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%% EL SAR HA CONTRIBUIDO A FORTALECER EL AHORRO

CONSAR INTERNO DEL PAIS

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

e Alcanzar un nivel sélido de ahorro financiero
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%% MEXICO VIVE UN MOMENTO QUE OFRECE NUEVAS Y

CONSAR MULTIPLES OPORTUNIDADES DE INVERSION

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

e Modernizar su marco legal

Reforma Energética

Reformas y planes de ) Reforma Telecom y
inversion ambiciosos: | Competencia

3 Plan Nacional de
l Infraestructura
4 )
Abren nuevas oportunidades de
negocio en distintos sectores
\_ Y,

Crean la posibilidad de que las AFORE jueguen un
papel mas preponderante en el financiamiento a
Infraestructura

Fuente: CONSAR
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%% LOS ACTIVOS BAJO ADMINISTRACION DE LAS

AFORES CRECEN RAPIDAMENTE
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Activos Administrados por las AFOREs
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[ Los Activos invertidos por las Siefores representan el 13.3% del PIB.

Fuente: CONSAR



%% 51.1 MILLONES DE TRABAJADORES AHORRAN

CONSAR PARA SU RETIRO A TRAVES DE LAS AFORE
Cuentas individuales
(millones)
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%% 11 AFORES PARTICIPAN EN EL SAR
CONSAR

Comision Nacional de! Sistema de Ahorro para el Refiro

Cuentas individuales Activos administrados
(miles y participacién de mercado) (millones de pesos y participacién de mercado)
XX1I Banorte 11,41925.2% i i XXIBanorte 556.8 26.0%
Banamex 7,918 17.5% ©© Bammex 366.3 17.1%
SURA 56.4% |i i SURA 306.5 14.3%
e P 57.4%
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3,279 7.2% Invercap 1343 6.3%
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Pensionl SSSTE 1.219 2.7%
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Inbursa 1,098 2.4%
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Medife [l 1,016 2.2%
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y’ 2 GRADUALMENTE SE HAN
// AUTORIZADO MAS CLASES DE ACTIVOS PARA
CONSAR LA INVERSION DE LOS RECURSOS PENSIONARIOS

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

Instrumentos Permitidos dentro del Régimen de Inversion de las SIEFORE
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%% SE AVANZA EN LA DIVERSIFICACION DE LOS

PORTAFOLIOS DE LA SIEFORE
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Evolucién de la composicion del portafolio de las SIEFORE
Abril 2014

Septiembre 2005 Tasa

30 6 + afos, Variable

\5.57%

Corporativos, Estructurados,

7.90% 4.02%

/

0.07%
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Enero 1998

Paraestatales,
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Bursatilizados,
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TN fO00 0.03%
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relprr Lt RVariable
110 1.40%
12N E ;
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12.42% 16:78%
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/ / EL REGIMEN DE INVERSION PERMITE A LAS SIEFORE
/& /4 INVERTIR EN ETFS COMO UNO DE LOS VEHICULOS
CONSAR PARA TENER EXPOSICION A RENTA VARIABLE

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Clases de activos permitidos
/ \ /> Compra directa del activo \
» Deuda

» Derivados

» Renta Variable
» Divisas

» Mandatos de inversion

Medios de operacion o vehiculos

permitidos

1/
» Inst. Bursatilizados

» CKDsy FIBRAS

» Préstamo de valores?

» Reportos?

» Mercancias
\ / \> Fondos Mutuos® /

1/Se permiten para valores extranjeros y mercancias.
?/Unicamente con titulos gubernamentales y bancarios. Las AFORE sé6lo podran actuar como reportadoras o prestamistas.
% Falta por emitir los lineamientos operativos. Ain no entran en vigor.

12



%

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

LOS ETFS OTORGAN A LAS
AFORE DIVERSOS BENEFICIOS

Beneficios

—

Diversificacion de mercados en un solo vehiculo

Replica eficientemente a un benchmark de forma
transparente

Liquidez inmediata: la operacién es intra-dia.
Transparencia: los precios se conocen en cualquier

momento, asi como la composicién de sus activos
(cartera).

