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Dimension

Situacion actual
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Impacto en portafolios

Mercados

Inflacion

Economia
Internacional

Inminente primera subida de tasa de la FED
después de 7 anos. Otros bancos cenftrales,
como el Europeo, han ido en direccion
opuesta recortando tasa o estdn proximos a
hacerlo.

Una vez mds se revisaron a la baja los
prondsticos de crecimiento para México
2015 y 2016 por parte de los analistas,
pasando de 2.70% y 2.83% hacia 2.29% y
2.79%, respectivamente.

Al cierre de octubre, la inflacion anual se
ubicé en 2.48%. Sigue siendo un grupo
compacto de productos, los que
mantienen acotada a la inflacién en su
conjunto (telefonia, gasolina,
agropecuarios).

Cifras de menor crecimiento en consumo
en el 3T15 en EUA.

Europa publicd su cifra de inflacidon, que
cayd nuevamente en terreno negativo vy el
Banco Central Europeo anticipé mdads
medidas de liquidez y un posible recorte en
su tasa de referencia.

El Banco Central de Inglaterra también
aplazd su primera subida de tasa.

Subida fuerte en tasas de entre 20 y
25pb desde la Ultima reunién de la FED.
La reaccién no fue mayor debido a que
Europa y Japdn inyectarian liquidez al
cierre de ano.

Aumenta la prima de riesgo de los bonos
del Gobierno Federal en el mediano
plazo. Sin  embargo, México fiene
todavia tasas de crecimiento mds altas
que ofros paises emergentes, lo que por
lo pronto juega a su favor.

Un enforno donde el crecimiento es el
qgue mds pesa ha traido bajas tanto a
tasas nominales, como a tasas reales, lo
que favorecié alos Udibonos en la Ultima
semana, pese a las cifras de inflacion.

La combinacion de China
desacelerdndose y EUA préximo a subir
tasa trae consigo mayor volatilidad en
los mercados.

Ademds, en diciembre podriamos tener
a Europa recortando tasa y a EUA
subiéndola, algo muy atipico, lo que
genera volatilidad.
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* Después de 7 ainos de mantener su tasa de referencia pegada a 0%, una subida de tasa es una posibilidad real
en Estados Unidos. Asi lo han mencionado los distintos funcionarios de la Reserva Federal.

* Uno de los indicadores en que mayor avance ha habido es en el empleo, destacando el desempeno de
Estados Unidos por encima de otras economias avanzadas.

* Los datos de octubre superaron las expectativas, al generarse 271,000 plazas nuevas. La tasa de desempleo
bajé a 5.0%, su mejor nivel desde abril 2008.

Tasa de Desempleo
(2008 ano base)
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En contraste con ofras subidas de tasa, las contribuciones al crecimiento de Consumo, Inversidon Fija y Gasto

Gubernamental estdn siendo mds acotadas. En particular, la inversion se estd desacelerando y el gasto del
Gobierno estd contribuyendo prdcticamente cero.

La apuesta de la FED estd en ver qué pasa en el Consumo. Esto seria una consecuencia de las buenas cifras de

empleo, la inflacion baja y las expectativas de mayores ventas navidenas para este ano. Por eso, ambos
indicadores estan siendo los mds importantes para los mercados.

Serd la subida de tasa con el crecimiento mdas débil de la historia para la FED.

Contribucion al Crecimiento por Rubro (%)
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El cierre de ano es de los bancos centrales
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La FED se prepara para subir tasa, mientras otros bancos centrales van en sentido opuesto. No hemos tenido un
escenario asi. Desde 2007, los bancos centrales han actuado coordinadamente.

Europa, China y Japdn estdn teniendo una politica monetaria expansiva ante la desaceleracion en sus
economias. Inglaterra aplazd su primera subida de tasa hacia 2016.

Este escenario sigue fortaleciendo al ddlar frente al resto de monedas, fendmeno que hemos visto desde el ano
pasado. Para México, eso ha representado una depreciacion del peso de 23%.

Banxico ha dicho que su siguiente movimiento seria de un incremento en tasa en funcién de lo que haga la FED

en diciembre.

Europa
recortard tasa
y/o inyectard
mads liquidez.
China recortd
tasa

Japdn podria
anunciar
nuevas
compras de
activos.

Bancos Centrales con recorte
proximo o reciente en tasa

Bancos Centrales con subida
préoxima en tasa

EUA estd
proximo a subir
tasa

México decidird
en funcién de lo
que haga la
FED

Inglaterra
aplazd su primer
incremento de
tfasa hacia 2016
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* El escenario base es que en diciembre Estados Unidos suba su tasa de referencia y Europa recorte y/o expanda

sus compras de activos.

* Para el peso mexicano, el escenario que representaria mayor debilidad seria aquel en que la FED subiera tasa y

Europa se mantuviera sin relajar sus condiciones monetarias.

Alternativas que tendrian los Bancos
Centrales de EUA y Europa y la
probabilidad asociada a cada escenario*
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Se mantiene Sube tasa

5%

30% 55%

En escala de rojos estd lo que pensamos podrian ser los escenarios mdas adversos para el peso.

* Estimaciones del INFONAVIT
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* Banxico mencioné que la gran variable para lo que vaya a decidir en diciembre es el tipo de cambio. Creemos
que si el resultado de las decisiones de politica monetaria de otros bancos centrales que se reunirdn en
diciembre es de un peso en los niveles actuales, no habria subida de tasa en diciembre en México.

