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apoyaron suministrando informacién y comentarios. El contenido de este Informe puede ser reproducido
integramente citando la fuente.
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Estimado Lector:

Me es muy grato hacer llegar a usted la vigésima séptima version del informe
estadistico semestral, preparado por la Federacion Internacional de Administradoras de
Fondos de Pensiones (FIAP), con datos de los fondos de pensiones administrados por
paises miembros de FIAP de América, Europa Central y del Este que actualmente retune
esta Federacion: Bolivia, Brasil, Bulgaria, Colombia, Costa Rica, Chile, El Salvador,
Espana, Honduras, México, Panama, Peru, Polonia, Republica Dominicana, Rumania,
Ucrania, y Uruguay.

El siguiente informe se divide en dos categorias. En la primera, entregamos informacion
estadistica de los fondos de pensiones al 31 de diciembre de 2009, con datos
proporcionados por las asociaciones e instituciones miembros de la FIAP encargadas de
la administracion de fondos de pensiones. Al 31 de diciembre de 2009, los trabajadores
afiliados suman mas de 2;< millones de personas! las cuales acumulan en sus
respectivas cuentas individuales mas de =<> mil millones de dodlares. En la segunda
categoria, proporcionamos informacion de paises de Europa Central y del Este, Asia y
Africa que no son miembros FIAP, con el objetivo de seguir de cerca la evolucion de
los sistemas de capitalizacion en el mundo. Especificamente, presentamos informacion
sobre el numero de afiliados y tamafo de los fondos administrados a diciembre de 2009
de Croacia, Eslovaquia, Estonia, Federacion Rusa, Hungria, Kazajstan, Kosovo,
Letonia, Lituania, Macedonia y Nigeria.

La primera categoria del “Informe Estadistico Semestral” se encuentra dividida en cinco
partes:

1° Parte:
Informe ejecutivo sobre la evolucion de los fondos de pensiones de los paises miembros
de la FIAP, en el periodo comprendido entre diciembre de 2008 y diciembre de 2009.

2° Parte:

Noémina de las Administradoras de Fondos de Pensiones existentes en cada pais
miembro de la FIAP, con informacion de las fusiones y los cambios realizados durante
el periodo analizado.

3° Parte:
Informe ejecutivo sobre la evolucion de los fondos de pensiones de los paises no
miembros de la FIAP, en el periodo comprendido entre diciembre de 2008 y diciembre
de 2009.

4° Parte:
Nomina de las Administradoras de Fondos de Pensiones existentes en cada pais no
miembro de la FIAP.



5° Parte:

Estadisticas al 31 de diciembre de 2009, con informacidn acerca de:

(1) Numero de Afiliados y Cotizantes; (ii) Tamafno de los fondos de pensiones
administrados; (iii) Cartera de inversiones; (iv) Fuerza de venta; (v) Numero de
traspasos; (vi) Estructura de comisiones; (vii) Participacién accionaria de las
administradoras; (viii) Informacién econdmica relevante por pais.

Como presidente de esta entidad agradezco a todas las entidades asociadas que
colaboraron brindando informacion para elaborar el presente informe preparado por la
FIAP.

QGuillermo Arthur Errazuriz
Presidente
Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones
FIAP

Santiago de Chile, diciembre de 2009.
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- 1997 1.277.272 1,84% | 1.181.977 1,74% 8,06%
$ 1994 8.741.656 12,58% 8.568.274 12,59% 2,02%
$ & 2000 1.849.419 2,66% 1.747.195 2,57% 5,85%
$ 1981 8.558.713 12,32% | 8.372.475 12,30% 2,22%
1998 1.939.436 2,79% | 1.817.197 2,67% 6,73%
DH 1997 39.405.081 56,71% | 39.063.973 57,39% 0,87%
£26 2002 327.000 0,47% 342.513 0,50% -4,53%
1 1993 4.458.045 6,42% | 4.296.480 6,31% 3,76%
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(*) _Se refiere al afio de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.

(1) Panama: informacion correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Empleados Publicos (SIACAP).

(2) Brasil: informacion correspondiente a ABRAPP. En ambas fechas se muestra la tltima informacién disponible que corresponde
a junio de 2008.

(3) Honduras: informacién correspondiente a AFP Atlantida.

(4) Bulgaria: incluye a los afiliados de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales.

(5) Espaiia: informacion correspondiente al nimero de cuentas de afiliados del Sistema Individual, del Sistema Empleo, y del
Sistema Asociado.

Fuente: FIAP.




Durante el periodo de analisis (diciembre 2008 — diciembre 2009), el nimero de
trabajadores afiliados al sistema privado de pensiones de capitalizacion individual,
pertenecientes a los paises socios de la FIAP, aumentd en un 2,34%, al pasar de
102.826.095 trabajadores afiliados en diciembre de 2008, a 105.232.501 en diciembre
de 2009.

A diciembre de 2009, los paises latinoamericanos con sistemas de pensiones
obligatorios presentan un aumento de 2,08% con respecto a la misma fecha del afio
anterior, al pasar de 68.070.144 trabajadores afiliados en diciembre de 2008 a
69.488.798 afiliados en diciembre de 2009. Este moderado aumento se explica
principalmente por la casi nula variacion de México (0,87%), pais que representa el
56,71% del total de afiliados de este grupo de paises a diciembre de 2009. El nimero de
cuentas registradas en este pais se incrementd en poco mas de 300 mil, lo que representa
un descenso con respecto al crecimiento de afos anteriores, principalmente por las
condiciones y dindmica del mercado laboral mexicano.

En todos los paises de este grupo se registra una variacién positiva en el nimero de
afiliados, excepto en Panama (que registra una variacion negativa de 4,53%).

En el grupo de paises latinoamericanos con sistemas de capitalizacidon obligatorios no
hay ningin pais que presente aumentos superiores en el numero de afiliados que los
observados en el periodo anterior (comprendido entre diciembre de 2007 y diciembre de
2008). Esto se debe principalmente a que en casi la totalidad de los paises de este grupo
existido un aumento en las tasas de desempleo (ver Cuadro N° 2), lo que explica una
menor actividad y se traduce en una menor tasa de afiliacion de trabajadores.

En este grupo, los tres paises que muestran los mayores aumentos son Republica
Dominicana (9,89%), Uruguay (8,35%) y Bolivia (8,06%).

En Republica Dominicana, el aumento se debe al crecimiento vegetativo del sistema de
pensiones (séptimo afio de funcionamiento) en el que incide la nueva incorporacion de
trabajadores al mercado laboral formal. En Uruguay y Bolivia, por su parte, este
aumento también corresponde al aumento vegetativo normal del sistema a lo cual se
suma el esfuerzo que se ha realizado en aras de una mayor formalizacion laboral.

En el caso de los paises latinoamericanos con sistemas voluntarios, se observa un
aumento de 0,22% en el nimero de afiliados. La principal razén de este incremento
radica en que Honduras presenta una variacién positiva del 19,97% debido al
crecimiento del mercado gracias a los esfuerzos comerciales orientados al mercado
empresarial. En el caso de Brasil, no hay variacion, pues no se cuenta con informacion
actualizada a diciembre 2009.
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Fuente: Elaboracion FIAP en base a reporte de los socios FIAP.
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Los paises de Europa con sistemas obligatorios muestran un aumento de 4,88% en el
numero de afiliados, al pasar de 21.390.839 afiliados en diciembre de 2008 a
22.435.662 afiliados en diciembre de 2009.

En este grupo, Rumania presenta el mayor incremento en el nimero de afiliados
(8,41%), seguido por Bulgaria (4,17%). La variacion de Rumania se explica
principalmente porque su sistema previsional obligatorio es muy nuevo (el 2° pilar entr6
en vigencia en enero de 2008), por lo que estd en pleno periodo de crecimiento. La
variaciéon en Bulgaria es reflejo de la creciente afiliaciéon de los trabajadores a los
Fondos de Pension Universales (UPF, por sus siglas en inglés) y a los Fondos de
Pension Profesionales (PPF, por sus siglas en inglés)”.

En el caso de los paises con sistemas de pensiones voluntarios, el nimero de afiliados
disminuy6 en un 0,56%, influenciado por la caida en Espafia de un 0,72% en el nimero
de cuentas de participes del Sistema Individual, el Sistema de Empleo y el Sistema
Asociado’. En tanto, Ucrania presenta un incremento en el niimero de afiliados (2,80%),
aunque es mas bajo del que tuvo el mismo periodo un afio antes (65,75%). Este aumento

2 Los UPF (Universal Pension Funds) son de caréacter obligatorio para todos los trabajadores nacidos después del 31 de diciembre
del afio 1959. Los PPF (Professional Pension Funds) son de caracter obligatorio y retnen a todos los trabajadores que trabajan bajo
condiciones de trabajo pesadas.

3 El Sistema Individual corresponde a planes cuyo promotor son una o varias entidades de caracter financiero y cuyos participes son
cualesquiera personas fisicas, a excepcion de las que estén vinculadas a aquellas por una relacion laboral y sus parientes hasta el
tercer grado inclusive; el Sistema de Empleo corresponde a los planes cuyo promotor es cualquier entidad, corporacion, sociedad o
empresa y cuyos participes son sus empleados; y el Sistema Asociado corresponde a planes cuyo promotor es cualquier asociacion,
sindicato, gremio o colectivo, siendo participes sus asociados o miembros.



en Ucrania se debe a las actividades de las administradoras de fondos de pensiones que
comenzaron a operar durante el afio 2005 de acuerdo con la ley de “Seguridad Social
No Estatal” (es importante recordar que estas administradoras corresponden a la
administracion de fondos voluntarios ya que el sistema obligatorio de capitalizacién
individual atin no tiene fecha de inicio de actividades).
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$ 1994 3.987.104| 12,63% 3.840.103 | 12,13% 3,83%
$ & 2000 875.712 2,77% 874.372 2,76% 0,15%
$ 1981 4.428.773 | 14,03% 4.572.327| 14,44% -3,14%
1998 548.633 1,74% 575.022 1,82% -4,59%
DH 1997 13.285.481 | 42,08% 14.161.468 | 44,73% -6,19%
1 1993 1.769.760 5,61% 1.677.221 5,30% 5,52%
& N# 2003 994.972 3,15% 884.783 2,79% 12,45%
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(*) Se refiere al afio de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.

Fuente: FIAP.

En el andlisis del nimero de cotizantes, se han considerado los paises latinoamericanos
y europeos con sistemas obligatorios reformados de los cuales existe informacion
disponible.

En estos paises, el nimero de cotizantes disminuyo en un 0,27%. Esta variacién
negativa contrasta con la variacion positiva ocurrida entre diciembre de 2007 y
diciembre de 2008 (16,67%). En general esto puede explicarse por el efecto negativo
del incremento en las tasas de desempleo en la mayoria de los paises analizados sobre
las cotizaciones. Esto estd directamente relacionado con los efectos negativos sobre la
economia real de la crisis financiera del ano 2008.

Los siete paises que presentan aumentos en el numero de cotizantes son Rumania
(13,24%), Republica Dominicana (12,45%), Uruguay (7,96%), Bolivia (6,82%), Pert
(5,52%), Colombia (3,83%) y Costa Rica (0,15%). El importante incremento que
presenta Rumania esta en directa relacion al inicio de su sistema, el cual esta recién en
su segundo afio de operacion. En el resto de los paises el incremento en el numero de
cotizantes estd en linea con el crecimiento de los sistemas de pensiones y con el
incremento de las afiliaciones.

