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1 Politica de Administracion de Riesgos

Administrar prudentemente los recursos de los trabajadores registrados en la administradora de
fondos para el retiro SURA, procurando en todo momento obtener los mejores rendimientos
ajustados por riesgo.

2 Definiciones
2.1  Riesgo de Mercado

Es la pérdida potencial por cambios en los factores de riesgo que incidan sobre la valuacion
de las posiciones, tales como tasas de interes, tipos de cambio e indices de precios, entre
otros.

El riesgo de mercado de la AFORE se cuantifica a partir del Diferencial del Valor en
Riesgo Condicional de mercado el cual se calcula dentro de la instituciéon utilizando la
metodologia de Diferencial de CVaR (ver Anexo L de las Disposiciones generales que
establecen el régimen de inversion de CONSAR). Se utiliza un horizonte de tiempo de un
dia y un nivel de confianza del 95% tomando las dos colas de la distribucion.

El VaR de mercado representa, grosso modo, el monto maximo que puede perder el valor
del portafolio en un dia con una probabilidad de 95% en el caso del VaR histdrico. Cabe
mencionar que el modelo VaR historico se determina a partir de las variaciones de los
altimos 1000 dias de los precios de los activos que conforman la cartera.

El VaR Condicional o0 CVaR se define como el promedio de las peores 26 observaciones
historicas del VaR de mercado, calculado con la metodologia de VVaR (ver Anexo L de las
Disposiciones generales que establecen el régimen de inversién de CONSAR).

El diferencial de CVaR se define como el VaR Condicional del portafolio menos el VaR
Condicional del portafolio sin derivados.

2.2 Riesgo de Crédito

Es la pérdida potencial por la falta total o parcial de pago por parte del emisor de los
valores; también se puede producir por el incumplimiento del régimen de inversion
derivado de la disminucion de la calificacion de algun titulo dentro de la cartera.

2.3 Riesgo de Liquidez

Es la pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales
para hacer frente a obligaciones, o bien, por el hecho de que una posiciéon no pueda ser

AFORE, PENSIONES E INVERSIONES
Paseo de la Reforma 222, col. Juarez, Delegacién Cuauhtémoc, C.P. 06600, Ciudad de México. Tel. 01 4433 1081 92

WwWWw.suramexico.com



sura=

oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicion
contraria equivalente.

El riesgo de liquidez de la AFORE se cuantifica a partir del Coeficiente de Liquidez, el cual
se calcula dentro de la institucion utilizando la metodologia de Coeficiente de Liquidez (ver
Oficio D00/320/1742/2012 de los Acuerdos adoptados en la sesion Ordinaria XXIX del
CAR).

El Coeficiente de Liquidez representa, grosso modo, los posibles requerimientos de
liquidez que podrian enfrentar la SIEFORE por la operacion de instrumentos derivados
respecto a los activos liquidos del portafolio.

El Coeficiente de Liquidez (CL) se define como el cociente entre la Provision para
Instrumentos Derivados (PID), que son los requerimientos de liquidez ocasionados por la
posicién en instrumentos derivados del portafolio, y los Activos de Alta Calidad (AAC),
que estan constituidos por instrumentos liquidos con los que cuenta el portafolio de la
SIEFORE.

3 Estructura

La estructura de riesgos de la AFORE esta integrada por la Unidad de Administracion Integral
de Riesgos (UAIR) y por el Comité de Riesgos al cual le reporta la primera. EI Comité de
Riesgos le reporta al Consejo de Administracion de la AFORE, es precedido por el director
general y tiene como miembros a un consejero independiente, a un consejero ejecutivo y al
responsable de la UAIR. Cabe destacar que la UAIR mantiene una total independencia con las
demaés éareas de la AFORE.

4 Procedimientos

La UAIR identifica, mide, monitorea e informa al Comité de Inversion de la SIEFORE, al
Comité de Riesgos, al director general de la AFORE y al contralor normativo, los riesgos que
enfrenta la SIEFORE en sus operaciones. Dicha unidad contempla cinco tipos de riesgos:
mercado, crédito, liquidez, legales y operativos. Los primeros tres son cuantificables y se
controlan a partir de limites cuantitativos y los Gltimos dos son cualitativos y se regulan a
traveés de controles internos.

El Comité de Riesgos aprueba los limites para los riesgos cuantificables y los controles internos
para los no cuantificables, asi como las politicas y procedimientos para identificar, medir,
monitorear e informar los riesgos. Este 6rgano vigila que la realizacion de las operaciones se
ajuste a los limites, politicas y procedimientos antes mencionados.

El Consejo de Administracion autoriza, regula y modifica, en caso de ser necesario, todo lo
referente a la administracion de riesgos de la AFORE.
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5 Informacién de Riesgos Cuantificables

La medida oficial de riesgo de mercado impuesta por la CONSAR es el diferencial del Valor en
Riesgo Condicional cuyo limite se situd en 1%. Dicho dato se interpreta de la siguiente forma:
La diferencia al 2 de enero de 2020 entre: 1) la pérdida esperada del portafolio dado que la
pérdida superd el maximo esperado a un nivel de confianza del 95% vy 2) la pérdida esperada
del portafolio sin derivados dado que la pérdida superd el maximo esperado a un nivel de
confianza del 95%, la cual no podra exceder el limite regulatorio. Cabe destacar que se
encuentran invertidos a valor de mercado el 57.32% en instrumentos de deuda denominados en
pesos, el 27.42% en instrumentos de deuda denominados en Udis, el 7.61% en instrumentos de
deuda denominados en dolares y el 2.43% en instrumentos de deuda denominados en euros.
Con respecto al VaR de crédito y al VaR de liquidez no hay dicho limite.