* Previo a ello, puede haber bastante volatilidad, especialmente en los primeros dias de diciembre.

70% de los bancos esperan una subida de tasa en diciembre de este ano

Institucion Proximo
Financiera movimiento

Banamex dic-15
Banorte-IXE dic-15
BBVA Bancomer dic-15
Credit Suisse dic-15
HSBC dic-15

JP Morgan dic-15
Santander dic-15
Scotiabank dic-15
UBS dic-15
BAML mar-16
BNP-Paribas mar-16
MONEX sep-16

Fuente: Encuesta de Expectativas de Analistas de Banamex
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Dimensidn Descripcion

Durante el mes se disminuyeron las posiciones en Bonos nominales en
la parte media y corta de la curva y se aumentaron en la parte de 20
y 30 anos debido a un posible aplanamiento de la curva por el
incremento en las expectativas de subida de tasa de interés en
diciembre.

» Se disminuyo la tenencia en instrumentos en tasa real gubernamental

» para confinuar con la transicidon de un régimen menos conservador
Renta Fija dentro de la SB2.

* Se aumento la posicidon de emisiones corporativas: América Movil,
Pemex, CFE, TFOVIS, Banca de Desarrollo y emisiones con buena
calidad crediticia y buen diferencial.

 Se confinuard ponderando instrumentos de tasa variable de
corporativos con sobretasa referenciados a la TIIE como proteccion
ante posibles alzas en la tasa de referencia de Banxico.

* Se tomaron utilidades en los indicies de S&P, NASDAQ y NAFTRAC a
niveles madaximos del ano y se confinia con la consfruccion de
Renta posiciones en los indices de Europa y Japdn debido a posible

Variable relajomiento de su politica monetaria.

« Se recomprardn posiciones en S&P, NASDAQ vy NAFTRAC
aprovechando la correccion presentada en la Ultimas semanas.
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Tipo de instrumento Estrategia

« El escenario base de inflacidén para 2015 del portafolio es de 2.78%, por
debagjo de las expectativas de Banxico de 3.00%.

Bonos Tasa Real «  Se buscard optimizar la posicién de Udibonos 16,17, 20 y 25. Durante las

Ultimas semanas se redujo la posicion de Udibonos en un 10%,

aprovechando las altas expectativas de inflacion en esta época del ano.

« Se recomprardn posiciones de mediano plazo a niveles competitivos en el
mercado por la expectativa de subida de tasas y asi incrementar el tasa de
rendimiento al vencimiento y cupdn del portafolio (entre 100 y 180 pb arriba
de gobierno federal)

C i'f d + Ante el aumento en la expectativa de alza de tasas para diciembre de este
erircaaqaos ano se ponderard el portafolio con emisiones de tasa flotante.
Burséﬁles «  Optimizarlarelacién entre calidad crediticia y sobretasa de mercado.

«  Se construirdn posiciones en indices europeos (HEZU) y Japonés (HEWJ).
+  Se reconstruyd la posicion de los indices S&P500 y NAFTRAC, los cuales
tuvieron una correccién importante la Ultima semana.

Renta Variable

«  No se aumentard significativamente Ia exposicion a estos activos sin
embargo se mantendrdn las fibras que tengan exposicion a sector
automotriz e inmobiliario. Las fibras otorgan el beneficio por la
apreciacion del délar al aumentar los ingresos financieros. Esto le da
un grado positivo de diversificacion al portafolio.
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« El escenario que se considera de mayor probabilidad, es que EUA y México modifiquen sus
politicas monetarias en Diciembre.

Impacto en Mercados

Impacto en el portafolio: Minimo

Estrategia hacia adelante

 Se aumentd la posibilidad
de un subida de tasas para
este Diciembre por lo que la
clave serdan los datos de
consumo de Noviembre.

* La iliquidez continuard en
los activos de renta fija con
movimientos laterales ante
la incertidumbre de la
decision de la FED vy
BANXICO.

« Este escenario no
impacto en el valor de la carterq,
debido a que el

portafolio

encuentra bien diversificado.

O O O O O

O

14% Tasa revisable

29% Tasa real gubernamental
21% Tasa nominal gubernamental
3% Renta variable

22% Certificados Bursatiles y
Estructurados

3% Liquidez en pesos y dolares

Todos los porcentajes son de los
Activos Totales

tendrd mayor

* La estrategia se mantendrd

como hasta ahora,
ponderando mayormente
posiciones defensivas ante
posibles alzas en las tasas de
referencia como lo son los
instrumentos de tasa revisable.

Continuar construyendo
posiciones de largo plazo en
indices accionarios a niveles
atractivos.

11
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« Al dia de hoy, el Instituto cuenta con las condiciones
operativas necesarias para participar en el mercado
de derivados de MexDer (1 era etapa).

o Se instald y se configuré el mddulo para operar
derivados en MexDer, el cual ya ha sido probado.

o Asi mismo, se hizo entrega de la primera version de la
Estatus para calculadora de valuacion de derivados para MexDer.
la operacion

con

derivados. « Se continua con la implementacion del plan de frabajo

para dar seguimiento al cumplimiento de la parte
documental de los 31 puntos que establece Banxico,
con fecha compromiso de entrega en diciembre del
presente ano.

« A la par se iniciard la implementacion del proyecto
para realizar operaciones con derivados en el mercado
OTC, el cual es un mercado mucho mas liquido, flexible
y dindmico; en comparacion con el MexDer donde
existe poca liquidez.
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El 5 de noviembre de 2015 se dio inicio a la operacidon con Instrumentos
Derivados.