Los tres paises que presentan una variacién negativa en el nimero de cotizantes son
México (-6,19%), El Salvador (-4,59%) y Chile (-3,14%). En estos paises la brecha
entre el crecimiento de los afiliados y el de los cotizantes puede explicarse, entre otros
factores, porque parte de los afiliados ya existentes dejaron de cotizar debido al mayor
desempleo o pasaron del sector formal al sector informal de la economia. Otra



explicacion radicaria en que parte de los nuevos afiliados son independientes y cotizan
solo de manera irregular.
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- 1997 4.624.609 1,60% 3.885.363 1,92% 19,03%
$ 1994 39.084.459 13,53% 26.020.408 | 12,88% 50,21%
$ & 2000 2.091.271 0,72% 1.770.510|  0,88% 18,12%
$ 1981 118.052.500 40,87% 74.312.680 | 36,78% 58,86%
1998 5.134.503 1,78% 4.535.245 2,24% 13,21%
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(*) Se refiere al afio de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.

(1) Panama: informacion correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Empleados Publicos (SIACAP).

(2) Brasil: informacion correspondiente a ABRAPP.

(3) Honduras: informacion correspondiente a AFP Atlantida.

(4) Bulgaria: incluye los recursos de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales.

(5) Espafia: informacion correspondiente al patrimonio del Sistema Individual, el Sistema Empleo, y el Sistema Asociado.

Fuente: FIAP.




Durante el periodo analizado, los fondos administrados correspondientes a los paises
socios de la FIAP, aumentaron en un 40,43% en términos nominales, al pasar de
USS$ 540.378 millones en diciembre de 2008 a US$ 758.836 millones a diciembre de
20009.

Esta importante recuperacion de valor encuentra explicacion principalmente en dos
factores. Primero, el inicio de una modesta recuperacion en los mercados financieros a
partir del segundo semestre del afio 2009, que ha incidido en el mejoramiento de los
precios de los activos en los cuales estdn invertidos los fondos de pensiones,
incrementando las rentabilidades anuales (ver Cuadro N° 7, seccion IV). Segundo, el
mayoritario fenomeno de apreciacion de las monedas de los paises miembros de FIAP
en relacion al dolar norteamericano (ver Cuadro N° 5), durante el afio 2009, también ha
incidido en el mayor valor nominal de los fondos.

Es importante senalar que el rendimiento de las inversiones debe verse en un horizonte
de largo plazo dado que los beneficios se pagaran en igual plazo. Es un error detenerse
en las valorizaciones de corto plazo, ya que estas ultimas estan influenciadas por
situaciones coyunturales, como lo sucedido en el afio 2008, donde la crisis financiera
global durante el segundo semestre de ese afo hizo sentir sus efectos sobre la
valorizacion de los instrumentos en los cuales los fondos de pensiones tiene invertidos
los recursos de los trabajadores ahorrantes.

$ --?<

,
Elaboracion: FIAP.
Nota: el tipo de cambio que se sefiala en esta tabla corresponde al de 31 de
diciembre de cada ario.

* El valor nominal de los Fondos de Pensiones ha sido convertido a dolares tomando como referencia el
tipo de cambio al cierre de cada afo.
> Valor de 1 USD en Euros.



En los paises latinoamericanos con sistemas obligatorios, se observa un incremento
nominal de 42,98% en los fondos administrados para el periodo de andlisis
comprendido entre diciembre de 2008 y diciembre de 2009.

La totalidad de estos paises obtuvieron un incremento nominal en los fondos
administrados en el periodo de analisis. De éstos, los cuatro paises con los mayores
incrementos fueron Uruguay (77,71%), Chile (58,86%), Pert (51,84%) y Colombia
(50,21%). En Uruguay este incremento puede explicarse en parte por el aumento en el
numero de cotizantes (7,96%), como también gracias a la obtencion de una rentabilidad
real positiva en los Ultimos doce meses para el afio terminado en diciembre de 2009
(29,33%), la segunda mas alta de los paises analizados.

En Chile el incremento no estaria asociado a la variacion en el nimero de cotizantes
(se redujeron en 3,14%), sino a la positiva rentabilidad real anual (a diciembre de 2009):
22,53% para el caso del Fondo C (Intermedio), y 27,73% para el caso del promedio
ponderado de los cinco Multifondos®. Otro factor asociado es la importante apreciacion
del peso chileno en relacion al dolar estadounidense (aprox. 19,5%).

En Peru y Colombia, en tanto, el incremento puede explicarse por los mismos factores
sefalados en el caso de Uruguay, a lo que se suma la fuerte apreciacion de las
respectivas monedas locales en relacion al dolar estadounidense. En Pert se registr6 un
incremento interanual en el nimero de cotizantes (5,52%), una importante rentabilidad
real anual (32,88%, la mas alta rentabilidad real anual de los paises analizados) y una
apreciacion del Sol peruano en relacion al dolar estadounidense de aprox. 8,51% en el
periodo analizado. En Colombia, en tanto, el incremento interanual de los cotizantes fue
de 3,83%, la rentabilidad real anual obtenida entre enero y diciembre de 2009 ascendio6
a 11,37%, y la apreciacion de la moneda local fue aprox. de un 8,89%.

En los paises con sistemas voluntarios se registrd un aumento de 57,55% en los fondos
administrados entre diciembre de 2008 y diciembre de 2009. Lo anterior se explica por
el incremento que registran los fondos administrados en Brasil y Honduras. En Brasil,
los fondos administrados por las Entidades Cerradas de Prevision Complementarias
agrupadas en ABRAPP’ aumentaron en 57,56% en términos nominales, lo que se debe
principalmente a la obtencion de una rentabilidad media de 21,5% en el afio 2009 (en
comparacion con la rentabilidad media de -1,62% para el afio 2008), como también a la
apreciacion de 25,49% del real brasilefio frente al dolar estadounidense durante el
mismo periodo. En Honduras, en tanto, los fondos administrados por AFP Atlantida
aumentaron en un 19,55%, lo que obedece principalmente al crecimiento de las
aportaciones contributivas de empleados y empleadores en el mercado de pensiones
voluntarias.

% Fondos A (Mas riesgoso), B (Riesgoso), C (Intermedio), D (Conservador) y E (Mas conservador).
7 Asociacion Brasilefia de Entidades Cerradas de Prevision Complementaria.



Los paises de Europa con sistemas obligatorios, muestran un incremento nominal de
35,47% en los fondos administrados (los tres paises de este grupo registran variaciones
positivas).

En Rumania (cuyo sistema obligatorio de pensiones comenzo a recaudar cotizaciones en
mayo de 2008) el incremento de los fondos en el afio 2009 (176,67%) estd en linea con
el elevado incremento interanual en el nimero de cotizantes en el segundo pilar
obligatorio (13,24%), como también con la elevada rentabilidad real obtenida por los
fondos de pension obligatorios durante el afio 2009 (12,37%).

En Bulgaria el incremento de 47,10% en los fondos durante el afio 2009 se explica tanto
por la contribucion de nuevos afiliados a los Fondos de Pension Universales y
Profesionales (afiliados crecieron en un 4,17% en el 2009), como por la apreciacion de
1,67% del Lev bulgaro en relacion al dolar estadounidense en el mismo periodo.

En el caso de Polonia se observan principalmente los mismos factores. En el 2009 los
fondos crecieron en un 34,25%, lo que est4 vinculado al incremento interanual de 3,88%
en el nimero de afiliados a los Fondos de Pension Abiertos (OFEs, por sus siglas en
polaco), como también al mejoramiento de la rentabilidad real anual (9,90% en 2009, en
comparacion con el -16,89% del afio 2008) y a la apreciacion del 3,76% del Zloty
polaco frente al dolar estadounidense durante el afio 2009.

En los paises con sistemas voluntarios, los fondos administrados obtuvieron un
incremento nominal de 10,15% en el 2009. En Ucrania, a pesar de la depreciacion del
Jrivnia ucraniano respecto del dolar estadounidense (aprox. 2,96% en el 2009), los
Fondos de Pensiones No Estatales lograron un incremento de 32,04% en los recursos
administrados. Esto puede explicarse por la rentabilidad real positiva lograda en el afio
2009 (10,56% para el caso de JSCB Arcada) y por el incremento de un 2,80% en el
nimero de afiliados a estos fondos voluntarios al cierre del afio 2009.

En Espafia, en tanto, el incremento de 10,13% en los fondos dice relacion con la
apreciacion del Euro respecto del dolar estadounidense (1,65% en el 2009), y con las
rentabilidades positivas del afio 2009 (medias ponderadas) de los sistemas: 6,76% el
Sistema Individual, 9,28% el Sistema de Empleo, y 9,23% el Sistema Asociado. La
rentabilidad promedio ponderada de los tres sistemas para el afio 2009 se situé en un
7,70%.
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- Dic. 2009 | 62,97% 0,00% | 11,36% 0,00% | 20,82% 1,20% 0,00%  0,00% 3,66%
Dic. 2008 | 68,75% 0,00% | 11,79% 0,04% | 14,61% 1,07% 0,00%  0,00% 3,74%

$ Dic. 2009 9,75%  0,00% | 11,25% 15,75% | 18,10% 0,41% | 11,38% 32,42% 0,94%
Dic. 2008 | 14,30% 0,00% | 10,98% 15,91% | 33,06% 0,43% 3,20%  25,32% -3,21%
$ Dic. 2009 | 42,00% 0,00% | 5,96% 22,86% | 5,28% 10,61% | 3,73%  7,90% 1,67%
Dic. 2008 | 48,41% 0,00% | 7,86% 12,99% | 10,42% 8,97% 5,52%  3,88% 1,95%
$ & Dic. 2009 | 70,96% 0,00% | 537% 0,22% | 12,97% 6,95% 3,53%  0,00% 0,00%

Dic. 2008 | 59,97% 0,00% | 10,89% 0,50% | 12,99% 7,55% 8,11%  0,00% 0,00%

£E26 Dic.2009 | 77,11% 0,00% | 0,60%  0,00% | 16,82% 0,00% 3,13%  0,00% 2,34%
Dic. 2008 | 76,60% 0,00% | 0,79% 0,00% | 17,55% 0,00% 3,63%  0,00% 1,42%

DH  E:6 Dic. 2009 | 61,06% 0,00% | 15,82%  8,84% 1,97% 0,00% 4,25%  3,98% 4,08%
Dic. 2008 | 65,22% 0,00% | 12,78% 5,83% | 0,00% 0,00% 5,40%  4,58% 6,17%

| Dic. 2009 | 20,09% 0,00% | 11,75% 29,20% | 8,71% 8,43% 4,59% 16,38% 0,86%
Dic. 2008 | 25,23% 0,00% | 14,47% 25,41% | 16,41% 6,87% 421%  8.21% -0,79%

&) # E16 | Dic. 2009 | 39,81% 0,00% | 6,02% 0,00% | 54,17% 0,00% 0,00%  0,00% 0,00%
Dic. 2008 | 38,77% 0,00% | 9,19%  0,00% | 52,05% 0,00% 0,00%  0,00% 0,00%

, 0 EG Dic. 2009 | 85,14% 0,00% | 7,94% 0,10% | 2,54% 0,00% 3,26%  0,00% 1,02%

Dic. 2008 | 81,80% 0,00% | 6,89% 0,16% | 3,55% 0,00% 4,17%  0,00% 3,43%

J A J H
C C C C C
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- % E<G Dic. 2009 24,65% 0,00% | 20,57% 21,49% | 26,70% 0,00% 35,12%  0,00% 6,59%

Dic. 2008 | 32,83% 0,00% | 20,72% 14,58% | 26,79% 0,00% | 26,61% 0,00% 5,09%

Dic. 2009 | 61,75% 0,00% | 5,00% 30,10% | 2,15% 0,00% 0,26%  0,48% 0,25%
Dic. 2008 | 73,43% 0,00% | 2,07% 21,30% | 1,88% 0,00% 0,34%  0,31% 0,68%

& Dic. 2009 | 65,97% 0,00% | 13,23% 9,34% | 4,90% 0,00% 3,82% 0,91% 1,83%
Dic. 2008 | 60,49% 0,00% |20,75% 1,72% | 13,20% 0,00% 3,38%  0,46% 0,00%

R.F.= Renta Fija; R.V.= Renta Variable

(1) El Salvador no esté autorizado a invertir en el exterior; el porcentaje sefialado en el cuadro obedece al cumplimiento de normas
que regulan la clasificacion de instrumentos en el pais. Debe notarse que en El Salvador, a Dic. 2009, se invierte un 0,0001% de la
cartera en renta variable (renta variable Sector Empresas).

