 1
1,400,000 1
1,350,000 -

1,300,000 -

Flujos Netos *

84,594

1,507,019

Cierre 2010

M Saldo al cierre de 2010
O Flujos Netos
B Saldo al cierre de septiembre del 2011

Cierre Sep 2011

Plusvalia
Acumulada

37,528

(2.49% del saldo final)
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...el desempefio de este afio lo explican los fuertes
cambio y bolsas de valores.

ajustes en tasas, tipos de

/f
Cierre 2008
Cierre 2009
Curvas de Bonos Cierre 2010
Gubernamentales
Curvas de Bonos Gubernamentales a Tasa Fija
q N = 3 S S = = 3 = = S 8 S o 3
S S S S 8 S S S S 8 8 S S S 8 = =
) p i S 3 3 S S 5 5 = 5 3 & N & N N Q o &3
SR /.45 759 760 7.65 7.80 7.83 7.86 7.89 7.92 7.95 795 799 8.06 8.10 8.21 8.26 8.27 8.28 8.30 8.28
Ol 548 6.44 6.73 6.88 7.07 7.25 7.36 7.43 750 7.65 7.87 7.99 8.08 8.14 8.29 8.26 8.46 8.59 8.66 8.73
OCTaCRlolol 4,49 490 5.15 548 5.71 589 6.09 6.27 6.39 6.48 6.63 6.80 6.98 7.03 7.17 7.20 751 7.65 7.85 7.93
RO TPl ik 4.28 4.36 4.40 4.40 4.74 455 464 4.72 5.12 497 523 591 571 591 6.07 6.18 6.57 6.76 7.23 7.32
(B)(c) Cambio -317 -323 -320 -325 -306 -328 -322 -317 -280 -298 -272 -208 -235 -219 -214 -208 -170 -152 -107 -96
(Puntos Base)
40,000 - IPC __________
36,000 - Rendimiento durante 2009: 43.5% ﬂ I 2011: -14.1%
. . 32,000 1 '
Indice de Precios y
Cotizaciones de la 28,000 1
BMV 24,000 -
Rendimiento acumulado desde 2008: 47.9%
20,000 -
16,000
Cierre 2008 30 Septiembre 2011



..los rendimientos historicos son competitivos Yy han sido factor
central para incrementar el saldo de las cuentas de los trabajadores .

||» Otorgamiento de rendimientos anuales de 13.09% nominal y 6.34% real
durante los mas de catorce afios que lleva el sistema .

1,507.0
Aportaciones y Rendimientos en el SAR Lsens
1,400 e
B Rendimientos netos de comisiones
1,200 m Aportaciones del Periodo 1,151.2
Hm Saldo Inicial del afio
1,000 937.4
823.5 i
800 e
714.1
600 578.6 122.2
4711
395.0 67.3

400 317.1 el
58.8
2437 530
200 159 7 54.9
104.5
37.1
o 15 e m B

dicc97 dic98 dic99 dic00 dicc01 dic02 dic-03 dicc04 dic-05 dic-06 dic-07 dicc08 dic-09 dic10 sepll

® Se han podido generar rendimientos netos de comisiones acumulados por mas de 625.8 mil

millones de pesos, lo que representa 41.63% del saldo del sistema .
Fuente : CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA
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..el sistema sera valorado preponderantemente por su rentabilidad de
largo plazo. En algunos afos se jubilaran por el sistema de cuentas

individuales los primeros trabajadores .
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...la familia de fondos cuenta con un RI diferenciado que permite
proveer alternativas de inversion para diferentes perfiles

Rendimientos

SB 5
12 meses 4.77%

SB4
12 meses 3.56%

RENDIMIENTOS NETOS

SB3
12 meses 2.46%
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SB2
12 meses 1.50%

[l InstrumentosEstructurados [il| RentaVariable
b Deudalnternacional .| Deudalocal

SB1
12 meses 1.34%

Limite de Riesgo 0.7% 1.1% 1.4% 2.1% 2.1%
Activos Administrados 147,914 368,690 456,297 420,731 97,947

Fuente : CONSAR- VICEPRESIDENCIA FINANCIERA Cifras al cierre de Septiembre de 2011.