Se decidio iniciar operaciones con el futuro del M_Bono_Dic24 que replica el
movimiento del M241205 el bono de referencia en México a 10 anos
gubernamental. Lo anterior debido a que, ademds de que dicho bono forma
parte de la cartera del FANVIT, es el instrumento de referencia que tienen la
mayoria corporativos de tasa fija, los cuales también forman parte del portafolio.

Por lo que el uso de este derivado, sirve de cobertura ante movimientos de tasas,
mitiga la volatilidad de las plusvalias y minusvalias y brinda movilidad a la
duracion de una manera rdpida, sin la necesidad de vender o comprar dicho
bono, evitando pagar el diferencial compra/venta.

Al 13 de noviembre de 2015, se han operado un total de 2,270 contratos, con un
precio promedio ponderado de 126.66 del FB_DC24_DC15 equivalente a
$287.500 millones de pesos, el cual fiene como activo subyacente al Bono M
241205.
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* En la siguiente tabla se muestran las operaciones con derivados que hasta el 13 de
noviembre la Gerencia Sr. de Mercados Financieros y Gestion de Inversiones ha

realizado:

Fecha Instrumento Monto Contratos
05/11/2015 FB_DC24_DC15 12,720,000 100
05/11/2015 FB_DC24_DC15 12,725,000 100
06/11/2015 FB_DC24_DC15 12,685,000 100
09/11/2015 FB_DC24_DC15 37.935,000 300
09/11/2015 FB_DC24_DC15 12,650,000 100
10/11/2015 FB_DC24_DCI15 12,645,000 100
10/11/2015 FB_DC24_DC15 25 310,000 200
10/11/2015 FB_DC24_DC15 18,990,000 150
11/11/2015 FB_DC24_DC15 8,858,500 70
11/11/2015 FB_DC24_DC15 12,645,000 100
12/11/2015 FB_DC24_DC15 50,600,000 400
12/11/2015 FB_DC24_DC15 37,965,000 300
13/11/2015 FB_DC24_DCI15 25 350,000 200
13/11/2015 FB_DC24_DC15 6,340,000 50

Total FB_DC24_DC15 287,418,500 2270
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El volumen operado diario de este bono en el mercado es aproximadamente de
$8,000,000,000. El volumen operado diario del instrumento de cobertura de este
bono es tan solo de $120,000,000.

El portafolio fiene una tenencia aproximada del 23% sobre instrumentos con
referencia a la duracion de este bono.

% del

Instrumento

Portafolio

Bonos tasa fija
referenciado al M_24 $ 11,966,529, 164 23% $8,118,924

MexDer coper’ruro $ 287,418,500 0.5% $236,333
Tasa Fija

El resultado a la fecha de esta cobertura es una plusvalia de $472,666, pues el
mercado se encuentra 2pbs arriba del nivel de compra promedio de los
derivados.

Debido a la poca liquidez del mercado, el nivel de cobertura ha sido limitado.

La utilizacion de los derivados OTC en el portafolio otorgardn un mayor beneficio

debido a la liguidez y volumen de dichos instrumentos. Los montos operados en €l
mercado OTC son de $6,000,000,000 diarios aproximadamente.
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Riesgo y rendimiento del FANVIT

* Al 17 de noviembre el FANVIT registré los siguientes resultados:

.Prlr.1c:|pales Septiembre-Octubre Octubre-Noviembre
indicadores
Tasa a vencimiento
FANVIT(YTM)' 9.35% . 9.93%
fFondeo 308% . 312%
Inflacién (anval) 2.52% 248%
Duracién 475 474
VaR 0.40% 0.40%
e Comparativo de riesgo (VaR) de las SB2 y el FANVIT
(Porcentaje al cierre de octubre de 2015)
1.20

1.00

0.80

0.60

0.40 -

0.20 -

0.00 -

Inbursa
FANVIT*
Coppel
Azteca

Fuente: CONSAR, INFONAVIT.
*Fanvit VaR al 17 de noviembre 2015.

Principal
PensionISSSTE
Profuturo GNP
Banamex

** Sistema : promedio de SB 2

Sistema

Metlife

XXI-Banorte

Invercap

SURA

Limite
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« Durante el periodo del

15 de octubre al 17 de
noviembre del 2015, el
FANVIT presentd un
rendimiento! mayor al
de fondeo de ~241
puntos base.

El limite de riesgo (VaR)
para las SB2 establecido
por la Consar es de

1.10, durante el periodo,
el FANVIT presentd un
VaR de .40% entre los
menores en
comparacion al resto
de las Siefores.

La duracion del
portafolio fue de 4.74

1. Cdlculo con base al diferencial de tasa de
rendimiento a vencimiento (YTM) calculado sin fondeo.
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« Se presentan los resultados del FANVIT con base al rendimiento al vencimiento
(YTM) del periodo dell5 de octubre al 17 de noviembre de 2015:

Resultados con base al rendimiento al vencimiento (YTM)
(del15 de octubre al 17 de noviembre de 2015)

Tasa Fondeo 3.12%

o RaNvTIM) 553%

 Ganancia FANVIT(YIM)  $232,117,633
Ganancia con Fondeo $130,936,000

~ Diferencia (costo de oportunidad) $101,181,633
% sobre Fondeo gubernamental 77%

1. Se utilizé el promedio de los activos durante el periodo del 15 de octubre al 17 de noviembre de 2015 para el cdlculo
de las ganancias y el costo de oportunidad: 50,360 millones. Con base al YTM sin fondeo.



