INFONAVIT

Hogares con valor

Grupo de Trabajo de
Inversiones
Sesion numero 014

Diciembre 2015




(A
Orden del Dia )ch

Grupo de Trabajo de Inversiones ® S
Sesion numero 014
01 de diciembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversion 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 Proteccion de Pagos, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y Pensiones de Contribucion
Definida y Fondo de Ahorro

é. 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.

9. Asuntos Generales.
* Inversion en Abengoa.



Escenario econdmico: Noviembre 2015 1

Dimension

Situacion actual
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Impacto en portafolios

Mercados

Inflacion

Economia
Internacional

Vispera de la primera subida de tasa de la
Reserva Federal desde que la dejo en 0% a
finales de 2008. El Banco Cenfral Europeo
estd por inyectar mds liquidez y bajar tasa.

La economia mexicana crecid 0.8% durante
el 3T15 (vs 0.6% estimado), lo que representd
una sorpresa positiva. En lo que va del ano,
primera vez que hay revision de prondsticos
de crecimiento hacia arriba, pasando de
2.27% a 2.35% en las ultimas dos semanas.

Al cierre de la primera quincena de
noviembre, la inflacién anual fue de 2.27%,
sU nuevo minimo histérico. Esto estuvo
marcado por el descenso de casi 9% en los
precios de telefonia movil.

El Banco Central Europeo reforzd su postura
de que en diciembre hard lo que se
necesite para pasar los niveles de inflacion
de la region, hoy en 0.1%, al objetivo de
2.0%. Esto significa recorte de tasa y/o
expansion de liquidez.

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

Los mercados se han estado ajustando a
una subida gradual de tasa en Estados
Unidos. Esto implica subidas en tasas mds
fuertes en la parte corta que en los
instrumentos de largo plazo.

Si bien México estd lejos de lograr las
tasas de crecimiento que se esperaban
a principios de ano, va mejor que otros
mercados emergentes, lo que ayudard
a instrumentos mexicanos en periodos
de stress.

Si bien las inflaciones anuales se
mantienen en minimos histéricos, el
crecimiento en precios mes a mes va a
la par de datos histéricos, lo que eleva el
valor de las UDIs y, por consiguiente, el
de los Udibonos.

La combinacion de China
desaceleradndose y EUA proximo a subir
tasa frae consigo mayor volatiidad en
los mercados.

Ademds, en diciembre podriamos tener
a Europa recortando tasa y a EUA
subiéndola, lo que genera volatilidad.
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* El mercado descuenta sélo una subida de 14pb en la TIIE 28d de aqui al cierre de ano, pero 25pb para finales de
enero.

* Esto implica que el mercado estd dividido y cualquiera que sea la decision del Banco Central, habrd un
movimiento fuerte en la curva.

* Nuestro escenario es que Banxico puede esperar si el tipo de cambio y las tasas no sufren alzas abruptas.
México: Expectativas de Politica Monetaria Implicitas en
Forwards de TIIE 28d
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* Creemos que no hay necesidad de apretar las condiciones monetarias si no hay mayores efectos en el tipo de
cambio y las tasas, como hemos visto hasta ahora.

* Si Europa compensa con elevada liquidez la muy probable subida de tasa de la FED (o si esta es minima),
Banxico puede esperar a 2016.

Banamex

Bank of America
Banorte
Barclays

BBVA Bancomer
BNP Paribas

BX+

Credit Suisse
HSBC

Itad

JP Morgan
Monex

Multiva

Nomura
Santander
Scotiabank
UBS
Valmex
Vector

05-nov 20-nov

Proximo Préoximo
Movimiento pb Movimiento pb
dic-15 25 dic-15 25
mar-16 25 dic-15 )
dic-15 25 dic-15 25
jun-16 25
dic-15 25 dic-15 25

mar-16 25

25 dic-15 25
dic-15 25 dic-15 25
dic-15 25 dic-15 25
mar-16 25 mar-16 25
dic-15 25 dic-15 25
sep-16 25 sep-16 25

mar-16 25 dic-15

mar-16 25 dic-15
dic-15 25 dic-15 25
dic-15 50 dic-15 50
dic-15 25 dic-15 25
dic-15 25 dic-15 25
dic-15 25 dic-15 25

Fuente: Encuesta Banamex de Expectativas del 5 y 20 de noviembre de 2015

84% de los analistas piensan que
habrd una subida de tasa en
diciembre vs 65% que preveian
eso el 5 de noviembre
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* Durante la primera quincena de noviembre, los precios crecieron 0.52% (vs 0.73% estimado) y la Inflacion
Subyacente fue de 0.0% (vs 0.16% estimado). Con ello, la Inflacién Anual volvié a tocar su minimo histérico en
2.27%.

* La baja vino en uno solo de los subindices: la parte de Servicios, que representa el 24% del total.

* Esto fuvo que ver con la baja de -8.76%, de una quincena a otra, de precios de telefonia movil, la mayor baja
de este ano. Con ello, la parte de Servicios cayod -0.10%, teniendo un peso del 24% en el total del indice.

Inflacidn en Servicios de las 1Q Nov. 2002-2015
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Fuente: INEGI
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* Inversion en Abengoa.