(2) En México, las Afores iniciaron la inversion en el extranjero en octubre de 2005.

(3) Rep. Dominicana no cuenta con autorizacion para invertir en el exterior.

(4) A partir de mayo de 2008, las Administradora de Fondos de Ahorro Previsional (AFAP) en Uruguay pueden invertir hasta un
15% en el exterior (renta fija emitida por entidades internacionales de crédito).

(5) En Bulgaria, desde el afio 2008, la Comision de Supervision Financiera modifico la manera de publicar la informacion del
Sector Extranjero. Los porcentajes muestran la porcion del Sector Extranjero del total de las inversiones, sin mostrar la
diversificacion por instrumentos. Las cifras de los sectores Estatal, Empresas y Financiero incluyen tanto las inversiones locales
como en el extranjero. Es por ello que la suma de los sectores es mayor al 100% a diciembre de 2008 y 2009.

Fuente: FIAP.
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En el analisis de la composicion de la cartera, se han considerado a 12 paises
latinoamericanos y europeos que han reformado su sistema de pensiones, de los cuales
se posee informacion. Para facilitar el andlisis, la informacion ha sido clasificada en:
Sector Estatal, Sector Empresas, Sector Financiero, Sector Extranjero, y Otros.

A su vez, cada sector (excepto el grupo “Otros”) ha sido dividido en Renta Fija y Renta
Variable, para reflejar la inversion en cada uno de estos tipos de instrumentos.

i )* !

Al analizar los instrumentos en que se encuentran invertidos los fondos de pensiones
(ver Cuadro N° 6”), se observa que el principal destino de los fondos son los
instrumentos del Sector Estatal con un promedio ponderado'® de participacion de
39,55% en los paises analizados. Como segunda fuente de inversion en los paises FIAP,
se encuentran principalmente los instrumentos del Sector Empresas con un promedio
ponderado de 27,96%, tercero los del Sector Extranjero con un promedio ponderado de
19,83% y cuarto los del Sector Financiero con un promedio ponderado de 11,10%.

Al observar como han variado los porcentajes de participacion en cada sector entre
diciembre de 2008 y diciembre de 2009 (ver Grafico N° 1), vemos que los fondos de
pensiones de los paises analizados han disminuido su participacion promedio en 7,88
puntos porcentuales (pp) en el Sector Estatal, y en 3,90 pp en el Sector Financiero. En
tanto, los fondos de pensiones han aumentado su porcentaje de participacion promedio
en 5,00 pp en el Sector Empresas, en 6,30 pp en el Sector Extranjero y en 0,53 pp en
Otros.

8 Las variaciones en porcentajes y en puntos porcentuales (pp) que se detallan en esta seccion, pueden diferir
ligeramente de lo expresado en el Cuadro N° 6 debido a la aproximacion de decimales.

° En Bulgaria, desde el afio 2008, la Comision de Supervisién Financiera modificé la manera de publicar la
informacién del Sector Extranjero. Los porcentajes informados seglin se ve en el Cuadro N° 6 muestran la porcion
del Sector Extranjero del total de las inversiones, sin mostrar la diversificacion por instrumentos. Las cifras de los
sectores Empresas y Financiero incluyen tanto las inversiones locales como en el extranjero.

19 Promedio ponderado calculado a partir de los porcentajes de participacion del sector respectivo por el total de
fondos de pensiones administrados de cada pais analizado a diciembre de 2009.
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Fuente: FIAP.

+ ! (, Corresponde a la inversion en instrumentos de renta fija emitidos
por organismos estatales o de gobierno, o los bancos centrales de cada pais.

A diciembre de 2009, en 8 paises el Sector Estatal es el principal destino de las
inversiones de los fondos de pensiones, con una participacion mayor al 41% de la
cartera: Uruguay (85,14%), El Salvador (77,11%), Costa Rica (70,96%), Rumania
(65,97%), Bolivia (62,97%), Polonia (61,75%), México (61,06%) y Colombia
(42,00%). En tanto, en el resto de los 4 paises FIAP analizados, los porcentajes de
inversion en este sector son inferiores al 40%: Reputblica Dominicana (39,81%),
Bulgaria (24,65%), Pert (20,09%), y Chile (9,75%).

En 7 paises el porcentaje invertido en instrumentos de este sector disminuyo, si se
analiza el periodo comprendido entre diciembre de 2008 y diciembre de 2009. El
ranking de los paises que disminuyeron su inversion en este tipo de instrumentos es el
siguiente'?: Polonia (11,68 pp), Bulgaria (-8,18 pp), Colombia (-6,42 pp), Bolivia (-5,79
pp), Pert (-5,14 pp), Chile (-4,55 pp) y México (-4,16 pp). En el caso de Polonia, la
disminucion se compensd por un aumento de la inversion en los Sectores Empresas,
Financiero y Extranjero. En tanto, Bulgaria, Colombia, Chile y Perti compensaron esta
disminucion con un aumento de la inversion en los Sectores Empresas y Extranjero. En
Bolivia la compensacion tuvo lugar via un aumento en la inversidn en el sector
Financiero, y en México a través del incremento de la inversion en los sectores
Empresas y Financiero.

1 Para obtener los promedios ponderados de participacién en cada sector, se utilizan los porcentajes de participacion
del sector respectivo en cada pais (a cada fecha), los que se multiplican por la razoén o coeficiente entre el total de
fondos de pensiones administrados en el pais respectivo y la suma del total de fondos administrados en todos los
paises (a cada fecha). Luego, los resultados de las multiplicaciones en cada pais se suman para obtener un promedio
ponderado de participacion en cada sector (a cada fecha). Asi por ejemplo, a diciembre de 2008 el promedio
ponderado de participacion en el Sector Estatal fue de 47,42%, en tanto que para diciembre de 2009 fue de 39,55%,
con lo cual entre ambos periodos hay una caida de aproximadamente 7,9 puntos porcentuales en la participacion
promedio ponderada de dicho sector.

12 Entre paréntesis se muestra la disminucion de la participacion (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, en la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Estatal.



Por ultimo, en 5 paises el porcentaje invertido en instrumentos de este sector aumento,
al comparar con la situacion existente en diciembre de 2008"*: Costa Rica (10,99 pp),
Rumania (5,48 pp), Uruguay (3,34 pp), Republica Dominicana (1,04 pp) y El Salvador

(0,51 pp).

- ! : Corresponde a la inversion en instrumentos de renta fija y
renta variable emitidos por empresas domésticas no financieras. Por ejemplo, en
este sector se clasifican los bonos corporativos, las acciones de empresas listadas
en bolsa, y las cuotas de fondos de inversion, entre otros.

A diciembre de 2009 existen 2 paises donde el Sector Empresas es el principal destino
de las inversiones de los fondos de pensiones, con una participacion mayor al 40% de la
cartera: Bulgaria (42,06%) y Peru (40,94%). En tanto, en el resto de los paises FIAP
analizados, los porcentajes de inversion en este sector son inferiores al 36% de la
cartera: Polonia (35,10%), Colombia (28,81%), Chile (27,00%), México (24,66%),
Rumania (22,58%), Bolivia (11,36%), Uruguay (8,04%), Republica Dominicana
(6,02%), Costa Rica (5,59%) y El Salvador (0,60%).

Se observa también que en 4 paises el porcentaje invertido en instrumentos de este
sector disminuy6, si se compara el periodo comprendido entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009. El ranking de los paises que disminuyeron su inversion en este tipo
de instrumentos es el siguiente'*: Costa Rica (-5,79 pp), Republica Dominicana (-3,16
pp), Bolivia (-0,46 pp) y El Salvador (-0,19 pp). En el caso de Costa Rica y El Salvador,
esta disminucion se compenséd por un aumento de la inversion en el Sector Estatal. En
tanto, en Bolivia la compensacion se produjo mediante un aumento de la inversion en el
Sector Financiero. Finalmente, en Republica Dominicana la compensacion tuvo lugar a
través de un incremento de la inversion en los sectores Estatal y Financiero.

Por ultimo, en 8§ paises el porcentaje invertido en instrumentos de este sector aumento,
al comparar con la situacién existente en diciembre de 2008'": Polonia (11,73 pp),
Colombia (7,96 pp), Bulgaria (6,77 pp), México (6,04 pp), Pera (1,07 pp), Uruguay
(0,99 pp), Chile (0,11 pp) y Rumania (0,11 pp).

! I: Corresponde a la inversion en instrumentos de renta fija y
renta variable emitidos por instituciones financieras domésticas. Por ejemplo, en
este sector se clasifican los bonos y las acciones de instituciones financieras, las
letras hipotecarias, y los depdsitos a plazo, entre otros.

A diciembre de 2009 s6lo hay un pais cuyo principal sector de inversion de los fondos
de pensiones es el Financiero: Republica Dominicana, donde el 54,17% de los fondos
de pensiones esta invertido en este sector. En el resto de los paises analizados los
porcentajes de participacion en dicho sector estan en el rango que abarca desde el 1,97%
de la cartera (México) hasta el 26,70% de la misma (Bulgaria).

1> Entre paréntesis se muestra el aumento en la participacion (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, de la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Estatal.

'* Entre paréntesis se muestra la disminuciéon en la participacion (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, de la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Empresas.

15 Entre paréntesis se muestra el aumento en la participacion (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, de la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Empresas.



Se observa que en 8 paises el porcentaje invertido en instrumentos de este sector
disminuyd, si se compara el periodo comprendido entre diciembre de 2008 y diciembre
de 2009. El ranking de los paises que disminuyeron su inversion en este tipo de
instrumentos es el siguiente'®: Chile (-14,98 pp), Rumania (-8,30 pp), Pert (-6,14 pp),
Colombia (-3,50 pp), Uruguay (-1,01 pp), El Salvador (-0,73 pp), Costa Rica (-0,62 pp)
y Bulgaria (-0,08 pp). En los casos de Chile, Pert y Bulgaria esta disminucion se
compenso por un aumento de la inversion en los sectores Empresas, Extranjero y Otros.
En tanto, en Rumania la compensacion se produjo mediante un aumento de la inversion
en cada uno de los otros sectores, mientras que en Colombia la compensacion tuvo lugar
a través de un aumento de la inversion en el sector Empresas y Extranjero, y en
Uruguay a través del incremento de la inversion en el sector Estatal y Empresas.
Finalmente, en el caso de El Salvador la compensacion se produjo via incrementos de la
inversion en los sectores Estatal y Otros, mientras que en el caso de Costa Rica se
produjo un incremento en la inversion del sector Estatal.

Por ultimo, en 4 paises el porcentaje invertido en instrumentos de este sector aumento,
al comparar con la situacién existente en diciembre de 2008'’: Bolivia (6,33 pp),

Republica Dominicana (2,12 pp), México (1,97 pp) y Polonia (0,27 pp).

# ! / (01

Con respecto a la inversion en el Sector Extranjero, actualmente 9 paises miembros de
FIAP se encuentran autorizados y regulados para invertir en el exterior, y estos son:

- T- % 1% $ & 1$ 1 DH 7 I & )
En tanto, tres paises no estan autorizados a invertir los fondos de pensiones en el
exterior: 1& Jl H , %  ?)Es importante hacer notar

que el porcentaje de inversion en el extranjero que aparece en el Cuadro N° 6 para
corresponde a inversiones en valores extranjeros, pero que son negociados en
la bolsa local.