Resultados econdmicos del FANVIT

Valuacién al corte diaria FANVIT incluyendo costo por asesoria
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Al 17 de noviembre de
2015, el FANVIT ha
generado un
rendimiento
aproximado de $1,250
millones de pesos, con
un promedio de activos
bajo gestion (AUM) de
$36,615 millones de
PEesos.

La grafica muestra las
minusvalias y plusvalias
registradas durante el
periodo derivado de
movimientos del
mercado, porlo que
representan solo
valuaciones diarias y no
constituyen pérdidas o
ganancias realizadas.
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Valuacién al corte diaria FANVIT incluyendo costo por asesoria financiera
(periodo de julio 2014 a noviembre 2015)
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vvvvv de pesos.
. « La grdfica muestra las

% minusvalias y
400.00 - 346,30 N 0] , .

e e plusvalias registradas
durante el periodo

200.00 - .
o denyoc;lo de

ot . 2 aotgy B5N movimientos del
%§§309§6%§§§ggg§533§,§§g 3 8 & mercado, por lo que

w000 R EBIFBHELEIRGLLJTT VIR ERA represe.n’ronsc?lo.
valuaciones diarias y

-400.00 - Nno constituyen

—FANVIT Fondeo ——FANVT (COSTOS) pérdidos O ganancias

realizadas.
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Resultados econdmicos del FANVIT

FANVIT: Tasa de rendimiento a vencimiento (YTM) y activos bajo
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INFONAVIT
Hogares con valor

« Conbase enla

diferencia de tasa
de rendimiento a
vencimiento (YTM),
al 17 de noviembre
de 2015, el FANVIT
presentd un
rendimiento mayor
al de fondeo de
~241 puntos base'l y
registra una
ganancia adicional
promedio
aproximada de 500
millones' a lo
generado por
fondeo.

Actualmente, el
INFONAVIT gestiona
el 100% de los
activos del FANVIT.

1. Con base al YTM sin fondeo

1. Para el cdlculo se utilizaron los siguientes datos: 35,000 millones en activos bajo gestion promedio y un diferencial de tasas de 1.48
(YTM promedio al 17 de noviembre FANVIT: 5.56, Fondeo: 3.12).
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w

Activos bajo gestion etapas inicial, hibrida e
inferna R

« A partirdel 11 de julio de 2014, se han tenido las siguientes aportaciones al FANVIT:

FANVIT: Activos bajo gestion etapas Inicial e Hibrida

Aportaciones

Fecha (millones) £0.00 Comienzo de etapa
11/07/2014 10 ’ interna
15/07/2014 50 )
24/07/2014 2,000 50.00 E?bm,':"m de etapa Total
31/07/2014 2,000 ' forida ﬂ 17-nov
07/08/2014 2,000 IR 50.36
;4/08/2011 2'000 " 40.00 — "

1/08/201 ,000 dc) INFONAVIT
28/08/2014 2,000 S 17-nov
C)4'/O9/2C).I 4 21000 E 30.00 S T 50
11/09/2014 1,000 S
17/09/2014 3,300 9
22/09/2014 3,000 =000
29/09/2014 3,000
06/10/2014 3,000 J
13/10/2014 3,000 .

/10/ 10.00 Asesor Fin.
16/12/2014 5,000 17-nov
22/12/2014 5,000 ‘W‘ 0
27/03/2015 5,000 0.00 -

03/09/2015 2,000 222800 R00008 3329990 PEAa 55580005550 555 222 0000m 63200000 aas
o PPpDPQPQ [P AP qqq QL2515 mmeQQQ LT
04/09/2015 3,000 meu-slele(e REBANAN IR DA SAet 5 =3 AT e e le Lo f AR
Total 50,360 oam
m Total = Asesor Financiero e NFONAVIT
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Composicion de la cartera

Composicion por clase de activo!

(al 17 de noviembre de 2015)

Clase de activo Valor de Mercado Porcentaje
Derivados* 0 0.00%
Divisas 227,066,763 0.40%
Estructurados FIBRAS 680,367,898 1.30%
Estructurados Nominal 750,946,507 1.50%
Liquidez 1,200,397,682 1.80%
Renta Variable 1,452,657,223 2.70%
Certificados Bursdtiles Real 1,355,192,478 2.70%
Estructurados Real 1,710,214,365 3.40%
Renta Fija Tasa Nominal 11,316,619,376 23.00%
Renta Fija Tasa Real 15,297,929.798 29.90%
gsrr::iri:(;dos Bursdtiles 16,877.106,591 23507

307
Total Activos Netos? 50,868,498,680 100.00%|

INFONAVIT

————
Hogares con valor

Composicion FANVIT: Clase de
Activo

(porcentaje)

1%
0%9% 2% 2% 3% .

(e]

m Divisas

| Estructurados Nominal
® Renta Variable

= Estructurados Real

= Renta Fija Tasa Real

m Derivados*

W Estructurados FIBRAS

u Liquidez

u Certificados Bursdtiles Reall

u Renta Fija Tasa Nominal
Certificados Bursatiles Nominal

*Durante el periodo se han cubierto por parte de Derivados MexDer $287,220 millones con 2,270 titulos.