QNG
Estrategia de inversion W

INFONAVIT
Hogares con valor

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 fransicidon 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 ff d + Ante el aumento en la expectativa de alza de tasas para diciembre de este
ernrcaaqaos ano se ponderard el portafolio con emisiones de tasa flotante.
Burséﬁles «  Optimizarla relacién 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 la 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 serdn los datos de
consumo de Noviembre.

* La iliquidez continuard en
los activos de renta fija con
movimientos laterales ante
la incertidumbre de Ia
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
afractivos.
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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 moddulo 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 trabajo

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% . 3102%
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.

16
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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 oRaNvTIM) 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 utilizdé 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
PEeSsos.

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)

1.890:90 « Al 17 de noviembre
30-oct de 2015, el FANVIT ha
1,600.00 - e
: - generado un
17-nov rendimiento
120000 Comienzo de etapa 1':::\/” aproximado de
i interna (1-jul-2015) (c;:;-s:zs) $1,250 millones de
vvvvvv Ry e PEesos, con un
s Ponis promedio de activos
1,065 bajo gestion (AUM)
S0 de $36,615 millones
vvvvv de pesos.
. « La grdfica muestra las
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400.00 - 346,30 N 0] , .
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200.00 - .
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realizadas.
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Resultados econdmicos del FANVIT

FANVIT: Tasa de rendimiento a vencimiento (YTM) y activos bajo
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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' 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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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 ﬁf’bm,':"m de etapa Total
31/07/2014 2,000 ' forida ﬂ 17-nov
07/08/2014 2,000 IR 50.36
;4/08/;01: 2,000 - 4000 T y
1/08/201 ,000 dc) INFONAVIT
28/08/2014 2,000 S 17-nov
04'/09/2C).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 2222800 R00008 3329990 LB AT 55550005555 555 22200008 63220000 Baas
ot etrrzielele] T T T OO(? _l"l—'l_'I o ‘/"{7‘{79999 [
04/09/2015 3,000 S Ste:clele AR AR AN AR S LN S 0= = = ST i scle[o e SV R AR
Total 50,360 oaw
 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:{fsdos Bursatiles 16.877.106.591 23307
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*

m 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
® S_UDIBONO_171214
m S_UDIBONO_190613
®m 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

5.

Grupo de Trabajo de Inversiones
Sesion nUmero 014
01 de diciembre de 2015

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

AL
Hogares con valor
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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 giré 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
instruccion al fiduciario para que éste realice la transferencia 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 mas tardar en
la primera catorcena de diciembre, una vez que liquide el fondo.

Se ha trabajado en la elaboracion 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 phs.
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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 emitio la solicitud a la Tesoreria para la fransferencia
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 Trabajo 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:

Dimensién 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 comunicacion del CONDE.
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Orden del Dia i m

Grupo de Trabajo de Inversiones
Sesion numero 014
01 de diciembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversion 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 Proteccion de Pagos, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y Pensiones de Contribucion
Definida y Fondo de Ahorro

é. 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.

9. Asuntos Generales.
* Inversion en Abengoa.

Hogares con valor
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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 duracidon en los bonos de tasa
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 ®WFEFA 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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Grupo de Trabajo de Inversiones ® e S
Sesion numero 014
01 de diciembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversion 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 Proteccion de Pagos, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y Pensiones de Contribucion
Definida y Fondo de Ahorro

é. 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.

9. Asuntos Generales.
* Inversion en Abengoa.
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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 comprao-
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
lineas de crédito a los inversionistas institucionales es una practica comun vy
estandar del mercado.



Propuesta para solicitar lineas de crédito AV
para el FANVIT }—YQYM(

« 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, porincumplimiento de contrapartes 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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Grupo de Trabajo de Inversiones R g
Sesion numero 014
01 de diciembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversion 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 Proteccion de Pagos, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y Pensiones de Contribucion
Definida y Fondo de Ahorro

é. 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.

9. Asuntos Generales.
* Inversion en Abengoa.
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Actualizaciones realizadas a los Manuales de W
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Inversiones y Riesgos de MFGI i

En atencién a los hallazgos de la CNBV como resultado de su visita de inspeccidon 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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Orden del Dia l.ch

Grupo de Trabajo de Inversiones e
Sesion nUmero 014
01 de diciembre de 2015

1. Informe sobre el entorno econémico.
2. Informe sobre la estrategia de inversion 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 Proteccion de Pagos, Fondo de Jubilaciones y
Pensiones de Beneficio Definido, Fondo de Jubilaciones y Pensiones de Contribucion
Definida y Fondo de Ahorro

é. 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.

9. Asuntos Generales.
* Inversidon en Abengoa.
44



INFONAVIT

Hogares con valor

Certificados Bursatiles ABENGOA
Situacidon Actual

Gerencia de Mercados Financieros y
Gestion de Inversiones.

Noviembre 2015




Orden del dia WO

w

Situacion de Abengoa Meéxico — Cronologia
reciente.

Fundamentos de la inversion.

. Acciones tomadas y proximos pasos.
. Anexos.
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1. Situacion de Abengoa México —
Cronologia reciente.
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Posicion al 24 de noviembre. ,__W

Hogares con valor

Al 24 de noviembre la posicion del FANVIT en 5 certificados bursatiles quirografarios
de Abengoa correspondia a cerca de $726 millones, representando 1.40% de la
cartera de valores del FANVIT. El rendimiento promedio ponderado era de 6.07%.
Algunas de las principales caracteristicas de los certificados eran:

— Cumplimiento del Marco de Gestiéon del FANVIT.