Cabe sefialar que recién a partir de mayo de 2008, en el casode , % , la regulacion
habilit6 a las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional (AFAP) a invertir hasta
un 15% en instrumentos de renta fija emitidos por organismos internacionales
multilaterales de crédito de los que ese pais sea miembro.

A diciembre de 2009 Chile es el unico pais en que el Sector Extranjero es el principal
destino de las inversiones de los fondos de pensiones (43,80% de la cartera). En tanto,
en el resto de los paises FIAP analizados, los porcentajes de inversion en este sector son
inferiores al 21% de la cartera, a excepcion de Bulgaria cuya participacion en dicho
sector asciende al 35,12%. El ranking del resto de los paises es el siguiente: Peru
(20,97%), Colombia (11,63%), México (8,23%), Rumania (4,73%), Costa Rica
(3,53%), Uruguay (3,26%), El Salvador (3,13%) y Polonia (0,75%).

16 Entre paréntesis se muestra la disminucion en la participacién (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, de la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Financiero.

17 Entre paréntesis se muestra el aumento en la participacion (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, de la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Financiero.

'® En Uruguay el marco normativo no permite que las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional (AFAP)
realicen inversiones en el exterior, salvo que se trate de colocaciones (instrumentos de renta fija) en organismos
multilaterales de crédito (como por ejemplo, el Banco Mundial o el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)), por
hasta un 15% del total de fondos administrados.



Se observa también que en 4 paises el porcentaje invertido en instrumentos de este
sector disminuy0, si se comparan los periodos diciembre de 2008 y diciembre de 2009.
El ranking de los paises que disminuyeron su inversion en este tipo de instrumentos es
el siguiente': Costa Rica (-4,58 pp), México (-1,76 pp), Uruguay (-0,91 pp) y El
Salvador (-0,50% pp).

Por ultimo, en 6 paises el porcentaje invertido en instrumentos de este sector aumento,
al comparar con la situacion existente en diciembre de 2008%°: Chile (15,27 pp), Pera
(8,55 pp), Bulgaria (8,51 pp), Colombia (2,24 pp), Rumania (0,89 pp) y Polonia

(0,11 pp).

1 !
En “Otros” se ha clasificado a los instrumentos no susceptibles de ser clasificados
dentro de los sectores previamente sefialados. A continuacién se detalla lo que se tomd
en cuenta para construir este grupo:

- Bolivia, El Salvador, México, Uruguay y Polonia: activo disponible.
- Chile: posicion neta en derivados (forwards) + otros instrumentos.

- Colombia y Rumania: activo disponible + posicion neta en derivados.
- Perti: operaciones en transito.

A diciembre de 2009 el porcentaje que representa de la cartera la inversion en este
grupo esta en el rango que va desde 0,25% (Polonia) hasta 6,59% (Bulgaria).

2 " )* 30 4 5 6

Al analizar la inversion de los fondos de pensidon en instrumentos de renta fija y renta
variable (ver Cuadro N° 6), se observa que Republica Dominicana invierte solamente en
instrumentos de renta fija. Uruguay, El Salvador, Bolivia y Costa Rica también
invierten un porcentaje importante (mayor al 90% de la cartera) en instrumentos de
renta fija (98,87%; 97,66%; 95,15% y 92,83%, respectivamente). Los demds paises
invierten tanto en renta fija como en renta variable, siendo Pert, Chile y Colombia los 3
paises que destinan el mayor porcentaje de los fondos a instrumentos de renta variable
(54,00%; 48,57% y 41,37%, respectivamente).

' Entre paréntesis se muestra la disminucién en la participacién (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, de la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Extranjero.
2 Entre paréntesis se muestra el aumento en la participacion (en puntos porcentuales) entre diciembre de 2008 y
diciembre de 2009, de la inversion de los fondos de pensiones en instrumentos del Sector Extranjero.
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En el anélisis de la rentabilidad, consideraremos los paises latinoamericanos y europeos,
socios de la FIAP, que tienen sistemas obligatorios y del los cuales existe informacion

disponible.

local, ajustada por inflacion (indice de Precios al Consumidor).

$ L] lt) =
& & K
L & & £26 & & K E:G
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- 7,32% -4,64% 7,06% 6,91%
$ 11,37% 0,20% 9,04% 3,73%
$ & 9,15% -9,00% 4,25% 3,61%
$ 22,53% -18,94% 9,24% 8,79%
5,56% -2,21% 8,34% 7,96%
DH 10,32% -6,44% 6,41% 6,07%
1 32,88% -26,74% 8,99% 7,55%
9,90% -16,89% 6,02% 6,27%
& Jl # 7,83% 7,23% 2,18% 1,24%
& 12,37% 3,50% 9,55% 3,50%
, % 29,33% -20,81% 9,06% 7,57%
J
B
J 2 16,15% -12,72% 7.91% 6,79%
1) & & : rentabilidad promedio de los tltimos 12 meses a cada fecha, en moneda

@ &

& K

: rentabilidad obtenida desde el inicio del sistema a cada fecha,

expresada en forma anual, en moneda local, ajustada por inflacion (Indice de Precios a Consumidor).

$ 5 la rentabilidad real anual

y real historica corresponde al fondo Tipo C (Intermedio), que
representa el 42,08% del total de los fondos administrados a diciembre de 2009. La rentabilidad real
histérica toma en cuenta como fecha de inicio el afio 1981.

DH

5 se toma en cuenta la rentabilidad real (anual e histérica) promedio ponderada por los activos

administrados en cada Siefore Bésica (SB1, SB2, SB3, SB4 y SBS5).

15 se presenta la rentabilidad real anual e histérica del Fondo Tipo 2 o Mixto, el cual representa el
72,27% del total de cartera administrada a diciembre de 2009.

&

5 la informacion correspondiente a Ene.08-Dic.08 en realidad corresponde al periodo

comprendido entre el 20 de mayo de 2008 y el 31 de diciembre del mismo afio (en mayo de 2008
comenzo6 la recaudacion de cotizaciones en el 2° pilar obligatorio).

%  5rentabilidad ajustada por la UI (Unidad Indexada, que se ajusta por inflacion).

Elaboracion: FIAP.

2! Para obtener la rentabilidad real promedio ponderada (anual e historica), se utilizan las rentabilidades reales de
cada pais (a cada fecha), las que se multiplican por la razéon o coeficiente entre el total de fondos de pensiones
administrados en el pais respectivo y la suma del total de fondos administrados en todos los paises (a cada fecha).
Luego, los resultados de las multiplicaciones en cada pais se suman para obtener un promedio ponderado de la
rentabilidad (a cada fecha).
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- 32,88%

Fuente: FIAP.

La rentabilidad real de los ultimos doce meses para el afio finalizado en diciembre de
2009 (periodo que abarca entre enero de 2009 y diciembre de 2009) de los once paises
analizados muestra unos niveles que van en el rango entre 5,56% (El Salvador) y
32,88% (Peru, para el caso del Fondo Tipo 2 o Mixto, que representa el 72,27% de la
cartera administrada a diciembre de 2009) [ver Cuadro N° 7 y Grafico N° 2]. Se puede
observar que en este periodo ninglin pais presenta rentabilidades reales negativas. En
tanto, en el periodo anterior (comprendido entre enero de 2008 y diciembre de 2008) la
mayoria de los paises tuvieron rentabilidades reales negativas en sus respectivos
sistemas de capitalizacion individual por efecto de la crisis financiera. El ejercicio
ilustrativo muestra que la rentabilidad real anual promedio (ponderada por el nivel de
los fondos de pensiones administrados de los paises analizados [ver nota a pié de pagina
21]) para el afo finalizado en diciembre de 2009, asciende a 16,15%, mientras que para
el afio finalizado en diciembre de 2008 este porcentaje fue de -12,72%, de manera tal
que ha habido una notable mejoria en las rentabilidades reales de corto plazo
(incremento de 28,87 pp), lo que sin duda esta relacionado con la mejoria observada en
la estabilidad de los precios de los instrumentos financieros a partir del segundo
semestre del afio 2009.

La rentabilidad real de los fondos de pensiones desde la entrada en vigencia de los
sistemas de capitalizacion individual (rentabilidad real histérica) presenta valores
relativamente elevados. Para el afio terminado en diciembre de 2009, esta rentabilidad
fluctta entre 4,25% (Costa Rica) y 9,55% (Rumania), ascendiendo a un promedio
(ponderado por el nivel de los fondos de pensiones administrados de los paises
analizados [ver nota a pié¢ de pagina 21]) de 7,91%, porcentaje superior en 1,12 pp a la
rentabilidad real histérica promedio ponderada registrada hasta diciembre de 2008
(6,79%).

Al analizar la rentabilidad por pais, se observa lo siguiente:

- ) La rentabilidad real anual para el afio finalizado en diciembre de 2009
se encuentra en 7,32%, superior en 11,96 pp a la obtenida en el periodo anterior




(ene. 08 — dic. 08), lo que estéd relacionado con la disminucion de la inflacion
anual (al pasar de 11,85% en diciembre de 2008 a 0,26% en diciembre de 2009)
y con el incremento de la rentabilidad nominal anual (de 9,65% para el afio
finalizado en diciembre de 2008 a 10,04% para el afo finalizado en diciembre de
2009). La rentabilidad real historica a diciembre de 2009 asciende a 7,06%,
mayor en 0,15 pp a la obtenida hasta diciembre de 2008.

$ ) La rentabilidad real anual para el afio finalizado en diciembre de
2009 se encuentra en 11,37%, superior en 11,17 pp a la obtenida en el periodo
anterior (ene. 08 — dic. 08), lo que esta relacionado con la disminucion de la
inflacioén anual (al pasar de 7,68% en diciembre de 2008 a 2,00% en diciembre
de 2009) y con el incremento de la rentabilidad nominal anual (de 6,16% para el
afio finalizado en diciembre de 2008 a 13,60% para el afio finalizado en
diciembre de 2009). La rentabilidad real historica a diciembre de 2009 asciende
a 9,04%, mayor en 5,31 pp a la obtenida hasta diciembre de 2008.

$ & ) La rentabilidad real anual para el afio finalizado en diciembre de
2009 se encuentra en 9,15%, superior en 18,15 pp a la obtenida en el periodo
anterior (ene. 08 — dic. 08), lo que esta relacionado con la disminucién de la
inflacion anual (al pasar de 13,90% en diciembre de 2008 a 4,05% en diciembre
de 2009) y con el incremento de la rentabilidad nominal anual (de 3,65% para el
afio finalizado en diciembre de 2008 a 13,57% para el afio finalizado en
diciembre de 2009). La rentabilidad real historica a diciembre de 2009 asciende
a 4,25%, superior en 0,64 pp a la obtenida hasta diciembre de 2008.

$ ) Debido a la existencia de Multifondos, la rentabilidad obtenida durante el
periodo depende del fondo al que pertenezca el trabajador. Como se aprecia en
el Cuadro N° 8, para el periodo de 12 meses finalizado en diciembre de 2009,
todos los fondos obtuvieron una rentabilidad positiva: Fondo A (43,49%); Fondo
B (33,41%); Fondo C (22,53%); Fondo D (15,34%); y Fondo E (8,34%). La
rentabilidad real anual promedio ponderada de todos los Multifondos se ubica en
27,73% para el periodo de analisis. Esto se debe principalmente a los resultados
positivos de los mercados financieros durante el afio 2009. Si comparamos este
periodo de andlisis con el periodo de 12 meses que va entre enero de 2008 y
diciembre de 2008 vemos que hay un aumento de 49,7 pp en la rentabilidad
promedio ponderada de todos los multifondos, pasando de -21,97% en el 2008 a
27,73% en el 2009.