1. El detalle de la cartera se encuentra en el Anexo 1.
2. Total aproximado con base a valores nominales y contabilizado al 15 de septiembre.
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Composicion por tipo de activo EQAV(T

“Hogares con valor
« La cartera de inversidon tiene activos en tasas reales correspondiente al 29.90% del
total de activos, la cual estd diversificada de la siguiente forma:
o Udibono: 75% de Bonos Tasa Real
Udibono 2019 5%
Udibono 2017 26%
Udibono 2016 4%
Otros Udibonos  40%

6% m S_UDIBONO_160616
mS_UDIBONO_171214
mS_UDIBONO_190613
= Otros UDIBONOS

o BPA182: 8% de Bonos Tasa Real W IS_BPA
o TFOVIS 6% de Bonos Tasa Real B 95_TFOVIS
o Ofros 11% de Bonos Tasa Real m Otros

» En tasas nominales se tiene el 23% del total de activos, diversificado de la siguiente
forma:
o Bonos M: 10% de la posicion en Bonos Tasa Nominal

o Paraestatales: 90% de la posicion en Bonos Tasa Nominal

En Certificados Bursdtiles:
« Sector Bancario
o Emisiones de Deuda Privada
o Notas relacionadas con el rendimiento de USDMXN, TIIE, IPC y Eurostoxx
» Sector Paraestatales
Nueva o Aumento de Posicidon en bonos con tenencia previa
Adhesion En Renta Variable:
« Sector Especializado en Fondos
o Renta Variable Nacional
o Renta Variable EUA
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Orden del Dia )Qf

AL
Hogares con valor

Comité de Inversiones
Sesion nUmero 018
24 de Noviembre de 2015

5. Informe sobre el avance del Fondo de Proteccion de Pagos, Fondo de
Jubilaciones y Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Contribucion Definida y Fondo de Ahorro.
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Fondo de Jubilaciones y Pensiones (FJP) EQAV(T

Implementacion

operativa

Estrategia y
rendimiento
actual

Régimen
aprobado por el
HCA

s A ALR
Hogares con valor

El 12 de noviembre el Comité Técnico del actual Fideicomiso del
FJP gir6 una instruccion al fiduciario para que éste realice la
transferencia de posiciones a la nueva cuenta del Custodio, y
para que con ese acto, se llegue a la extincion de dicho
Fideicomiso e inicie la gestion de los recursos por parte del
Instituto.

Se esta en la espera de la confirmacion de la fecha para el
traslado de los recursos. Se espera que sea a mas tardar el 15 de
diciembre.

Al 12 de noviembre el fondo cuenta con $2,580,263,138.89 pesos.

La tasa ponderada de fondeo gubernamental de Banxico
(3.07%).

Obtener un rendimiento neto nominal anual por lo menos igual
al promedio de las Siefores Basica 3.
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Fondo de Proteccion de Pagos (FPP) EQAV(T

Implementacion
operativa

Estrategia y
rendimiento
actual

Régimen
aprobado por el
HCA

s A ALR
Hogares con valor

El Comité Técnico del actual Fideicomiso del FPP gird una
instruccidn al fiduciario para que éste realice la fransferencia de
posiciones a la nueva cuenta del Custodio e inicie la gestion de
los recursos por parte del Instituto.

Se esta en la espera de que sesione el Comité Técnico para que
se defina la fecha para el fraslado de los recursos, la cual se
realizard a mads tardar el 15 de diciembre.

Al cierre de septfiembre el fondo cuenta con $3,848,543,734.03
pesos.

La tasa ponderada de fondeo gubernamental de Banxico
(3.07%).

Obtener un rendimiento neto nominal anual por lo menos
igual al promedio de las Siefores Basica 1.
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Fondo de Ahorro (FOAH) )ch

Implementacion

operativa

Estrategia y
rendimiento
actual

Régimen
aprobado por el
HCA

s A ALR
Hogares con valor

La SGAP emitid la solicitud a la Tesoreria para la transferencia de la
gestion de los recursos a la Gerencia Sr. de Mercados Financieros y
Gestion de Inversiones. La cual se espera que inicie a mdas tardar en
la primera catorcena de diciembre, una vez que liquide el fondo.

Se ha trabajado en la elaboraciéon de un plan de trabajo para la
implementacion operativa, aun se encuentran pendientes
definiciones sobre temas laborales por parte de la SGAP para
avanzar en la implementacion de los nuevos pardmetros
autorizados por el Consejo de Administracion para la gestion del
fondo.

Al 12 de noviembre el fondo cuenta con $182,005,139.20 pesos.

La tasa ponderada de fondeo gubernamental de Banxico
(3.07%).

Obtener un rendimiento neto nominal anual por lo menos igual
a TIIE mds 10 pls.
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Fondo Jubilacién por Contribucién Definida Y

(CONDE)

Implementacion

operativa

Estrategia y
rendimiento
actual

Régimen

aprobado por el
HCA

INFONAVIT
Hogares con valor

La SGAP emitid la solicitud a la Tesoreria para la transferencia
de los recursos al nuevo Fideicomiso para que sean gestionados
por la Gerencia Sr. de Mercados Financieros y Gestion de
Inversiones. Se espera que los recursos sean transferidos a mas
tardar el 15 de diciembre.

Se ha trabajado en conjunto con la Subdireccion General de
Administracion de Personas, la Subdireccion General de
Tecnologias, el Fiduciario y diferentes dreas de Ia Subdireccion
General de Planeacion y Finanzas en la elaboracion de un Plan
de Trabagjo para la implementacion operativa del Conde.