— Inversiones a corto plazo con ratings de HR3 (HR Ratings) y Mx-3 (Moody’s), que se
consideran equivalente a grado de inversion.

— Tasa de rendimiento ajustable, con la TIIE 28 dias de referencia.
— Una tasa de interés competitiva - sobretasas entre 270y 275 bps.

00115 00215 00315 00515 00615 01715
Monto de la Emisién s165 000,000. oo $237'020,000 $212 980,000. oo  $150000,000. oo  $150'000,000. oo | $444'900,000.00
oL e R — R e e — R —— R —_— R

Plazo de Vigencia de los
ertificados Bursatiles

364dias | 196dlas = 364dlas . 196dias = 364dias 350 dias

Fecha de Emisién 19 de marz0 2015 | 30 de abril 2015 30 de abril 2015 21de mayo 2015 | 21 de mayo 2015 12 de ;gl’isembre
Fecha de Vencimiento de los 17 de marzo de - 12denowembrezgdeabnldezom3ded|C|embrede """ 19 de mayode 27 de octubre de-
ertificados Bursatiles 2016 de 2015 2015 é 2016 é 2016
e e e O S -l
Costo  $49500000 82,957,000  $74543000  $150,000000 = $150,000,000 = $300,000,000

' se espera pague
cupon en dos
semanas

Se espera amortlce Se espera pague

: Amortizadaensu : : , ,
i No pagéb cupon
esta semana

Estatus Nopagdcupdn = 12 fecha

cupon esta semana
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24 de Noviembre. Efectos indeseables debido ONY/
al deterioro de la matriz en Espafa W

e\ A AL
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« En dias previos, la empresa Gestamp habia pactado capitalizar a Abengoa a cambio
de tener el control de la misma, sin embargo, las negociaciones se cayeron, al no
poder renegociar la compaiia nuevas lineas de credito con instituciones financieras.

« La misma Abengoa comunicé al supervisor bursatil que Gonvarri, sociedad del grupo
Gestamp, habia roto el acuerdo por considerar "no cumplidas las condiciones a las
gue estaba sujeto". Entre esas condiciones, figuraba el aseguramiento de una
ampliacion de capital o la suscripcion de un "importante paquete de apoyo financiero"
por un conjunto de entidades financieras.

« Abengoa ha anunciado el mismo dia 24 a la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) gque después de que Gestamp haya renunciado a entrar en su
capital, solicitara el preconcurso de acreedores "a la mayor brevedad".

« Abengoa, tras formalizar el preconcurso de acreedores, cuenta con cuatro meses
para negociar con las entidades a las que adeuda capital (IFederal Financing Bank,
HSBC, Credit Agricole, Santander, Bankia, CaixaBank y Sabadell, principalmente).

« La compaiiia trata de frenar su enorme crisis. Perdié en Bolsa mas del 70% de su
valor en dos dias. Ha sido expulsada del Ibex, el selectivo de la Bolsa espafiola. Sin
embargo al cierre del dia Diciembre 1, sus acciones se han levantado con subidas.
Los titulos de tipo B (los que estaban en el Ibex) subian en la apertura cerca del
20%. Dos horas después, el 22%. Y al cierre, la recuperacion se queda en un 15%.

« Los ratings de Abengoa Espafa estan en calidad de ‘Junk Bond’ (Bono basura), con
alta probabilidad de incumplimiento.



24 de Noviembre. Efectos negativos en Abengoa CANY
Meéxico w

im )AL ALS
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El 24 de noviembre se esperaba un pago de cupon de intereses ordinarios
devengados por parte de Abengoa México por $941,091.67 (emisiones
00115y 01715), sin embargo, los recursos no llegaron.

No esta clara cual fue la causa de que Abengoa Meéxico no haya pagado,
pues operativamente no presentaba problemas, sin embargo sabemos que:

— Como consecuencia de la politica de tesoreria centralizada entre
Abengoa México y Abengoa, la Sociedad posiblemente incumpla con
sus obligaciones de pago proximas, tanto de intereses como de
principal de los certificados bursatiles de corto plazo, pues la matriz en
Espafia puede disponer de los recursos en las tesorerias de sus filiales.

— Es por ello que tanto Moody’s como HR Ratings acaban de bajar el
rating del programa de Certificados Bursatiles de corto plazo de
Abengoa a MX-4 y HR4, respectivamente.

— La deuda de Abengoa México es con garantia quirografaria.

— En Espana los mercados financieros conocen poco de Abengoa
Meéxico, pero se sabe que la empresa tiene grandes contratos y activos
suficientes para paga sus certificados bursatiles.
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26 y 27 de Noviembre. Impacto en el precio de
los certificados bursatiles
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De acuerdo a la legislacion y a las sanas practicas de mercado, Valmer, el
proveedor de precios de instrumentos financieros del instituto, bajo el
precio de todos los certificados bursatiles de Abengoa durante el 26 y 27 de
noviembre, de acuerdo a la metodologia descrita en las dos diapositivas
siguientes. Esto tuvo un impacto en el valor de la cartera de instrumentos

del FANVIT, pues hubo una minusvalia por $555.8 millones.