$ (K] l) >
& & B $
Fondo Dic. 2009 | Ene. 09 - Dic. 09 Ene. 07 - Dic. 09 Sept. 02 - Dic. 09
(mes) (afio) (Promedio anual tltimos 36 meses) (Promedio anual)

A (Mas Riesgoso)
B (Riesgoso)

C (Intermedio)

D (Conservador)

E (Més Conservador)

4,77%
3,92%
2,99%
1,83%
0,58%

43,49%
33,41%
22,53%
15,34%
8,34%

-1,91%
0,08%
1,41%
2,40%
3,04%

8,90%
7,03%
5,86%
4,99%
3,47%

Rentabilidad Real
Promedio Anual (*)

27,73%

(*)Rentabilidad Real Anual Promedio Ponderada (por el nivel de activos de los fondos de pensiones) de todos los Multifondos.

Fuente: Superintendencia de Pensiones, Chile.



) La rentabilidad real anual para el afno finalizado en diciembre de
2009 se encuentra en 5,56%, superior en 7,77 pp a la obtenida en el periodo
anterior (ene. 08 — dic. 08), lo que estd relacionado con la disminucién de la
inflacion anual (al pasar de 5,5% en diciembre de 2008 a -0,19% en diciembre
de 2009) y con el incremento de la rentabilidad nominal anual (de 3,14% para el
afio finalizado en diciembre de 2008 a 5,36% para el afio finalizado en diciembre
de 2009). La rentabilidad real historica a diciembre de 2009 asciende a 8,34%,
mayor en 0,38 pp a la obtenida hasta diciembre de 2008.

DH ) Debido a la existencia de Multifondos, al igual que en Chile, la
rentabilidad obtenida durante el periodo depende del fondo al que pertenezca el
trabajador. En este informe, sin embargo, so6lo se reportan las rentabilidades
promedio ponderadas de las 5 Siefores Basicas existentes en el esquema
mexicano de Multifondos. La rentabilidad real anual para el afio finalizado en
diciembre de 2009 se encuentra en 10,32%, superior en 16,76 pp a la obtenida
en el periodo anterior (ene. 08 — dic. 08), lo que estd relacionado con la
disminucién de la inflacion anual (al subir de 6,53% en diciembre de 2008 a
3,57% en diciembre de 2009) y con el incremento de la rentabilidad nominal
anual (de -0,33% para el afio finalizado en diciembre de 2008 a 14,37% para el
afio finalizado en diciembre de 2009). La rentabilidad real historica a diciembre
de 2009 asciende a 6,41%, superior en 0,34 pp a la obtenida hasta diciembre de
2008.

I) Debido a la existencia de Multifondos, al igual que en Chile y México, la
rentabilidad obtenida durante el periodo depende del fondo al que pertenezca el
trabajador. Como se aprecia en el Cuadro N° 9, para el periodo de 12 meses
finalizado en diciembre de 2009, todos los fondos obtuvieron una rentabilidad
positiva: Fondo Tipo 1 (mds conservador; 16,08%); Fondo Tipo 2 (intermedio o
Mixto; 32,88%); y Fondo Tipo 3 (mas riesgoso; 52,10%). La rentabilidad real
anual promedio ponderada (por el nivel de fondos administrados de los fondos
de pensiones) de todos los Multifondos es de 35,17% para el periodo de analisis.
Si comparamos este periodo de andlisis con el periodo de 12 meses que va entre
enero de 2008 y diciembre de 2008 vemos que hay un incremento de 63,09 pp
en la rentabilidad real promedio ponderada, pasando de -27,92% a 35,17%. Esto
tiene explicacion en la recuperacion de la rentabilidad de los tres fondos de
pensiones durante el afio 2009 gracias al incremento de los indicadores
bursatiles locales.

$ "3

& & B |

Fondo Ene. 09 - Dic. 09 | Ene.08 - Dic. 08 Ene.07 - Dic. 09

(Ano) (Afio) (Promedio anual tltimos 36 meses)

Tipo 1 16,08% -10,23% 10,91%
Tipo 2 32,88% -26,74% 17,06%
Tipo 3 52,10% -41,71% 22.31%
J J B 1<i2=C *:=13:C 2=1k<C

Fuente: Elaboracion FIAP en base a informacion publicada por la Superintendencia de Banca, Seguros y
AFP (SBS).



& Jli # ) La rentabilidad real anual para ¢l afno finalizado en
diciembre de 2009 se encuentra en 7,83%, superior en 0,60 pp a la obtenida en el
periodo anterior (ene. 08 — dic. 08), lo que estd relacionado con las acertadas
estrategias de inversion por parte de las AFP y el consiguiente el incremento en
la rentabilidad nominal anual (de 12,08% para el afio finalizado en diciembre de
2008 a 14,04% para el afio finalizado en diciembre de 2009), contrapesando el
efecto negativo de la inflacion (al pasar de 4,52% en diciembre de 2008 a 5,76%
en diciembre de 2009).

& ) La rentabilidad real anual para el afio finalizado en diciembre de
2009 se encuentra en 12,37%, superior en 8,87 pp a la obtenida en el periodo
anterior (may. 08 — dic. 08), lo que est4 relacionado con la disminucion de la
inflacion anual (al pasar de 6,30% en diciembre de 2008 a 4,74% en diciembre
de 2009) y con el incremento de la rentabilidad nominal anual (de 6,96% para el
ano finalizado en diciembre de 2008 a 17,70% para el afio finalizado en
diciembre de 2009). La rentabilidad real historica a diciembre de 2009 asciende
a 9,55%, mayor en 6,05 pp a la obtenida hasta diciembre de 2008.

., % ) La rentabilidad real anual en UI (Unidad Indexada®®) para el afio
finalizado en diciembre de 2009 se encuentra en 29,33%, superior en 50,15 pp a
la obtenida en el periodo anterior (ene. 08 — dic. 08), lo que esta relacionado con
la disminucion de la inflacion anual (al pasar de 9,19% en diciembre de 2008 a
5,90% en diciembre de 2009) y con el incremento de la rentabilidad nominal
anual (de -14,31% para el afio finalizado en diciembre de 2008 a 37,72% para el
afio finalizado en diciembre de 2009) gracias a la significativa recuperacion del
precio de los titulos publicos uruguayos [los cuales representan mas del 80% de
la cartera], luego de las fuertes caidas que habian registrado sobre el Ultimo
trimestre de 2008. La rentabilidad real historica a diciembre de 2009 asciende a
9,06%, superior en 1,49 pp a la obtenida hasta diciembre de 2008.

22 La Unidad Indexada es la unidad de cuenta creada por la Ley N° 17.761 del 4 de mayo de 2004, el Decreto
210/2002 y sus modificativos, basada en la variacion pasada del indice de Precios al Consumo. Conforme a la
reglamentacion citada, la Unidad Indexada varia diariamente y se publica por el Banco Central del Uruguay (BCU) y
el Instituto Nacional de Estadisticas (I.N.E.).
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A diciembre de 2009 se observa (ver Cuadro N° 10) una disminucién en el namero de
vendedores en Perut (-36,02%), Rumania (-31,90%), Chile (-26,30%), México (-0,61%)
y Uruguay (-0,59%). En tanto, se observa un aumento en el nimero de vendedores en
Bolivia (8,96%).

En México se registra una tendencia a la baja en la fuerza de ventas debido a las
medidas regulatorias en relacion a la entrada de nuevos promotores que se vienen dando
desde el afio 2009. En tanto, en Chile y Pert la caida obedeceria a un cambio en las

estrategias comerciales de las administradoras.

En Bolivia, el incremento en la fuerza de ventas fue necesario para dar cumplimiento a
la nueva normativa que obliga a la cobertura en todas las ciudades capitales del pais.

$ " 2;
iy _

- )cC
# );3*
b 6 # )3 # ) [ # )= [ # )/ [ # )< [ # ) i (U )il | # )it | H )2 | # )i | # ) 5>
Bolivia 73 67 67 67 67 67 70 70 75 74 8,96%

Colombia n.d. 10.060 9.811 9.410 2.622 2.554 2.941 3.341 3.853 4.933
Costa Rica n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 1.463 n.d. -
Chile 2.130 2.890 2.625 2.560 2.348 2.281 3.812 3.944 3.868 4.382 | -26,30%
El Salvador n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 376 399 413 573 856 -
México 26.259 26.420 30.433 39.553 36.734 22.121 17.870 12.116 10.781 13482 | -0,61%
Pera 1.128 1.763 2.340 5.267 3.168 1.115 894 861 880 1.042 | -36,02%
Rep. Dominicana n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Uruguay 168 169 146 133 123 129 123 193 197 342 -0,59%
- )C
# );3*
J # )3 # ) [ # )= [ # )/ [ # )< [ # )i (U )il [ # )it [ # )2 | # )i | # ) 5>
Bulgaria n.d. 40.910 36.087 21.177 26.590 25.391 28.046 31.778 - - -
Polonia n.d. n.d. 123.215 117.245 109.980 | 112.353 121919 | 139.896 | 168.161 n.d. -
Rumania 143.000 | 210.000 | 261.000 - - - - - - - | -31,90%
6 2=1)=<>| :3:):=3| (/<=1 23<)(2: | 2>2)/1: | 2//)1>=| 2=/);=(| 23:)/2:| 2>3)><2 1<)222 | *(;1>3C

Fuente: FIAP.

n.d.: No Disponible.
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En el Cuadro N° 11 se presenta el volumen de traspasos realizados entre
administradoras en el periodo de 12 meses comprendido entre enero y diciembre de
2008, y el comprendido entre enero y diciembre de 2009, respectivamente. Es posible
apreciar que en 4 de los paises con informacién disponible se registran aumentos
interanuales en el nimero de traspasos, destacindose Rumania (321,49%) y Republica
Dominicana (41,93%)* y con los mayores incrementos.

Asimismo, 5 de los paises analizados presentan disminuciones en el numero de
traspasos. Dentro de ellos, se destacan Pera (-68,23%) y El Salvador (-37,60%) con las
mayores disminuciones.

$ "7 22
— J
);3* ) >+ ):=* )3/ )<t He )51x )izt );2* )izt |- )C ¥
D 6 # )33 # );> # );= # )/ # );< # );( # )51 # )5t # )52 # )5 ;
Bolivia 4.401 4.982 3.384 4.890 4.013 3.447 2.930 4.130 n.d. n.d. -11,66%
Colombia 97.935 97.242 71.398 63.800 68.955 69.062 | 116.598 | 151.198 | 153.552| 195749 0,71%
Costa Rica 223284 | 197319 | 178.091 98.846 97.270 73.661 74.372 n.d. n.d. n.d. 13,16%
Chile 296.704 | 359.759 | 350.541| 231.275| 234.807 | 215.603 | 255.509 | 229.114| 235.584 | 255.788 -17,53%
El Salvador 4.492 7.199 8.617 10.118 67.652 13.216 53.361 47.058 80.402 | 134.957 | -37,60%
México 2.597.918 | 3.532.875 | 3.998.995 | 4.437.137 | 3.022.867 | 1.881.513 | 1.035.145 | 663.471 | 433.231 | 91.653 -26,46%
Peru 89.844 | 282.816| 448.521| 642.966| 199.648 10.446 9.327 4.535 6.251 5.537| -68,23%
Rep. Dom. 1.562 1.028 1.247 1.859 731 1.348 n.d. - - - 51,95%
Uruguay 1.341 1.015 670 564 560 322 529 1.251 330 | 43.570 32,12%
);3* ):>* );=* )3/ )<t He );1x )5t* );2* )ist |- )C ;¥
J # )33 #)i:> # );= # )i/ # )< # )i( # )1 #);: # )32 # )i ;

Bulgaria n.d. 84.748 93.543 61.136 68.925 97.075 n.d. n.d. - - -
Polonia nd. | 451.677| 383.395| 329.097| 322.648 | 308.579 | 345.869 | 296.545| 185.745| 141.584 -
Rumania 12.653 3.002 - - - - - - - -1 321,49%
6 1)11;)21( | <);:0)/7: | Q<1>)(G 2 | <222)/>> | ();>>);=/ | )/=0:=: | 2)>31)/(; | 2)139)1;: | 2);3<);3< | >/>p1>| *111=2C

Fuente: FIAP.

n.d.: No Disponible.