Al 12 de noviembre en fondo cuenta con $95,393,431.98 pesos

No existe un objetivo determinado de rendimiento
Rendimiento actual aproximado: 3.1% (fondeo)

Obtener un rendimiento neto nominal anual por lo menos igual al
promedio de las Siefores Bdsica 1.



Plan de Trabajo YN

INFONAVIT
Hogares con valor

« La gestion de los recursos se iniciard por parte de la Gerencia Sr. de Mercados
Financieros y Gestion de Inversiones en apego al modelo actual de operacion. A la
par, se iniciard la implementacion de todos los pardmetros establecidos en el Marco
de Gestion aprobado de acuerdo al siguiente Plan de Trabagjo:

Dimension Fecha (aprox.)
* Definicidn de procesos de alta de empleados. 27 de noviembre
_+ Definicion de procesos de baja de empleados. 27 de noviembre
* Definicidn del flujo de operacion del fondo. 27 de noviembre
* Definicion e implementacion de desarrollos tecnoldgicos. 20 de enero 2016
* Definicidn e implementacion de reportes de riesgo para los recursos 27 de enero 2016
OB O D, e
* Configuracion e Implementacion de las Reglas de Inversion del
CONDE en el sistema de trading Charles River. 2 de febrero 2016
e Configuracion y verificacion de interfaces con fiduciario, custodio y
valuadora. 11 de febrero 2016
* Coordinacidon con SGAP para implementacion y definicion de 18 de febrero 2016

estrategia de comunicaciéon del CONDE.
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Orden del Dia ) F.ch
Comité de Inversiones WOR S e

Sesion numero 018
24 de Noviembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversiéon del FANVIT.

3. Informe sobre el uso de instrumentos derivados financieros como parte de la
estrategia del FANVIT.

4. Informe sobre resultados y composicion del FANVIT.

5. Informe sobre el avance del Fondo de Protecciéon de Pagos, Fondo de
Jubilaciones y Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Contribucion Definida y Fondo de Ahorro.

6. Informe sobre resultados, estrategia de inversién y composicion del FINVIT.

7. Propuesta para solicitar una linea de crédito para el FANVIT.

8. Informe sobre las actualizaciones realizadas a los Manuales de Inversiones y
Riesgos de la Gerencia Sr. de Mercados Financieros y Gestion de Inversiones.



Participacion en el FINVIT

w

INFONAVIT
Hogares con valor

* Al 17 de noviembre de 2015 se tienen los siguientes avances:

1,258 trabajadores inscritos
(28% del total de la plantilla que
corresponde a 4,507 trabajadores)

Delegaciones
2,301 trabajadores

/31 inscritos — 58% del
total del personal inscrito

Oficinas de Apoyo y Zona
Metropolitana
2,206 trabajadores
527 inscritos — 42% del total
del personal inscrito

INVIT

Personal Sindicalizado
2,838 trabajadores

742 inscritos — 59% del total
del personal inscrito

Personal no Sindicalizado
1,669 trabajadores

516 inscritos — 41% del
total del personal inscrito
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Aportaciones al FINVIT O

INFONAVIT

A\ AL
Hogares con valor

e Desde su lanzamiento el 3 de marzo al 17 de noviembre de 2015, el FINVIT presenta los
siguientes resultados:

Indicadores CifiasialiliZide Aportaciones al FINVIT por
modalidad

noviembre

*Total aportado $23,637,353.64

29%

-Aportaciones

directas al FINVIT $21,370,732.66

“Aporfaciones via g 554 557 53
nomind

m Aportaciones directas

. i - . via némi
-Aportaciones via Aportaciones via ndmina

nomina (descuento $610,517.14
catorcenal)

*Solicitudes de

. .. 250
descuento via nomina
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Estrategia de inversion FINVIT W

A\ AL
Hogares con valor

Tipo de instrumento Descripcion

« Compra de Bonos Corporativos

o Buscar CB mayor sobretasa respecto a su
Bonos referencia de mercado

Corporativos o Incrementar el rendimiento y tasa de cupodn
del portafolio

o Incluir en el portafolio CB con buena calidad
crediticia

 Compra de Bonos Gubernamentales de tasa flotante

o Buscar proteccion ante una posible alza de
tasas de Banxico

« Compra de Bonos Gubernamentales de tasa real

o Se buscard aprovechar el periodo inflacionario,
aumentando la duracion en los bonos de fasa
real que muestren las mejores tasas de inflacion
implicitas.

Bonos

Gubernamentales
Tasa Real
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Resultados y composicion de la cartera del FINVIT

* Al 15 de septiembre de 2015 se tienen los siguientes analiticos:

Principales Analiticos

ONS/’
INFONAVIT
Hogares con valor

al 17 Noviembre al 15 Octubre
Tasa de Rendimiento Anualizada (Valuacion al 3.50% 3.17%
corte)
Tasa de rendimiento (a vencimiento) YTM 3.60% 3.57%
Duracion (anos) 1.89 2.01
VaR -0.001% -0.001%
Activos Netos 23,638,799 21,852,667
Precio de la accion 1.0249 1.0218
, 25.0
Distribucion del Portafolio
v 20.0
O
m Liquidez m Bancario mReal Guber g 0 rl\.. p
B Nominal Guber ® Corporativo 3 o ML.
4
£ 10.0 ,,4
4% 2 50