En cuanto a la parte del portafolio sensible a cambios en tasas de interés, podemos comentar
que éste tuvo al 31 de diciembre de 2019 invertido el 58.03% en instrumentos denominados en
pesos, el 27.05% en instrumentos denominados en Udis, el 7.97% en instrumentos en
denominados en dolares, el 0.90% en instrumentos denominados en yenes y el 2.32% en
instrumentos denominados en euros.

Por lo que respecta al monto expuesto por sector se muestra la siguiente tabla:

Group Financials - OK 8.42%
Group Industrials - OK 6.87%
Group Consumer Staples - OK 5.49%
Group Real Estate - 0K 4.86%
Group Consumer Discretionary - OK 4.04%
Group Communication Services - OK 4.00%
Group Energy - 0K 3.46%
Group Information Technology - OK 3.19%
Group Utilities - OK 2.83%
Group Materials - OK 2.25%
Group Health Care - 0K 2.21%
Group NONE - OK 1.87%
Government 50.48%
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Por altimo, mostramos el portafolio en la tabla siguiente en la que se incluyen los vencimientos
por emision, asi como sus calificaciones. Cabe destacar que la calificacion de la cartera por
Fitch Ratings es Fuerte/ AAAf(mex).
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COMPOSICION DE LA CARTERA DE VALORES AL mar., 31-dic_-2015

1. TITULOS GUBERNAMENTALES

ThuLos
138,147,837
2,357,047
117,436,143
£4,630,000
15,448,853
1,309

TIFO DE INETRUMENTO
BOMDE
CEICE
CETE®
DEPOEITO BANXICD
UDIBDHOE
Uz

2. TITULOS EMITIDOS POR INSTITUCIONES DE CREDITO

ThuLos
1,878,235
45,888

TIPC DE INSTRUMENTO
CERTIFICADOE BUREATILEE BAMCARIOR
CERTIFICADDE BURSATILES BANCARIDS 3EQREGAELES

3. TITULOS DE DEUDA PRIVADA

ThuLo:
12,738,508
4,186,753
28,143,228
73,288

783
111,138

]

2B5,TT4

4. REPORTOS

ThuLC:

187,264
©,685,258
&,618,388

3. RENTA VARIABLE

TITULCE
133,861,848
E433 818

6. ESTRUCTURADOS

TTULGE
177 peE 207

TOTAL

TIPD DE INETRUMENTD

CERT. BURZATILES EMITIDCE POR ENTIDADER DEL 30B. FED.

CERT. BUREATILES EETATALES ¥ MUNICIPALES
CERT. EURSATILEZ PRIWVADCE
CERT. BURZATILES REEPALDADDS POR HIPOTECAS
DEUDA DE EWIZOREE EXTRANJERDS
EURDEDNGE
HOTAL EXTRUCTURADAE
DORGANIZMOS MULTILATERALES

TIFD DE INETRUMENTD
REPCRTD - EOHDEEZD
REPORTO - BPFA1B2
REPORTO - BFAGET

TIPDQ DE IMETRUMENTO
ACCIONES
TRACKERE

TIPO DE INSTRUMENTO
EZTRUCTURADDOS
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WCARTERA
I8.14%
4.651%
2.09%
0%
18.01%
0.18%

%CARTERA
0.88%
0.03%

WCARTERA
3.22%
1.42%
T.E8%
0.00%
0.08%
131%
0.02%
1.03%

WCARTERA
0.04%
1.20%
1.18%

SCARTERA
TAE%
B.T1%

RCARTERA
8.45%

100%
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6 Comisiones

AFORE SURA cobra a sus afiliados el 0.985% sobre saldo.

7 Rendimientos

SSB8589

Rendimientos nominales Rendimientos reales Rendimientos doélares
Gltimos 36 meses Gltimos 36 meses Gltimos 36 meses

dic-19 9.38% dic-19 4.46% dic-19 12.62%
nov-19 7.17% nov-19 2.36% nov-19 9.10%
oct-19 7.17% oct-19 2.371% oct-19 6.61%
sep-19 6.53% sep-19 1.65% sep-19 5.90%
ago-19 6.37% ago-19 1.40% ago-19 4.10%
jul-19 7.85% jul-19 2.79% jul-19 7.45%
jun-19 6.90% jun-19 1.89% jun-19 6.51%
may-19 6.73% may-19 1.74% may-19 2.13%
mar-19 6.75% mar-19 1.96% mar-19 3.16%
feb-19 7.08% feb-19 2.26% feb-19 5.05%
ene-19 6.39% ene-19 147% ene-19 4.81%
8 Ingresos del responsable de las inversiones

Cabe mencionar que la parte variable del ingreso de los integrantes del area de inversiones se
encuentra ligado al desempefio del portafolio tal y como se exige en la Circular 62 emitida por
la CONSAR.
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