2 Cabe destacar dos normativas en el tema de traspasos: (1) Con fecha 4 de septiembre de 2008, el Consejo Nacional
de Seguridad Social (CNSS) emiti6 la Resolucion N° 189-06 (ver acd), mediante la cual se permite durante un
periodo de seis (6) meses, el retorno al Sistema de Reparto de las personas que cotizaron al Seguro Social por las
leyes 1896 y 379 de pensiones y jubilaciones, y que en el afio 2003, cuando entr6 en vigencia el nuevo sistema
previsional, por falta de informacién o por afiliacion automatica, fueron afiliados a una Administradora de Fondos de
Pensiones, no obstante haber adquirido derecho a pension. Posteriormente, el CNSS emitié la Resolucion N° 201-07
(ver acd), mediante la cual modifico la resolucion anterior y establecid que el periodo de 6 meses para someter las
solicitudes de traspaso al Sistema de Reparto fuese contado a partir del 19 de febrero del afio 2009; (2) Ley No. 451-
08 (ver acd) y la Resolucion No. 210-02 de 2009 (ver aca) que permitieron los traspasos de los maestros (docentes de
la Secretaria de Estado de Educacion) afiliados a las AFP al Instituto Nacional de Bienestar Magisterial INABIMA).
Tomando en cuenta las dos leyes anteriores, el total de traspasos en el periodo Ene.09-Dic.09 asciende a 25.287, el
cual se desglosa en: (i) 21.139 traspasos de los maestros afiliados a las AFP hacia el INABIMA; (ii) 2.582
trabajadores que se traspasaron desde el sistema de cuentas individuales de capitalizacion al sistema de reparto; (iii)
1.562 trabajadores que se traspasaron entre las distintas administradoras del sistema de capitalizacion individual.
Dado que el Cuadro N° 11 presenta s6lo los traspasos entre administradoras en los programas de capitalizacion
individual, alli solo se refleja la cifra de 1.562 traspasos.



http://cnss.gob.do/LinkClick.aspx?fileticket=Aba9DeebHvc%3d&tabid=64&mid=549
http://cnss.gob.do/LinkClick.aspx?fileticket=a8Q7iTsPQAY%3d&tabid=64&mid=681
http://www.sipen.gov.do/documentos/ley_451-08.pdf
http://www.cnss.gob.do/LinkClick.aspx?fileticket=Jqy%2BRUnXE6k%3D&tabid=64&mid=681
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En el analisis de las comisiones, se considera solamente a los paises que tienen sistemas
obligatorios.

Para facilitar la comparacion y el andlisis de las comisiones entre los distintos paises, €éstas
se presentan clasificadas dependiendo de si corresponden a un monto fijo o a una suma
variable y si se cobra sobre el salario del trabajador, sobre el fondo administrado o sobre la
rentabilidad del fondo.

Al comparar, para cada pais (ver Cuadro N° 12), las comisiones cobradas por las
administradoras a diciembre de 2008 y diciembre de 2009, se observa lo siguiente:

- 5 Se mantiene la misma estructura de comisiones del periodo anterior. La
comision que cobran las administradoras asciende al 0,50% del salario, y la prima
cobrada por las Companias de Seguros es de 1,71% del salario, totalizando una
comision variable de 2,21% del salario. Adicionalmente, las AFP cobran una comision
por administracion del portafolio de inversiones, cuyo margen mayor es el 0,02285%
del fondo de acuerdo a limites establecidos en la Ley de Pensiones.

$ 5 Se mantiene la misma estructura de comisiones del periodo anterior. La
comision cobrada por las administradoras promedia 1,58% del salario, y la comision
cobrada por las Compaiias de Seguros es de 1,42% del salario. Como resultado, la
comision variable total es de un 3% del salario.

$ & 5 Se mantiene la misma estructura de comisiones del periodo anterior. La
comision maxima como porcentaje del fondo se mantuvo inalterada en 3,59% a
diciembre de 2009. En tanto, la comisién maxima como porcentaje de la rentabilidad
del fondo se mantuvo inalterada en un 7,75% a diciembre de 2009.

$ 5 La comision variable total como porcentaje del salario aument6 desde un 2,68%
en diciembre de 2008 a un 3,37% en diciembre de 2009 para el caso de los trabajadores
independientes, voluntarios y dependientes de empresas con menos de 100 trabajadores,
y disminuy6 a un 1,50% en diciembre de 2009 para los trabajadores dependientes de
empresas con 100 o mas trabajadores. Esto se explica ya que a partir del 1 de julio de
2009 entraron en vigencia los siguientes cambios del Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS). Primero, en las empresas con menos de 100 trabajadores, el
financiamiento del SIS seguira siendo cargo de los afiliados. Segundo, en las empresas
con 100 o mas trabajadores cotizantes y en las entidades estatales, deberan financiar la
cotizacion del SIS de todos sus trabajadores exceptuando los trabajadores jovenes que
estén percibiendo subsidio previsional (a partir de julio de 2011 esta medida se
extenderd a todas las empresas). Con la primera licitacion del SIS (julio 2009) se
establecio que el costo del mismo para todas las AFP serd de 1,87% sobre la renta bruta
de los trabajadores. En mayo de 2010 se asignara el SIS a las compaifiias que formulen
las mejores ofertas econdmicas para la segunda licitacion.

5 La comision variable total, como porcentaje del salario, se mantuvo
inalterada. La comision promedio que cobran las administradoras como porcentaje del
salario se mantuvo inalterada en un 1,50% a diciembre de 2009, y la prima cobrada por
las Compaiiias de Seguros también se mantuvo inalterada en un 1,20% en la misma
fecha, totalizando una comision variable de 2,70% del salario.



DH 5 En la Reforma a la Ley SAR aprobada el afio 2007 se propuso que las
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) solo pudieran cobrar sobre el
saldo de la cuenta, eliminando el cobro de comisiones sobre el salario (flujo). Asi, a
partir de marzo de 2008 solo se efectua el cobro de comisiones sobre saldo (como
porcentaje del fondo). Se observa que la comision variable como porcentaje del fondo
disminuy6 con respecto al periodo anterior, al pasar desde un 1,94% a un 1,75% del
fondo (en términos anuales) en diciembre de 2009.

15 La comision variable total como porcentaje del salario aument6 desde un 2,75%
en diciembre de 2008 a un 2,91% en diciembre de 2009, como consecuencia del
incremento en la comisioén cobrada por las administradoras desde un 1,87% a un 1,95%,
y también debido a que la comision cobrada por las Compaiiias de Seguros de Vida
aumento desde 0,88% en diciembre de 2008 a un 0,96% en diciembre de 2009.

& Jl #H 5 Se mantiene la misma estructura de comisiones del periodo
anterior. La comision variable como porcentaje de la rentabilidad del fondo es igual al
30% del exceso obtenido por encima del promedio de la banca nacional, excepto para la
AFP “Romana”, la cual cobra un 20% del exceso. La comision variable que cobran las
administradoras equivale al 0,50% del salario, mientras que la prima del Seguro de Vida
asciende al 1,00%.

» % 5 Se observa que la comision variable total como porcentaje del salario tuvo
una disminucion (desde 3,001% a un 2,944%), lo que se explica por la caida en la
comision cobrada por las administradoras (desde 1,993% a un 1,950%) y por la
reduccion en la comision cobrada por las Compaiias de Seguros (desde 1,009% a un
0,994%). Ademas, la comision cobrada como porcentaje del fondo administrado se
redujo, pasando de 0,00269% en diciembre de 2008 a 0,00198% en diciembre de 2009.

- %  5Se mantiene la misma estructura de comisiones que en el periodo anterior. La
comision variable que cobran las administradoras equivale al 0,25% del salario.
También existe una comision variable equivalente al 1,00% del fondo administrado.

5 Se mantiene la misma estructura de comisiones que el periodo anterior en lo
que respecta a la comision fija (comision por traspasos). En tanto, la comision de
entrada (up-front fee) promedio como porcentaje del salario registra un alza, pasando de
0,429% a 0,442% del salario en diciembre de 2009. A su vez, la comision promedio
efectiva estimada como porcentaje del fondo (en relacion a los activos netos) registra
una caida, al pasar de 0,424% a 0,404% del activo neto a diciembre de 2009.

& 5 La estructura de comisiones que rige en el reciente sistema obligatorio
establece que las administradoras cobren una comision de entrada (up-front fee)
variable de hasta el 2,5% de la contribucion o aporte. Ademas, las administradoras
pueden cobrar una comisiéon anual de hasta 0,6% del fondo administrado (activos
netos). A diciembre de 2009 y diciembre de 2008 todas las administradoras cobraban la
comision maxima de 2,5% del aporte, mientras que en el caso de la comision como
porcentaje de los activos netos s6lo dos administradoras no cobraban por este concepto
(AVIVA y EUREKO), generando un promedio a nivel industria de 0,514%.



$ " & # # 6 12)2:):5:3
$ — EC 6 $ =
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D 6 A EC . $ 7;0 Al $; c c C
. $P Q- . 8 B
R E26 Dic. 2009 n.a. 0,50 1,71 2,21 n.a. 0,02285 n.a.
Dic. 2008 n.a. 0,50 1,71 2,21 0,02285 n.a.
$ Dic. 2009 n.a. 1,58 1,42 3,00 n.a. n.a. n.a.
Dic. 2008 n.a. 1,58 1,42 3,00 n.a. n.a. n.a.
$ &  E:GEL6 Dic. 2009 n.a. n.a. n.a. n.a. 3,59 n.a. 7,75
Dic. 2008 n.a. n.a. n.a. n.a. 3,59 n.a. 7,75
Dic. 2009 (a) n.a. 1,50 1,87 3,37 n.a. n.a. n.a.
$ ECG Dic. 2009 (b) n.a. 1,50 0,00 1,50 n.a. n.a. n.a.
Dic. 2008 0,00 1,44 1,24 2,68 n.a. n.a. n.a.
Dic. 2009 n.a. 1,50 1,20 2,70 n.a. n.a. n.a.
Dic. 2008 n.a. 1,50 1,20 2,70 n.a. n.a. n.a.
DH E16 Dic. 2009 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 1,75 n.a.
Dic. 2008 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 1,94 n.a.
| Dic. 2009 n.a. 1,95 0,96 2,91 n.a. n.a. n.a.
Dic. 2008 n.a. 1,87 0,88 2,75 n.a. n.a. n.a.
& J)# E<6 Dic. 2009 na. 0,50 1,00 1,50 n.a. n.a. 5)
Dic. 2008 n.a. 0,50 1,00 1,50 n.a. n.a. (5)
, % Dic. 2009 0,00 1,950 0,994 2,944 n.a. 0,00198 n.a.
Dic. 2008 0,00 1,993 1,009 3,001 n.a. 0,00269 n.a.
J
=% E16 Dic. 2009 n.a. 0,25 n.a. 0,25 n.a. 1,00 n.a.
Dic. 2008 n.a. 0,25 n.a. 0,25 n.a. 1,00 n.a.
E1G E/G Dic. 2009 n.a. 0,442 n.a. 0,442 n.a. 0,404 n.a.
Dic. 2008 n.a. 0,429 n.a. 0,429 n.a. 0,424 n.a.
& E16 E=6 Dic. 2009 n.a. n.a. n.a. n.a. 2,5 0,514 n.a.
Dic. 2008 n.a. n.a. n.a. n.a. 2,5 0,514 n.a.
n.a.: No Aplica.
1) - : Existen dos coberturas de riesgo: uno de origen comun y otro de origen profesional.
2)$ & : Las comisiones mostradas corresponden a los porcentajes maximos de comision. Actualmente todas las administradoras cobran los niveles
maximos establecidos de dichas comisiones.
BEn. % 1% & 1 DH 17 & el seguro es administrado por el Estado.