HHT

\

mmm Activos netos

17/04/2015 17/05/2015 17/06/2015 17/07/2015 17/08/2015 17/09/2015 17/10/2015

Tasa de rendimiento a vencieminto

3.9
3.8
3.7
3.6
SES
3.4
S
32
3.1
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Resultados y composicion de la cartera del FINVIT

Composicion de la cartera

N

_INFONAVIT
Hogares con “Hogares con valor

Security ‘Coupon

00/01/1900; 100.0413; .00 5,220,953.51:




ON®
Composicion por tipo de activo NY.,NX

——
Hogares con valor

Distribucion del Portafolio Distribucién Guber por Emisora

E Liquidez B Bancario ®m Real Guber B Nominal Guber m Corporativo mCFECB ®FEFA EFNCOT mPEMEX mBPAG

4%

Distribucion Corporativos

1,500,000
1,000,000
500,000
] » > \J v > s v > v » v v v 2 » )
(3,;\’ (JQ,>’ ‘3’7 e b4 N N o7 N V1 N \Q’ o N (‘3") N 4 Q7 va"’
& ¢ & & ¢ ¢ & e & & & S
N & N5 > S & 7 < & & Al 9 \/9 ) $\‘5/ NS o>/ &
[+ s C) N X Na o> N & N/ N 5 I ed Q &) &
N7 b1 N &) o7 ) > I
) & 3 i &°
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24 de Noviembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversiéon del FANVIT.

3. Informe sobre el uso de instrumentos derivados financieros como parte de la
estrategia del FANVIT.

4. Informe sobre resultados y composicion del FANVIT.

5. Informe sobre el avance del Fondo de Proteccién de Pagos, Fondo de
Jubilaciones y Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Contribucion Definida y Fondo de Ahorro.

6. Informe sobre resultados, estrategia de inversion y composicion del FINVIT.

7. Propuesta para solicitar una linea de crédito para el FANVIT.

8. Informe sobre las actualizaciones realizadas a los Manuales de Inversiones y
Riesgos de la Gerencia Sr. de Mercados Financieros y Gestion de Inversiones.



Propuesta para solicitar lineas de crédito para  \YAY
el FANVIT g

« En virtud de que el Marco de Gestion del Fanvit aprobado por el HCA prevé que
la Administracion podrd “garantizar solicitudes de préstamo y garantias y podrd
pedir prestado efectivo o Valores para satisfacer necesidades de liquidez o evitar
la venta de Valores bajo situaciones de mercado no propicias”, se propone al H.
Consejo de Administracion del INFONAVIT, facultar al Comité de Inversiones a fin
de que estudie y, en su caso, autorice al Fanvit la contratacion y utilizacion de una
o mas lineas de crédito revolvente de corto plazo con instituciones bancarias, con
el objeto de:

o Mitigar el riesgo de incumplimiento del Instituto al mercado al realizar compra-
venta de valores.

o Disminuir el costo que se puede presentar en caso de dicho incumplimiento,
ya que la carga financiera que representa la linea de crédito es minima en
comparacion al costo generado por incumplimiento al mercado.

o Evitar el riesgo reputacional del Fanvit y del Instituto.

« Desde el 12 de marzo de 2015, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
autorizd al Instituto para actuar como inversionista institucional. El otorgamiento de
ineas de crédito a los inversionistas institucionales es una prdactica comun y
estandar del mercado.



Propuesta para solicitar lineas de crédito YAY
para el FANVIT g sl

« En ningln momento se utilizardn los fondos con fines especulativos. El monto
solicitado serd equivalente a aquél que pudiera incumplir el Instituto en el
mercado, pero nunca superior a $300,000,000.00. Los recursos solicitados estardn
garantizados en todo momento por titulos con los que ya cuenta el Fanvit.

« Lo anterior se establecerd bajo los siguientes términos:

o Las lineas de crédito le servirdn al Fanvit para hacer frente a situaciones
extraordinarias en operaciones de compra-venta de valores originadas, entre
otras, por incumplimiento de confrapartes en el mercado.

o La liquidacion de las lineas de crédito solicitadas se realizard en un maximo de
24 horas.

o Cada disposicion de recursos sera autorizada por la Gerencia Sr. de Mercados
Financieros en coordinacion con la Subdireccion General de Riesgos e
informada mensualmente al Comite de Inversiones, dando a conocer las
causas que la originaron y los costos asociados.

« Es importante destacar que la carga financiera que representa la linea de crédito
es minima, en comparacion al costo de oportunidad generado por el
incumplimiento de alguna contraparte.
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Comité de Inversiones
Sesion numero 018
24 de Noviembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversién del FANVIT.

3. Informe sobre el uso de instrumentos derivados financieros como parte de la
estrategia del FANVIT.

4. Informe sobre resultados y composicion del FANVIT.

5. Informe sobre el avance del Fondo de Proteccién de Pagos, Fondo de
Jubilaciones y Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Contribucion Definida y Fondo de Ahorro.