Precio el 25 de Precio el 27 de Cambio
Noviembre Noviembre
49,656,899.16 11,516,175.00 -76.81%
74,561,828.07 17,342,428.95 -76.74%
150,509,461.50 34,897,500.00 -76.81%
150,170,448.00 34,897,500.00 -76.76%
299,353,599.00 69,795,000.00 -76.68%
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Metodologia de Valmer para valuar un bono corporativo ante \'ﬁ'{

una baja en calificacion

C. EVENTOS CREDITICIOS Y
EXTRAORDINARIOS

Proceso : Férmula

Cualquier evento que afecte a la emisidén o emisiones por bajas en calificacion o
eventos de crédito declarados, seran afectados en su precio, de acuerdo al
numero de niveles en el que se vean afectados de acuerdo a la Matriz de
Calificaciones del Anexo V.

En caso de presentarse movimientos de calificacion con respecto a los activos o
instrumentos financieros subyacentes de las emisiones, no se consideraran para
impactar los niveles de sobretasa.

Los spreads se afectaran de acuerdo a los siguientes rangos de impactc en
Su sobretasa:

AAA hasta A- en 20 puntos base por nivel de baja o alza.

BBB+ hasta B- en 50 puntos base por nivel.

Para las calificaciones CCC hasta D se considerara la siguiente informacion:

1) Los Valores AQuirografarios se determinardan segun Tabla de
Recuperacion por Calidad Crediticia se tomaran los siguientes
valores:

INFONAVIT

i\ ALLE
Hogares con valor
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una baja en calificacion

Y
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Para las calificaciones CCC hasta D se considerara la siguiente informacién:

1) Los Valores Quirografarios se determinaran segun Tabla de
Recuperacién por Calidad Crediticia se tomaran los siguientes

valores:
a) CCC: 70% sobre su Valor Nominal Actualizado.

b) CC: 50% sobre su Valor Nominal Actualizado.

c) C: 30% sobre su Valor Nominal Actualizado.

d) D: 10% sobre su Valor Nominal Actualizado, donde cada periodo
Semestral se ajustara al 50% de su ultimo precio.
e) Al vencimiento del bono, la valuacién correspondera a 0.00.

f) En caso de contar la emisora con deuda internacional, que
presenten posturas de mercado en el extranjero, el activo se

valuara con el mismo valor de recuperacién.
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14 °
Resulfados economicos del FANVIT
Valuacién al corte diaria FANVIT incluyendo costo por
- - asesoria financiera
(periodo de julio 2014 a noviembre 2015)
1,600.00 -
1,400.00 -
Comienzo de etapa
1,200.00 - interna (1-jul-2015) ]38;76
3 i Fondeo
1500.00 - 30-nov
E 30-jun 1,101
27-teb 30-abr 29*mg‘?0‘ 1,62]
800.00 - 30-ene611.01 569.43 709.56 30-sep
3ago 72438 {
833.84 FANVIT
60000 T 30-nov
702,552
400.00 -
200.00 -
. 149.23 348.49
S | S S A A A A A
P5888 1 84288 55522888035 38¢¢
20000 53883 TISI2I3RgR 4" TF38288784%
e FANVIT Fondeo

*Para el cdlculo del FANVIT se tomé en cuenta el pago del cupdn pendiente de Abengoa

W’
INFONAVIT
Hogares con valor

« Al 30 de noviembre de
2015, el FANVIT ha
generado un
rendimiento
aproximado de $702
millones de pesos, con
un promedio de activos
bajo gestion (AUM) de
$35,018 millones de
PEeSsos.

« 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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Resultados econdmicos del FANVIT

FANVIT: Tasa de rendimiento a vencimiento (YTM) y activos
bajo administracién (AUM)
(porcentaje y miles de millones)
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« Conbase enla

diferencia de tasa
de rendimiento a
vencimiento (YTM),
al 30 de noviembre
de 2015, el FANVIT
presentd un
rendimiento mayor
al de fondeo de
~234 puntos base' y
registra una
ganancia adicional
promedio
aproximada de 524
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: 35,018 millones en activos bajo gestion promedio y un diferencial de tasas de 1.51
(YTM promedio al 30 de noviembre FANVIT: 5.39, Fondeo: 3.05).
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Sobre Abengoa México.

Fundacion Presencia internacional

La empresa esta posicionada en paises como
Estados Unidos (cotizando en el NASDAQ a
través de su subsidiaria Abengoa Yield), China,
India, Chile, Gran Bretafia y México, entre
otros.

Abengoa Espafia se fundo en
Sevilla, Espafia el 4 de enero de
1941

Abengoa México participa
en las principales
licitaciones nacionales e
internacionales de
dependencias de gobierno y
paraestatales, como Pemex,
CFE y Conagua, asi como
con clientes privados.

de
Proyectos

w

INFONAVIT
Hogares con valor

34 anos en México

Actividades Especializadas ‘

Abengoa México S.A. de C.V. (Abengoa

. , ;e Estudios técnicos
México) es una sociedad andnima
constituida en 1981 a través de su
tenedora directa ASA Investment A.G., Montajes eléctricos

asi como también de su tenedora de
Ultimo nivel Abengoa S.A. (Abengoa
Espafia).

Elaboracién de
proyectos

Mas de 28,000 puestos de trabajo en el
mundo.

Abengoa Espafia formaba parte del
IBEX35.

Abengoa Yield cotiza en Nasdagq.