...la apertura del Rl ha traido consigo carteras mas robustas, lo cual es
un enorme beneficio de la diversificacion

-1.6%-1.2 VaRHistorico 97.5%

-13.6% Crisis Mexicana

-4.7%4, Crisis Rusa

Disminucion en riesgo de mercado ‘ 5.4%

Incremento en 100pbs

Pruebas de Estrés Cartera Total Cartera
Gubernamenta

FX Shocks Down (USD) 10U S . S
11 de Septiembre
Cisis Asiatica
FX Shocks Down (Todas)
Incremento en 100pbs

Diferencia  [ESNRQ FX Shocks Down (Todas) 10%

-3.8%-3 Cisis Asiatica

- 0f - H
Crisis Rusa -4.2% -4.7% 3.3% -2.9 11 de Septiembre
Crisis Mexicana -10.3% -13.6%

VaR Histérico 97.5% -1.2% -1.6% -0.3% -0.4%-0.3%

FX Shocks Down (USD) 10%

-16.0% -14.0% -12.0% -10.0% -8.0% -6.0% -4.0% -2.0% 0.0%

[Jcartera Total ] Cartera Gubernamental
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CONSAR ha fortalecido sus esquemas de supervision para continuar
con la flexibilizacion del RI, integrando un pilar complementario de
supervision : Supervision Basada en Riesgos

FACTORES QUE MOTIVAN LA ADOPCION DE UNA SUPERVISION BASADA EN RIESGOS

Caso Mexicano

o Eliminacion de distorsiones regulatorias

e Creciente complejidad de instrumentos financieros

e Imposicion de reglas prudenciales

La necesidad de asignar eficientemente los recursos
escasos destinados a la supervision .

La reorganizacion conduce a un tipo de supervision que requiere técnicas mas

especializadas con el objetivo de ver mas alla de la regulacion




Supervision Basada en Riesgos

La Supervision Basada en Riegos tiene ciertos elementos que deben ser definidos por la
CONSAR como:

O Determinar los objetivos e
identificacion de los principales
riesgos a monitorear por parte de la O Especificar los tipos de riesgo a los
CONSAR. que enfocard sus recursos .

9 Asignar una calificaciéon y/o clasificar a
las Afores con base en las evaluaciones
realizadas.
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Secuencia de eventos que la autoridad supervisora ha implementado
para asimilar una Supervision Basada en Riesgos.

9 El Modelo de Supervision de la CONSAR mantiene elementos de Supervision
tradicional donde los controles de riesgos Yy gobierno corporativo estan
legalmente establecidos .

9 Los elementos de Supervision Basada en Riesgos que han sido adoptados
permiten evaluar a cada AFORE e identificar sus vulnerabilidades dentro del
Sistema de Ahorro para el Retiro.

% IDENTIFICACION DEL RIESGO % CUANTIFICACION DEL RIESGO
- Depende de la especializacion de - Al establecerse diferentes grados
cada colaborador. de impacto y probabilidades de
ocurrencia, es necesario delimitar
%0 HETEROGENEIDAD la subjetividad _ inmersa.
- Existe heterogeneidad dentro de o
cada Administrador de Fondos en El resultado de la calificacion de
términos de infraestructura, riesgo, por si mismo, no describe
modelos, sofisticacion, etc. lo cual los factores que explican la
dificulta el tener una calificacion de evaluacion, este debe estar
riesgo estandar (diferentes momentos y acompanado por una breve

preocupaciones). descripcion  (cambio cultural).
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Algunos de los retos a vencer en el corto y medio plazo son los
siguientes:

9 Fomentar la adopcion de mejores politicas administracion
prudencial , en congruencia con las oportunidades de inversion, el
desarrollo de los mercados vy la ingenieria financiera .

9 Continuar fomentando la diversificacion de carteras y la explotacion
del RI, asi como promover el desarrollo de mercados, y el
financiamiento a actividades productivas .

9 Mantener actualizados los esquemas de supervision , especialmente
con cambios tecnologicos Yy nuevos productos financieros .

9 Promover mejoras en el marco regulatorio , eliminando distorsiones,
relajando restricciones, brindando certeza legal.

9 Fomentar la disciplina de mercado a través de la educacion
financiera y de politicas de revelacion de informacion con apego a
estandares internacionales
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