13



EL REGIMEN DE INVERSION

% ESTABLECE LOS ETFS QUE SON ELEGIBLES PARA
CONSAR INVERSION POR PARTE DE LAS SIEFORE

ETFs

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
[ Pasivos ] [ Activos ]

* No se permiten

* Se permiten y replican indices

SRR

Réplica Fisica Réplica via derivados
* Replica Total * Futuros
 Parcial / Optimizada * Swaps

 Renta Variable e Mercancias

* Renta Fija

e Mercancias

* No se permiten ETFs Apalancados.

14



// A SU VEZ, EL COMITE DE ANALISIS DE RIESGOS (CAR)
// HA DEFINIDO LOS CRITERIOS APLICABLES A LOS ETEFES

aninen ELEGIBLES PARA LAS SIEFORE
@ Replicar pasivamente un indice elegible

Estar regulado y listado en un pais elegible

. J

( . . soe . ., ,
Contener criterios sobre la politica de inversién, rebalanceo y préstamo de

valores
\_ )

Revelaciéon de costos y no exceder el umbral maximo aprobado por el CAR

. J

( )
Contar con un gobierno corporativo robusto

.

p
Experiencia del Administrador

. J
( )

Cumplimiento del Régimen de Inversion

©c © 6 €6 06 ©

. J




CUMPLIMIENTO DEL REGIMEN DE INVERSION
%

EN LOS ETFS
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Los componentes del ETF, a su vez, deben cumplir con el RI aplicable a las SIEFORE:

* Ser objeto de oferta publica y regulado por alguna autoridad de los Paises Elegibles.

* No invertir en activos no contemplados en el RI (hedge funds, CAT bonds, private equity no
listado, etc.).

* En el caso de Renta Variable, listado en algin mercado perteneciente a los Paises Elegibles.

* En caso de usar derivados, solo puede utilizar los aprobados por BANXICO.

* Solo podrin invertir activos denominados en divisas elegibles.

4 B, oS5 N

ETFs de mercancias:

ETFs de deuda: * Solo exposicién fisica a oro, plata o
platino.

* En caso de tener exposicion mediante
derivados, los subyacentes deben estar
permitidos por Banxico (32 subyacentes).

\_ /U o

* Deben cumplir con las
calificaciones  crediticias
minimas.




% EL CAR CUENTA CON UN PROCEDIMIENTO
CONSAR ESTABLECIDO PARA LA AUTORIZACION DE ETEFS

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

) N

Requisitos:
Solicitud por parte del e Carta de Interés de
Administrador del ETF la AFORE

o Checklist
j ECRILLS j

\

Evaluacién CONSAR
J

A © A
Consulta y resolucién

del CAR Publicacién

J \_ J




%% A LA FECHA, LAS SIEFORE HAN INVERTIDO EN 50 ETFS
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

* E192% de los ETFs invertidos por las SIEFORE corresponden a Renta Variable.

Distribucién de ETFs invertidos

por tipo de activos
Total de

4% ETFs

ETFs

Invertidos )
autorizados

N de ETF
e Renta Variable mero ¢e : S
Renta Variable 46 201
920/ b Deuda Deuda p) 73
0 v
Renta Variable g Mercancias Mercancias 2 10

18



RETOS PARA PROMOVER UNA MAYOR
¥

INVERSION DE LAS SIEFORE EN ETFS
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Retos de los inversionistas (AFORE):

sus estrategias de inversion.

a [Fortalecer las dreas de andlisis para determinar los ETFs mds adecuados a J

a Monitorear de manera dinidmica el cumplimiento de los criterios aprobados
por el CAR en los ETFs en que estén invertidos.

Retos de los “Managers”y Patrocinadores de ETFs:

a Seguir promoviendo sus ETFs ante las AFORE.
Existe una amplia gama de ETF invertibles que no han sido invertidos por

las AFORE.