Transmision

Distribucion

N

-

S

Energias

lii§ Renovables

LT de 13.8 kV hasta 400 kV

~

Parques eolicos

<

Plantas de proceso

Subestaciones y Bahias v Proyectos solares

AN

Ductos de hidrocarburos

Cables de fibra 6ptica v Centrales mini hidraulicas

N

Terminales almacenamiento

Electrificacion en transportes v Bioenergia

<

Plantas rebombeo / compresion

4 (_OQGHEIGQOHES

v" Ciclos combinados

v Plantas hibridas solar-gas v

Aguay

W_Q Edificios

Singulares

Medioambiente o5

v" Acueductos 5
v Obras civiles en Asociacion

v' Plantas desaladoras )
Publico-Privada:
v" Plantas tratamiento de agua .
Centros culturales, Hospitales..

57



¢, Por qué nos gusto Abengoa México durante el "h?”

primer semestre del 20157

INFONAVIT
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Tienen un atractivo modelo de negocio, con diversificacion en sus actividades:

* Ingenieria y Construccidn. La cartera de proyectos al terminar el afio 2014 alcanza 7.953 M€. En EE.UU., han inaugurado una segunda, planta
termosolar, una de las mayores del mundo, en el desierto de Mojave, lo que suma ya mas de 1.200 MW instalados y en construccién en plantas
de generacidn convencional, fotovoltaicas, termosolares y Waste to Energy. Entre los proyectos adjudicados mas destacados, se encuentra el
contrato para el desarrollo de un proyecto Unico de agua, que incluye el abastecimiento y una potabilizadora que va a suministrar 168.970

m3/dia de agua al afio a la ciudad de San Antonio, Texas.).

* Operacion y mantenimiento de activos. Abengoa cuenta con una amplia cartera de activos de los que se encarga de su operacidon y mantenimiento.
* Estd formada tanto por activos de cardcter concesional como por negocios de libre mercado con un alto componente tecnolégico, como los

biocombustibles.

* Continuan con la operaciéon de mas de 5.100 km de lineas de transmisién de energia eléctrica en Brasil, India, Perud o Chile.

* Produccion industrial. Generacion de biocombustibles de primera y segunda generacién y desarrollo de enzimas.

Provectos Relevantes Adjudicados recientemente a Abengoa en México:

Proyecto Inversion’ Tipo de Proyecto
Acueducto del Zapotillo MX$9,040 millones * Acueducto

Central de Cogeneracion A3T US$1,294 millones Planta de Cogeneracion

Central de Cogeneracién ACC 4T US$658 millones Planta de Cogeneracion
CCGT Norte III US$1,550 millones Planta de Ciclo Combinado

BOP Parque eclico Tres Mesas USS73 millones Parque edlico
.............. L USSR
Total US$4,178 millones

Diversificacion de productos.
Backlog para los proximos 18
meses de $S1,750 millones.
Trayectoria de 33 afos de
experiencia.

No hay riesgo de
incumplimiento por parte de
los sus clientes
gubernamentales.

El ROE incrementd de 4%gen
el 2012 a 12% en el 2014.

n




Infraestructura mas importante. . Y

INFONAVIT
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2.1 GW de plantas de 6,478 km Lineas T&D

Generacion de Energia 4,717 MVA en SubEst.

proyectos de Plantas

Industriales con

Concesién Acueducto de
Zapotillo

Gas Natural Diésel

/.-
Cargill %”
Potencia Eléctrica generada: | N.l- [R

39,375 MW
Procter& Gamble .

SIEMENS ‘TmcReioms

; . A" Power and productivity
for a better world™

Potencia Turbina Gas: 622 MW
Potencia Turbina Vapor: 330 MW

Potencia Eléctrica generada:
42,7 MW

Potencia Turbina Gas: 143 MW
Potencia Turbina Vapor: 88 MW

|

; Potencia Turbina Gas: 270,6 MW
Potencia Turbina Vapor: 143 MW

Potencia eléctrica generada: 300 M
Generacion de vapor: 800 ton / h
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Informacion Financiera Relevante de Abengoa \.h.(
MéXICO (2T/15) INFONAVIT

e
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La GMFGI cumpliéo con el proceso de