(4)$ 5 A partir del 1 de julio de 2009 entraron en vigencia los cambios del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS) que afectaron las remuneraciones
devengadas a contar de dicho mes y que por tanto tuvieron efecto en las cotizaciones pagadas en el mes de agosto de 2009. Primero, en las empresas con menos
de 100 trabajadores, el financiamiento del SIS seguira siendo cargo de los afiliados. Segundo, en las empresas con 100 o mas trabajadores cotizantes y en las
entidades estatales, deberan financiar la cotizacién del SIS de todos sus trabajadores exceptuando los trabajadores jovenes que estén percibiendo subsidio
previsional (a partir de julio de 2011 esta medida se extendera a todas las empresas). Con la primera licitacion del SIS (julio 2009) se establecié que el costo del
mismo para todas las AFP sera de 1,87% sobre la renta bruta de los trabajadores. En mayo de 2010 se asignara el SIS a las compaiiias que formulen las mejores
ofertas economicas para la segunda licitacion. Asi, las comisiones que se muestran en este cuadro son las siguientes:

(a) Comisiones que aplican para los trabajadores independientes, voluntarios y dependientes de empresas con menos de 100 trabajadores.
(b) Comisiones que aplican para los trabajadores dependientes de empresas con 100 o mas trabajadores (en este caso el costo del Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia es de cargo del empleador).

5)& Jl # : La comision variable (% rentabilidad del fondo) es igual al 30% del exceso de rentabilidad obtenido por encima del promedio de la
banca nacional, excepto para el caso de la AFP "Romana", la cual cobra un 20% del exceso.
6) 5 La comision fija corresponde a la comision cobrada por traspasos que realiza el afiliado de una administradora a otra. Se cobra 160 PLN (aprox.

USS$ 56) si el traspaso ocurre durante los primeros 12 meses de afiliacion. Se cobra 80 PLN (aprox. US$ 28) si el traspaso ocurre entre los 13 y 24 meses de
afiliacion. Se cobra 0 PLN si el traspaso ocurre después de los 24 meses de afiliacion. La comisién como % del salario (administradora) que se muestra en este
cuadro corresponde a la comision de entrada promedio (average up-front fee) como % del salario. La comision como % del fondo administrado que se muestra
en este cuadro corresponde a la comision efectiva estimada que se cobra en relacion al volumen de los activos netos. La comision maxima mensual como % del
fondo se calcula de la siguiente manera:

T $
£ 66

<= 8.000 0,045% del volumen mensual de activos netos

> 8.000 & <=20.000 PLN 3,6 millones + 0,04%*(volumen de activos netos- 8.000)

>20.000 & <=35.000 PLN 8,4 millones + 0,032%* (volumen de activos netos- 20.000)

>35.000 & <=65.000 PLN 13,2 millones + 0,023%* (volumen de activos netos - 35.000)

>65.000 PLN 20,1 millones + 0,015%* (volumen de activos netos- 65.000)

(7 & : La comision como % del aporte que se muestra en este cuadro corresponde a la comision de entrada mensual (up-front fee) como % del aporte

(todas las AFP cobran el nivel maximo permitido). La comision variable como % del fondo administrado estd expresada en forma anual (todas las AFP cobran
la comision maxima de 0,6% por afio, excepto dos AFP (AVIVA y EUREKO) que no cobran por este concepto, haciendo que el promedio a nivel industria sea
de 0,514% por afio.

Fuente: FIAP.
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. 6 - .,6 & $ 6 - $ & $
Administradoras Pension Insurance Administradoras de Operadoras de
de Fondos de Companies Fondos de Pensiones
Pensiones (PIC) Pensiones y Complementarias
(AFP) Cesantias (OPC)
(AFPC)
Futuro de Bolivia | . Allianz Bulgaria BBVA Horizonte BAC S.J Pensiones
Prevision BBVA . CCB-SILA Citi Colfondos BCR Pension
- Doverie ING ?ensmnes y BN-Vital
. Cesantias
- DSK-Rodina P . CCSS-0OPC
orvenir
- Future Proteccion IBP Pensiones
- ING Skandia INS Pensiones
- Lukoil Garant Bulgaria Popular Pensiones
- Pensionnoosiguritelen Institut Vida Plena
- Saglasie
- Toplina
Total: 2 Total: 10 Total: 6 Total: 8
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$K 6 6 6- # & R4 $
Administradoras de | Administradoras de | Administradoras
Fondos de Fondos de Pensiones | de Fondos para
Pensiones (AFP) el Retiro
(AFP) (AFORE)
Capital - Confia - Afirme Bajio
Cuprum - Crecer . Ahorra Ahora
Habit'flt Argos
PlanYltal Azteca
Provida
Banamex
Bancomer
Banorte (1)
Coppel
HSBC
Inbursa
ING (2)
Invercap
Metlife
Principal
Profuturo GNP
Scotia
XXI
Total:5 (*) Total: 2 Total: 17

E26 DH 5 Afore Banorte se fusion6 con IXE Afore el 30 de junio de 2009 (la nueva administradora fusionada es Banorte).

E:G DH 5 Afore ING se fusiond con Afore Santander el 31 de diciembre de 2008 (la nueva administradora fusionada es
ING).

(*) $ 5 La Superintendencia de Pensiones otorgo el viernes 5 de enero de 2007 un Certificado Provisional que autoriza a
la AFP Modelo S.A., en formacion, para realizar los tramites tendientes a obtener de este organismo la autorizacion de
existencia de la misma.
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Administradoras de || Administradoras | Administradoras de | # e Administradoras
Fondos de de Fondos de Fondos de Administradoras de|| de Fondos de
Pensiones Pensiones Pensiones Fondos de Ahorro
(AFP) (AFP) (AFP) Pensiones Previsional
(AFP) (AFAP)
Caja.l del Seguro Horizonte Aegon Popular Aﬁnidaq
Somgl @) Integra Amplico Reservas Integracion
Credicorp Bank Prima . Romana Republica
Horizonte Profuturo Allianz Polska - Scotia Crecer Unidn Capital
HSBC (*) AvivaBZWBK (3)| . Siembra
Multicredit Bank Axa
Profuturo AFP Bankowy
Progreso AFP (*) Generali
ING
Nordea
Pekao Pioneer
Pocztylion-Arka
Polsat
PZU Zlota Jesien
Warta
Total: 7 Total: 4 Total: 14 Total: 5 Total : 4

E16

EFG 5

[ )

T J J

5 Desde 01/06/2009 Commercial Union OFE BPH CU WBK cambi6 de nombre a Aviva BZ WBK.

$J
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& 6
Entidades Cerradas de

U

Instituciones de

&,

Administradoras de

autorizados a Dic. 2009: 276

Total Planes: 3.308 (6)

Prevision Inversion Colectivay | Fondos de Pensiones
Complementaria Fondos de Pensiones (AFP)
) (%)
ASCAT VIDA SEG. Y AIG
Banesprey REASEC. ALLIANZ-TIRIAC
Centrus ASEGURADORA -
Lo VALENCIANA AVIVA
CX Empr Usiminas AXA PENSIONES BCR (7)
BANKINTER SEG. VIDA
Eletroceee BANSABADELL PENSIONES BRD
Fapes BBVA PENSIONES BT AEGON
Forl CAJA MADRID PENSIONES EUREKO (8)
oriuz CASER PENSIONES GENERALI
Funcef FUROPENSIONES |+ ING
Fundacao Atlantico FONDITEL KD
GESTION PREV. Y OTP
Fundacao Cesp PENSIONES
Fundacao Copel IBERCAJA PENSION PRIMA PENSIE
ING NATIONALE-
HSBC Fundo de Pensao NEDERLANDEN
MAPFRE VIDA PENSIONES
ItauBanco MEDITERRANEO VIDA
Petros MUT. COMPLEM. ASTURIAS
. RURAL PENSIONES
Postalis SANTANDER PENSIONES
Previ VIDACAIXA
Real Grandeza
Sistel
Telos
Valia
Visao Prev
Fondos de Pensiones Grupos importantes: 82 Total : 12

R 5 se presentan los 20 principales fondos, segun nivel de activos y ordenados alfabéticamente, a diciembre de 2009.
J A5 se presentan las 20 principales administradoras, segun nivel de activos y ordenadas alfabéticamente, a

diciembre de 2009.

J A 5 Corresponde al numero total de planes de los Sistemas Individual, Empleo y Asociado, al 31 de diciembre de

2009.

& 5 En Julio de 2009 BCR se fusiond con OMNIASIG. La nueva administradora se llama BCR.

& 5 El 30 de junio de 2009 se produjo la fusion entre las administradoras EUREKO y BANCPOST. La nueva

administradora se llama EUREKO.







$
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@ # 6 # 6 12)2:):;;3912)2:):;;>
L A B B - )C
$ EFG | 12)2:):;;3 C 12)2:):55> C ;534055
% B
$ 2002 1.522.149 5,75% 1.475.729 5,76% 3,15%
T 2005 1.433.002 5,41% 1.483.623 5,80% -3,41%
2002 593.203 2,24% 580.081 2,27% 2,26%
K %L 1998 3.019.284 11,40% 2.955.404 11,54% 2,16%
E26 2003 5.680.170 21,44% 3.639.289 14,22% 56,08%
\Y 1998 7.732.128 29,19% 9.613.112 37,55% -19,57%
\Y 2002 305.248 1,15% 281.120 1,10% 8,58%
6 2001 1.096.007 4,14% 1.065.564 4,16% 2,86%
6 2004 997.535 3,77% 957.340 3,74% 4,20%
2006 99.668 0,38% 79.917 0,31% 24.71%
L A B B - )C
SB EFG 12)2:):;;3 C 12)2:):;;> C 15535
% 5
"0 2005 4.012.498 15,15% 3.467.856 13,55% 15,71%
6 :/)(3;)>3: 2;:1::;C | :9)<33);1< 2;:1;:C 11(>C

(*) Se refiere al afio de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.

(1) Federacion Rusa: Informacion corresponde sélo al numero de afiliados de ahorro obligatorio a los Fondos de Pensiones No Estatales

(NPF) en el segundo pilar del sistema de pensiones.

Fuente: FIAP.

Durante el periodo de analisis (diciembre 2008 — diciembre 2009), el nimero de
trabajadores afiliados al sistema privado de pensiones de capitalizacion individual de los
paises de Europa Central y del Este y Africa de los cuales se dispone informacion (ver
Cuadro N° 13) aumenté un 3,48%, al pasar de 25.599.035 trabajadores afiliados en
diciembre de 2008 a 26.490.892 trabajadores en diciembre de 2009.

En todos los paises analizados se incrementd el numero de afiliados, exceptuando
Eslovaquia (en donde la cifra cay6 en 3,41%), y Kazajstan (donde la cifra disminuyo
19,57%). Cabe sefialar que el caso de Eslovaquia el afio 2007 el gobierno eslovaco
aprobd una ley para permitir a las personas que optaron por unirse a los fondos privados
de pensiones a salir y regresar al Socidlna poist’ovna (Sp), que administra el sistema
publico de reparto, durante una "apertura" del segundo pilar en los seis primeros meses
del afio 2008. En el caso de Kazajstan la disminucion se explica debido a la unificacion
de las cuentas individuales en varias AFP con el fin de seguir el principio de "un
afiliado-una AFP".