19



RETOS PARA PROMOVER UNA MAYOR
¥

INVERSION DE LAS SIEFORE EN ETFS
CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Retos regulatorios (requieren aprobacién del CAR):

a Aprobar nuevos tipos de ETFs en donde el indice que se replica tenga algin

« » . ’ . . .
enhancement”: p.eg., que repliquen indices con coberturas cambiarias.

a Descentralizar el proceso de inclusion de indices y ETFs elegibles.
La elegibilidad la determinard la AFORE/AMAFORE,; siguiendo los
criterios aprobados por el CAR.

6 Simplificar algunos criterios sobre los ETFs e indices que replican (“track

record” de los administradores).

20
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¥

EL SAR SEGUIRA CRECIENDO DE MANERA
VIGOROSA POR AL MENOS UNA DECADA MAS

CONSAR
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
Activo neto observado y proyectado al 2018
(Escenario conservador)
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¥

LAS AFORE DEBEN ESTAR LISTAS
PARA APROVECHAR LAS OPORTUNIDADES

CONSAR QUE TRAERA EL MOMENTO ACTUAL DE MEXICO

Crecimiento de los

Activos administrados

por las SIEFORE

e

INuevas

oportunidades de

. % e
1\ vrci1on
I

Momento histdrico

para las AFORE

TITVOULIUIVUITL

CONSAR estd modificando el marco legal y regulatorio para permitir a las

AFORE estar listas para invertir en estas oportunidades




%% TODAVIA HAY ESPACIO PARA UNA MAYOR
CONSAR DIVERSIFICACION

Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Refiro

m Shares O Bills and bonds o Cash and Deposits m Other (1)

United States I
Australia (2) I
Chile (3}
Belgium I
Finland (4} I
Poland I
Estonia I
Metherlands (5) I
Norway
Canada (B) I
Austria I
Switzerland (7) I
CE SN
Mexico(8) m—— 1|
taly (9)
Luxembourg 1
Portugal (10) I
Turkey (8) I
Denmark I
Sweden T
Spain I
Japan (11) I
Hungary I
Israel I
Germany (12) I
Greece I
Slovenia I
Czech Republic I
Slovak Republic I
Korea (13) =T

0 20 40 60 80 100 24




%% MODIFICACIONES REGULATORIAS

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

(nuevos tipos de activos y vehiculos)

[ 1. Ampliacién del régimen de inversién J

[ i.  Benchmark por Fondo

Algunas

métrica que incorpore el apalancamiento

recientes son:
en Derivados.

iii. Se amplia el horizonte de calculo del
IRN acorde al horizonte de inversién de

reformas
regulatorias = (ii.  Se sustituye el VaR por una mejor ]
las SIEFORE ]

25



%% MODIFICACIONES LEGALES PENDIENTES DE APROBACION EN

CONSAR

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

EL SENADO

Reformas a

la Leydel —
SAR

pendientes

[i. Comisién sobre desempefio ]

i. Ampliacién al Régimen de Inversién

[111 Fortalecimiento al Gobierno Corporatlvo]

Supervision/Regulaciéon ~ Basada

iv. Mayores facultades para llevar a cabo
Riesgos

26



¥

PENDIENTES
CONSAR
[ i. Aumento aportaciones ]
: ii. Limite de inversion en el extranjero
Pendientes =
[ i11. Limites en renta variable ]

27
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V7
CON/S{R CONCLUSION

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

* El crecimiento del ahorro financiero en México y la intensa agenda de

reformas estructurales abrirdn nuevas oportunidades de inversién para las

AFORE.

* El crecimiento de los activos administrados por las AFORE y su
horizonte de inversién de largo plazo les otorga una posicién dnica para
continuar jugando un rol estratégico como inversionistas institucionales de

largo plazo.

* Para aprovechar de mejor manera esta coyuntura, el SAR requiere cambios

regulatorios y legales para su fortalecimiento.

* La CONSAR impulsard los cambios que se requieren para aprovechar el

enorme potencial que tiene todavia el SAR.
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