Ingresos Mewos $ 22818 § 224137
Costo de venms § 107432 $§ 1070.58 H HH
Ty — o analizar las fortalezas y debilidades de
Gastos Generales s m=us o  |a compafiia, a traves de un analisis
Oitros (gastos) e insrezos - Netos -3 001 % - . . . .
Utilidad de Ope racion s w7 s wwo  cualitativo y cuantitativo que da al
Ingresos financesos $ 101774 % 140.52 H :
ingvecos ncer Pt == Front Office las herramientas para
Participacion en bz wilidades de azociadaz v oepocios conjuato: § 10.36 -% 31871 T H 1A
Utilidad antes de impuoestos ala vtilidad § 96719 - 111.05 tomar |as d@CISIOI’]ES de INVErsion
Imguestos (benefivios) a h wididad $§ 31070 § 3550 necesarias.
Utilidad {pérdida) neto § 64740 §  146.64
Estado de Pozicion Financicra {(en milloncs de pezos) 2T15 2T14 2T15 IT14
ACTIVOE PASIVOE Y CAFITAL CONTABLE
Active Circulante $14,362.87 $12,688.94 Pasivos Circolante $13.973.31 $11.944.06
Bfectivo $ 14318 % 5032 Préstamoes bancarns b 30050 % 5107
Cuoentas por Cobrar a Clheares k3 T53TR % 48270 Creditos Bursarles £ 107700 % T30
Otras coenms por Cobrar (neto) $ 1310783 % 1107511 Cuoenras por pagar a Proveedores $ 151045 3§ 150087
Inventarios $F Mo 3 0 10151 Impuesios por pagar § B1258 3 S5BA00
Otros Acthos Cirreulanres k3 2w % T0.20 Crros Pasivos Circulanmes £ D535318 % 013380
Pazivos a Largo Plazo $ 253342 § 23054
Praciames bancaros i 171.80 § 107 a0
Pasivos por Impuesice Difenidos kS 5340 % 5374
Onros pasivos a brpo plhzo $ 3000 3§ 14.00
Active No Circolante $ 363353 % 263205 Capital Contable $ 376767 § 341741
Propiedades, plama v equipo $ S0 3§00 50050 Capiral Social § 247500 3 247500
Acuverdos de Concesidn de Servicios $ 20106 § 180823 Uilidades Acuomisdaz $§ 12773 § @31
Inoversiones enasocidas ¥ 0EFOCios CONFMICS ¥ 21301 § 201.18 Cnxras partidas del resuitads mpepral -$ 11.25 -§ 14.03
Impwesios diferidos $ 2835 % 20.1G Capiral contable amibnble a b pancpacin conroladoras § 373157 8 30271
Owos Activos Mo Circnlaotes 805 5.010 Partic pacidn oo contobdora 5 31§ 24.70

Total Activo $17.906.40 $15321.02 Total Pasivo + Capital $17.006.40 $15.321.02



¢ Qué nos llevo a invertir en ella? N
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Consideraciones en México
* Abengoa, y GE Energy Financial Services, anunciaron en el 2012 que invertirian 180 millones de délares
para desarrollar la planta de cogeneracidon de energia mds grande en México, ubicado en un complejo de

PEMEX. (“ABENGOA y GE desarrollaran La Planta de Cogeneracion de energia mas grande de México”, stakeholdres.com.pe, 2012)

* Enenerodel 2015 Abengoa México fue seleccionada por la CFE para desarrollar el proyecto Norte Ill en un

plazo de 30 meses con una inversidon durante la fase de construcciéon de 700 millones de ddlares.

*  Abengoa matriz sefald que su plan era invertir en México cerca de 5 mil millones de délares y pretendia

que 20% de sus ingresos mundiales provinieran de México.

*  En mayo Abengoa México y Enel son seleccionadas para construir una planta de energia en Oaxaca, con
una inversion de 950 millones de ddlares por parte de PEMEX Cogeneracion, filial de PEMEX (“PEMEX y Enel-

Abengoa desarrollaran planta de cogeneracion”, eluniversal.com.mx, mayo 2015).
*  Abengoa México inicia construccion del parque edlico Tres Mesas.
*  EnJunio revela planes de construir en Agua Prieta la primera planta de energia térmica-solar en México,

misma que se esperaba empezara a operar en 22 meses.

* La agencia de calificaciones Moody’s previd que el Presupuesto de Egresos de la Federacién favoreciera a
varias empresas constructoras, entre ellas Abengoa México (“Presupuesto favorece a las constructoras del

NAICM”, eluniversal.com.mx, noviembre 2015).
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Consideraciones a nivel global

En el 2009 Barack Obama se refirié a Abengoa como “un ejemplo del impulso de las energias renovables”.

Poco después Abengoa recibido un financiamiento por 2.650 millones de ddlares del Federal Financing

Bank, para el desarrollo de dos proyectos de energia renovables en EEUU. (www.sinembargo.mx, noviembre 2015).

Abengoa construira la mayor planta termosolar de Sudamérica, una torre de 110 megavatios, que sera el
mayor proyecto termosolar de Sudamérica. (ene/2014), http://eleconomista.com.mx/industria-

global/2014/01/09/abengoa-construira-mayor-planta-termosolar-sudamerica

En enero del 2015 Abengoa lanzd un plan de desinversiones y alianzas con grandes fondos para recortar su

deuda por debajo de los 4 mil millones.
En octubre Abengoa anuncidé un programa de ampliacion de capital por 650 millones de euros.

Gestamp, a través de su subsidiaria Gonvar Corporacion Financiera, anuncio la inyeccion de 350 millones
de euros, 100 millones en efectivo a Abengoa, con lo que Gestamp se hara del 28% de la empresa y

adquiere su control. (“Gestamp invierte 350 millones en abengoa y tomara su control”, Elpais.com Noviembre 2015).
Abengoa construira la mayor planta de biomasa del mundo en Reino Unido en una adjudicacion de un

contrato por 600 millones junto a Toshiba. (ago/2015),
http://economia.elpais.com/economia/2015/08/10/actualidad/1439192868 374966.html
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La compaiiia de renovables ha llegado a un preacuerdo con Crédit Agricole, HSBC y Santander. Las

acciones de Abengoa recuperan terreno con una subida del 26%. (ago/2015),

http://economia.elpais.com/economia/2015/08/26/actualidad/1440577301_000261.html

Abengoa se dispara en Bolsa con la entrada del nuevo inversor. La compafiia ha cerrado con subidas