6. Informe sobre resultados, estrategia de inversion y composicion del FINVIT.

7. Propuesta para solicitar una linea de crédito para el FANVIT.

8. Informe sobre las actualizaciones realizadas a los Manuales de Inversiones y
Riesgos de la Gerencia Sr. de Mercados Financieros y Gestion de Inversiones.
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Actualizaciones realizadas a los Manuales de W

INFONAVIT

Inversiones y Riesgos de MFGI i

En atencién a los hallazgos de la CNBV como resultado de su visita de inspecciéon ordinaria
practicada al Instituto, dados a conocer el 5 de noviembre de 2015, se detectd la
necesidad de realizar actualizaciones al Manual de Politicas y Procedimientos para la
Administracion de Riesgos del Fondo de Apoyo a las Necesidades de Vivienda de los
Trabajadores (FANVIT) y al Manual de Politicas y Procedimientos para la Gerencia Sr. de
Mercados Financieros y Gestion de Inversiones del Infonavit, respecto de las funciones vy
actividades que en su oportunidad le correspondian realizar al Proveedor del Sistema en su
caracter de Asesor Financiero en el desarrollo de las etapas externa e hibrida de la
implementacion del Marco de Gestion del FANVIT.

Las actualizaciones referidas corresponden principalmente a la adecuacion de la
nomenclatura y referencias realizadas al Asesor Financiero (Proveedor del Sistema) y a los
distinfos drganos de gobiernos asociados a los procesos de Administracion de Riesgos y
Gestion de Inversiones originalmente establecidos en dichos documentos, derivado de la
conclusion de las etapas externa e hibrida de su implementacion conforme a lo
establecido en el propio Marco de Gestion de FANVIT.

Al respecto se presentan las actualizaciones de los manuales siguientes:

1. Manual de Politicas y Procedimientos para la Administracion de Riesgos del Fondo de
Apoyo a las Necesidades de Vivienda de los Trabajadores.

2. Manual de Politicas y Procedimientos para la Gerencia Sr. de Mercados Financieros y
Gestion de Inversiones del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores
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Anexo 1: Composicion de la cartera del FANVIT )

M)

[

INFONAVIT

1B_NAFTRAC_ISHRS 456,000 20,214,480

11 HEWJ_* 178,655 92,446,130

242,005 110,344,109

11_HEZU_*

2_CEMEX_09 450,210,691

52 SCOT-RV_E 20,963,813 49,923,161

52 VECTPA M 120,427,585 195,971,809

52 _VECTSIC_M 265,607,433 190,836,019

20_CBPF_48 3,155,000 328,265,783

20_CHIHCB_13U 286,851 183,741,936

21 _ABCCB_14-2 1,496,000 149,989,669

1,445,000 145,113,735

21 _ABCCB_15

21 _ACOSTICB 15
21_AERMXCB_15 5,581,021 558,063,602

9 ALSEA 18 e A0S AB285 e, 1317.023 G005 1000 131,617,635, i.........259%
1 ALSEA TS
21 CAMSCB 13U : , : 1,085339 ; ; 652,801,809

21 _CARDLCB_10U 719302 : 308,960,420

21_CFCREDI_15 2,700,000 270,729,165

21 _CREAL_15 2,500,000 250,438,653

21 _DAIMLER_15-2 3,000,000 300,294,441

21_DIMEXCB_15 800,000 : 80,246,172

21_DOIXCB_15 2,000,000 215,186,894

?21_EXITUCB_15 1,550,000 155,511,754

21_FINN_15 3,500,000 350,810,457

91 FORD 14 750,000 : 75,132,599

CompOSIClon de la qu'l'era - Ho-garesconvalor
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Anexo 1: Composicion de la cartera del FANVIT Y

[

INFONAVIT

‘Market Value

91_FUNO_13-2 1,116,580 121,693,061 | 23.9%

OLGANIS 76T 4sBAl 3696726 102 108 S 745%
91 GHOCB 14 | G 47329 3700000 .98 ... 99 362,951,615 71.4%
OIHERDEZI3 802 45233 2388811 . 103 103 245693189 483%
QIHOLCIMIS 37 43903 1418820 0 1000 1000 1420437100 27.9%
9IINCARSOIS 79 45876 5000000 © 1013102 508090040 99.9%
91 KIMBER 13 o ..698 45187 1214818 51005 01 122084193 24.0%
OLKOFI3 46 45088 3748168 93 94 349.565452 68.7%
OILABI3 399 43283 1983905 8 97 97 193230093 5 38.0%
1 LAB 132 e A AB006 D 600,007 98981 58,925,575 . 11.6%
oL LA T4 39 43847 . 20899170 94 94 206,163,525 5 40.5%
91_MASCB_15 1,000,000 : 100,565,341 : 19.8%:

MFRISCO_13 1,747,549

738,048 :

12,785,952 9%
e BT A0 4,688,000 : ... 100: 100 469,833,099\ 92.4%
91_PASACB_11 5,300,000 : 728,746,348 143.3%

2L PROIN_TO-Z e JORNBLLLATT 2B 3762000 00801020 406,044.5 8%;
21 PSBCB T2U e B ABB62 4900005 607 618 297,318,793 58.4%
21 _RCENTRO_14 3,150,000 : 299,298,466 : 58.8%:

?21.RCO_14

3,000,000 :

308,635,674

?1._TELMEX_ 07

?1_TENIXCB_14U

Q1. TLEVISA_14

TLEVISA_15

AL
Hogares con valor
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. o7 INFONAVIT
Composicion de la cartera “Hogares con valor

93_ABNGOA_00615
93_ABNGOA 01715

1,500,000 :
3,000,000 -

150,325,893
300,303,606

2,721,020 :
548,184

95_CFE_14-2
95_CFECB_09-2U

274,270,218
193,593,433

643,244,754 ;
29,283,650 :

99_SCOTIAB_7-15
CD_BANOB_14-2

800,000:
5,968,253

75,619,958
604,020,853
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