superiores al 10% tras la inyeccion de 350 millones de Gestamp. (nov/2015),

http://economia.elpais.com/economia/2015/11/09/actualidad/1447061956_227630.html

Abengoa se adjudica cuatro proyectos en Chile por 180 mdd. (nov/2015), http://eleconomista.com.mx/industria-

global/2015/11/16/abengoa-se-adjudica-cuatro-proyectos-chile-180-mdd

Abengoa lleva a cabo la edificacion del tercer tren de cogeneracidon de electricidad en Nuevo Pemex, a

través de una inversion de 200 millones de ddlares. (ene/2014), http://www.elfinanciero.com.mx/empresas/abengoa-

construye-tren-de-cogeneracion-electrica-en-tabasco.html

Abengoa construird red de transmision eléctrica en Chihuahua por 17.3 millones de délares. (nov/2014),

http://www.elfinanciero.com.mx/empresas/abengoa-construira-red-de-transmision-electrica-en-chihuahua.html

Abengoa construira 4 subestaciones de electricidad en México por 7.9 millones de ddalres. (jun/2015),

http://www.expansion.com/empresas/energia/2015/06/01/556¢2c9546163f54298b4577.html

Abengoa eleva un 24% su beneficio neto en 2014, hasta 125 millones de euros y 5% su beneficio en el
primer semestre del 2015, hasta los 72 millones. El grupo reduce en mas de 3.350 millones de euros su

deuda neta hasta los 2.353 (feb/2015), http://economia.elpais.com
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Firmas de todo el mundo, incluidos un banco publico de EEUU, bancos de desarrollo, y algunas de las
instituciones financieras mas grandes del mundo, tienen exposicion a Abengoa, a través de
préstamos corporativos, préstamos circulantes o financiacién de proyectos. Se habla de 200 firmas
financieras que cuentan con una exposicion conjunta de mas de 20.000 millones de euros. Esto habla
de la imagen de Abengoa a nivel global, de las expectativas que habia sobre la empresa, y del gran

acceso que tenia a los mercados financieros.
LAS FIRMAS QUE TIENEN MAS EXPOSICION A ABENGOA

Importe de créditos corporativos, circulante o financiacion de proyectos de cada uno.
En millones de euros. A 30 de septiembre.

Federal Financing Bank ||| NG : 2
Sartancer | | <0
Banco Nacional de Desarrollo Econdmico y ... | N 75°
ex I >
sec [ 5%
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BTG Pactual || 415
sabadell [N 385
Santam [ 380
ACE-Fianzas Monterrey [ 350
Sumitorno Mitsul [ 35°
Crédito Popular de Argelia [ 3%
Popular [ 33°

Development Bank of Southern Africa [ 325

Los acreedores de Abengoa en
México también son diversos, a
través de Certificados Bursatiles y
préstamos bancarios.

En México
(millones de euros)

Mifel México
Banorte
Banbajio
Nafinsa

Bancomext

ACE-Fianzas Monterrey

Banobras




Acreedores identificados de Abengoa
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LAS FIRMAS QUE TIENEN EXPOSICION A ABENGOA
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Una vez que no pagd, Abengoa tiene un periodo de gracia de cinco dias para pagar
antes de considerarse como moroso.

Después de este periodo el Representante Comun, puede convocar a Asamblea de
tenedores para determinar las acciones a seguir en un plazo maximo de tres dias.

Para agilizar el proceso, la GMFGI tuvo una reunidon previa el pasado 30 de
noviembre con Monex, Representante Comun de las 16 emisiones y con distintos
tenedores de dichas emisiones.

Se acordd pedirle a Monex que cite a Abengoa México para que presente un
informe y una estrategia de pago de los Certificados Bursatiles.

Como plan alterno, MFGI se ha puesto en contacto con una terna de despachos de
abogados para definir tanto la estrategia interna a seguir como la estrategia
conjunta con tenedores de los certificados que también tiene el Instituto. Hasta el
momento se ha contactado a los despachos Cervantes Sainz S.C. y Rivera Gaxiola y
Asociados, S.C.
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Una posibilidad que se ha considerado es la de exigir a Abengoa el pago de los
certificados a través de tribunales, antes de que ésta se declare en concurso
mercantil.

El concurso mercantil es una figura juridica a la que pueden acceder las empresas
que tengan vencidas mas del 35% de sus obligaciones, o que no tengan activos
para cubrir el 80% de sus obligaciones vencidas, para afrontar situaciones de crisis.

El concurso mercantil funciona bajo la Ley de Concursos Mercantiles, pues es de
interés publico conservar las empresas y evitar que el incumplimiento generalizado
de las obligaciones de pago ponga en riesgo la viabilidad de las mismas y de las
demas con las que mantenga una relaciéon de negocios. El concurso mercantil
consta de dos etapas sucesivas, denominadas conciliacidon y quiebra. La finalidad
de la conciliacion es lograr la conservaciéon de la empresa del Comerciante
mediante el convenio que suscriba con sus acreedores reconocidos. La finalidad de
la quiebra es la venta de la empresa del comerciante, de sus unidades productivas
o de los bienes que la integran para el pago a los acreedores reconocidos.

Por ello es parte de la estrategia de MFGI adelantarse a Abengoa y exigir el pago
de sus obligaciones antes de que esta se acoja al concurso mercantil, en caso de
gue asi lo determine.
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Anexo 2. Nueva estructura de la \'h /
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*  El presidente José Dominguez Abascal sera quien tenga todo el poder ejecutivo.

*  Santiago Seage, hasta ahora consejero delegado, solo desempefara la labor directiva de AbengoaYield, la

filial de Estados Unidos.
* El Consejo pasa a tener un Unico vicepresidente, Antonio Fornieles Melero.

* El presidente de Abengoa México, Joaquin Fernandez de Piérola Marin, se convierte en el nuevo director
general de toda la firma, segin ha comunicado la empresa en preconcurso de acreedores al regulador

bursatil.

*  Puede haber apoyo por parte del gobierno espanol, por ejemplo, Luis de Guindos, ministro de Economia,
ha sefialado que el Ejecutivo quiere colaborar para que la situaciéon de la compafia mejores. Pero ha dicho
que "existen limitaciones a las ayudas de Estado". Lo importante ahora, ha insistido "es que se conozca la

situacion financiera de la empresa y su endeudamiento" para saber "cual es su situacion real".

* La presidenta andaluza, Susana Diaz, ha exigido este jueves a los bancos una solucién para Abengoa, la

multinacional con sede en Andalucia que emplea a 28.668 trabajadores de los que 6.871 estan en Espafia.
(nov/2015), http://economia.elpais.com/economia/2015/11/26/actualidad/1448560640_525240.html
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. Abengoa busca mientras tanto una alternativa que evite su entrada definitiva en concurso de acreedores. Hoy mismo los
bancos acreedores tienen prevista una reunion con KPMG para abordar la situacion de Abengoa, con el fin de abordar la
situacién crediticia de la compafiia andaluza y las distintas opciones en torno a la deuda contraida. Desde el Gobierno
insisten en que siguen "muy de cerca" la situacidon de la compaiiia, y abogan por la busqueda de un socio industrial que
permita el 'rescate' de la empresa. En esta linea, Abengoa ha encargado a JPMorgan la venta de su filial estrella en EEUU.
Abengoa Yield, que hoy se anota una caida superior al 2% en el Nasdaq, intenta alejarse del desmoronamiento de la matriz y
busca un nuevo socio industrial y capacidad financiera, que le aporte activos y que entre en su capital.
(www.expansion.com, diciembre 2015)

. El Gobierno ya ha fijado una postura Unica sobre la futura soluciéon para Abengoa. Tras las declaraciones del ministro de
Economia, Luis de Guindos, en la que pedia que se aclarasen las cuentas de la compaiiia, ahora el resto de los ministros del
area econdmica han pedido de forma undnime que Abengoa reduzca deuda, haga un plan de viabilidad y busque un socio
industrial -que podria ser extranjero- para reflotar la empresa.

. El ministro de Hacienda, Cristébal Montoro, apunté ayer que «Abengoa puede sobrevivir pero necesita desapalancarse,
rebajar su nivel de deuda y encontrar nuevos socios». Aungque no la cité de forma expresa, recordé otros casos como
FCC, donde el mexicano Carlos Slim ha pasado a ser el primer accionista relevando a la familia Koplowitz. «Abengoa no es
diferente a otras grandes multinacionales en las que se ha producido undesendeudamiento muy importante y han entrado
grandes inversores extranjeros».

. Fue un mensaje similar al de la ministra de Empleo y Seguridad Social, Fatima Bafiez, que sefialé que el Ejecutivo de Mariano
Rajoy «esta animando a los gestores de Abengoa a que busquen una solucién de medio y largo plazo para la compafiia, para
dar tranquilidad en el mantenimiento del empleo». Para ello, remarcé que «quizds sera posible con la llegada de un socio
industrial para que tenga de verdad un proyecto sélido». El ministro de Industria, José Manuel Soria, ha remarcado en
diversas ocasiones que es necesaria la busqueda de un inversor y ayer subrayé que es posible porque «se trata de una
empresa muy potente». (http://www.abc.es/economia/abci-gobierno-abre-puerta-inversor-extranjero-abengoa-201512010850_noticia.html)
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91 GHOCB 14 | G 47329 3700000 .98 ... 99 362,951,615 71.4%
OIHERDEZ 13 o ..B02 45233 . 2388811 0 103: 103 245693189 1 483%
QIHOLCIMIS 37 43903 1418820 0 1000 1000 1420437100 27.9%
OIINCARSO IS 79 45876 5000000 0 1011102 508,090,040 F 99.9%
91 KIMBER 13 o ..698 45187 1214818 51005 01 122084193 24.0%
OLKOFI3 46 45088 3748168 93 94 349.565452 68.7%
o1 L AB 13 399 43283 . 1983905 8 97 97 193230093 38.0%
Ol LAB 132 A 43006 600107. 98 98 58995575 1.6%
oL LA T4 39 43847 . 20899170 94 94 206,163,525 5 05%
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 607618 297,318,793 55.5.-.‘.1.%;
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

21.TIPCB_14

Q1. TLEVISA_14

TLEVISA_15

[

INFONAVIT
Hogares con valor
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Anexo 1: Composicion de la cartera del FANVIT Y

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
25_CFECB_09-2U

274,270,218
193,593,433 :

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

800,000:
5,968,253

99_SCOTIAB_7-15
CD_BANOB_14-2

75,619,958
604,020,853
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