Los mayores incrementos en el numero de afiliados se registraron en Federacion Rusa
(56,08%), Macedonia (24,71%) y Nigeria (15,71%). En el caso de Federaciéon Rusa el
aumento se explica debido al creciente traspaso de trabajadores desde el fondo de
pension estatal hacia los Fondos de Pensiones No Estatales (NPFs, por sus siglas en
inglés). En tanto, en Macedonia y Nigeria el aumento estd directamente relacionado con
la evolucion natural del mercado en estos sistemas que presentan una baja madurez.



$ "22(
"H & # 6 12)2:):;;3912)2:):;;>
L
$ A C C - )C
EFG 12)2:):;;3 12)2:):;;> 15535155
% E » NG E » NG
$ 2002 5.756.715 8,32% 4.343.502 8,13% 32,54%
T 2005 4.177.064 6,04% 3.142.926 5,89% 32,90%
2002 1.352.617 1,95% 1.025.747 1,92% 31,87%
K %L 1998 13.705.376 | 19,81% 9.872.016 | 18,49% 38,83%
E26 2003 18.916.327 | 27,34% 13.154.959 | 24,63% 43,80%
Vv 1998 12.340.044 | 17,83% 11.780.637 | 22,06% 4,75%
Vv 2002 541.184 0,78% 357.797 0,67% 51,25%
6 2001 1.421.138 2,05% 917.840 1,72% 54,84%
6 2004 1.352.651 1,95% 900.828 1,69% 50,16%
2006 202.765 0,29% 114.810 0,21% 76,61%
L
SB A C C - )C
EFG 12)2:):;;3 12)2:):;;> 1553555
% E 5 NG E 5 NG

" 0% 2005 9.431.650| 13,63% 7.790.427 | 14,59% 21,07%
6 /3)23=)<1:|2;;1;;C <1G2@B; 12;57;;C :31<>C

(*) Se refiere al afio de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.
(2) Federacion Rusa: Informacion para ambos periodos corresponde a la suma de los recursos administrados por: (i) los Fondos de Pensiones No
Estatales en el segundo pilar del sistema de pensiones (ahorro obligatorio); (ii) la administradora de fondos de pensiones del Estado (VEB); (iii)
otras administradoras privadas de activos.

Fuente: FIAP.

Durante el periodo de andlisis (diciembre 2008 — diciembre 2009), los fondos
administrados en los sistemas privados de pensiones de capitalizacion individual de los
paises de Europa Central y del Este y de Africa de los cuales se dispone informacion
(ver Cuadro N° 14) aumentaron su valor en un 29,58%, al pasar de US$ 53.401

millones en diciembre de 2008 a US$ 69.198 millones en diciembre de 2009.

En cada uno de los paises del grupo analizado hubo un incremento en el valor de los
fondos administrados; de este conjunto, los tres mayores aumentos se registraron en

Macedonia (76,61%), Letonia (54,84%) y Lituania (50,16%).
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$& P 6 - O, " K,"™ &! # & $"" | V8 + S
Administradoras || Administradoras | Administradoras | Administradoras &, Administradoras
de Fondos de de Fondos de de Fondos de de Fondos de Fondos de de Fondos de
Pensiones Pensiones Pensiones Pensiones Pensiones No Pensiones

Estatales
(NPF) (1)
AZ AEGON - AS Nordea AEGON - Elektroenergetiki Amanat
Erste Plavi Allianz- Pensions Estonia Allianz - Gazfond Kazakhstan
PBZ Croatia Slovenska - Ergo Asset Hungéria - Khanty-Mansi Atameken
Osiguranje AXA Management Aranykor - Lukoil-Garant BTA
Raiffeisen CSOB -LHV Asset AXA - Neftegarant Kazakhstan
ING Management Budapest - Norilsk Nickel Capital
VUB Generali | - Sampo Baltic Dimenzi6 - Surgutneftegaz Eurasian
Asset Eletut - Telecom-Soyuz Grantum
Management ERSTE - Transneft HalykBank
- SEB Investment BANK . Welfare Kazakhmys
Funds Evgytiriik Korgau
- Swedbank HONVED NefteGas-
Pension ING Dem
K&H Otan
MKB Republic
OTP SAPF
Postas UlarUmit
Premium
Quaestor
UNIQA
Vasutas
VIT
Total: 4 Total: 6 Total: 6 Total: 20 N° Total de NPF: 165 Total: 14
(2)

£26

E:G

& 5 Se presentan los 10 principales fondos no estatales, segin nivel de activos y ordenados
alfabéticamente, al 31.12.2009.
& 5 Corresponde al numero total de Fondos de Pensiones No Estatales (NPF) al 31 de diciembre de 2009.

La fuente de esta informacion esta disponible en internet (ver aca).



http://www.fcsm.ru/ru/contributors/polled_investment/npf/reports/
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vV _ 6 oo 6 , "
Administradoras de Administradoras de Administradoras de Fondos
Activos (3) Fondos de Pensiones de Pensiones
Auriel - DnB NORD Fondi - Aviva Lietuva
Commercial Bank of| - Finasta - Danske
EOSOVO (CBK) Credit - GE Money Bank . DnB NORD
uropean redi . . .
Man:gement Ltd Hipo Fondi - ErgoLietuva
(ECM) - Diversified | - LKB Krajfondi (4) - Finasta
European Credit | - Nordea (5) - MP Pension Funds Baltic
(DEC) | - NORVIK - Parex
European Credit | p. o . SEBVB
Management Ltd
(ECM) - European| ° SEB - Swedbank(]
Credit Luxemburg [ - Swedbank (6)
(ECL)
Fortis
FX Concepts
ProCredit Bank
Kosova (PCB)
Raiffeisen Bank
Kosova (RBKO)
Schroders
Vanguard
Total: 10 Total: 10 Total: 9

E16

ES
E<S
£/

\Y 5 en diciembre del afio 2001 la Regulacion UNMIK 2001/35 establecio la creacion del “Fideicomisario de Ahorro
Previsional de Kosovo” (Kosovo Pension Saving Trust, KPST), una entidad independiente sin fines de lucro, cuyo tinico
proposito es administrar las cuentas individuales de ahorro previsional, velar por la prudente inversion de los activos de
los fondos de pensiones, y pagar pensiones a través de la compra de rentas vitalicias. La inversion de los fondos de
pensiones esta externalizada en administradoras de activos especializadas (Asset Managers), las que son seleccionadas

por KPST.
6 : A partir de enero de 2009 la administradora "Astra Krajfondi” paso6 a llamarse “LKB Krajfondi”.
6 5 En Febrero de 2009 aparece una nueva administradora llamada Nordea.

6 5 A partir de marzo de 2009 la administradora "Hansa" pasé a llamarse "Swedbank".
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$ # LA "y &
Administradoras de Fondos de |~ Administradoras de Fondos de
Pensiones Pensiones
(7
NLB Nov Penziski Fond . ATICO Pension Managers
KB Prv . Amana Pension Managers

Anchor Pension Managers

APT Pension Fund Managers

ARM Pension Managers

Citi Trust Pension Fund Managers
CRIB Pension Fund Managers
CrusaderSterling Pensions
Evergreen Pensions

Fidelity Pension Managers

First Alliance Pension & Benefits
First Guarantee Pension

Future Unity Glanvils Pensions
IEI-Anchor Pension Managers

IGI Pension Fund Managers
Leadway Pensure PFA

Legacy Pension Managers

NLPC Pension Fund Administrators
OAK Pensions

Penman Pensions

Pensions Alliance

Premium Pension

Royal ~ Trust  Pension  Fund
Administrator

Sigma Pensions

Stanbic IBTC Pension Managers
Standard Alliance Pension Managers
Trustfund Pensions Plc

Total : 2 Total : 27

E=6 ""% 5 la fuente de esta informacion esta disponible en el sitio web de la Comision Nacional de Pensiones de Nigeria

(WWW)J ) %)


http://www.pencom.gov.ng/

)¢ B, H#H& #1









"0 & # 6 # 9% 8" 612)2:):;;3
7 2 27 +- .+ -09:

Futuro de Bolivia 582.684  45,62% 539.100  45,61% 8,08% 309.008 297.700 3,30%
Prevision BBVA 694.588  54,38% 642.877  5439% 8,04% 258.644 233.698 10,67%

X5 L . ) ) )

BOLIVIA: Evolucidn de Afiliadosy Cotizantes (en miles)
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$J E$GN 5 (" (<1 =

Futuro de Bolivia 2.184.189 47.23% 1.821.193 46,87% 19,93%
Prevision BBVA 2.440.420 52,77% 2.064.170 53,13% 18,23%

X 5 Prevision - AFP; Futuro de Bolivia S.A. - AFP.

$J $ ESS6H (5 " (< 1 "

Futuro de Bolivia 50,30% 49,99% -67,98%
Prevision BBVA 49,70% 50,01% -68,37%

X 5 oy - ) )
Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = BOB 6,97 / Exchange rate as of 12.31.2009: 1 USD = BOB 6.97
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = BOB 6,97 / Exchange rate as of 12.31.2008: 1 USD = BOB 6.97

BOLIVIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones - FCl (millones de USS$)
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BANESPREV 7.554 0,34% 7.554 0,34% 0,00%
CENTRUS 120 001% 120 0,01% 0,00%
ELETROCEEE 6.475 0,29% 6.475 0,29% 0,00%
FAPES 2.206 0,10% 2.206 0,10% 0,00%
FORLUZ 10.668 0.48% 10.668 0.48% 0,00%
FUNCEF 65.239 2,95% 65.239 2,95% 0,00%
FUNDACAO ATLANTI( 12.914 0,58% 12.914 0,58% 0,00%
FUNDACAO CESP 17.408 0,79% 17.408 0,79% 0,00%
FUNDACAO COPEL 9.090 041% 9.090 041% 0,00%
HSBC FUNDO DE PEN¢ 64.598 2,92% 64.598 2,92% 0,00%
IBM 11.659 0,53% 11.659 0,53% 0,00%
ITAUBANCO 30.221 136% 30.221 1,36% 0,00%
PETROS 64.076 2,89% 64.076 2,89% 0,00%
POSTALIS 181.569 8.20% 181.569 8,20% 0,00%
PREVI 85.926 3,88% 85.926 3,88% 0,00%
REAL GRANDEZA 5.648 0,26% 5.648 0,26% 0,00%
SISTEL 2.149 0,10% 2.149 0,10% 0,00%
TELOS 7.167 0,32% 7.167 0,32% 0,00%
VALIA 51.175 231% 51.175 231% 0,00%
VISAO PREV 14.131 0,64% 14.131 0,64% 0,00%
Otros 1.564.721 70,65% 1.564.721 70,65% 0,00%
| 6 :):2Q=2(] 25315:C] 1):20=2(] 2;315:CJ :1::C]

X!

, Asociacion Brasilefia de Entidades Cerradas de Prevision Comp lementaria (ABRAPP, www.abrapp.org.br).

(*) La tltima informacion disponible de los afiliados a los fondos de pensiones cerrados data de Junio de 2008 / 7 ¢ last available information on members of closed
pension funds as of June 2008.

BRASIL - ABRAPP: Evolucién de los Participantes (en miles)
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BANESPREV 5.179.039 1,83% 3.726.386 2,08% 38,98%
CENTRUS 4.942.113 1,75% 3.162.769 1,76% 56,26%
ELETROCEEE 2.218.406 0,78% 1.283.500 0,72% 72,84%
FAPES 3.611.497 1,28% 2.068.627 1,15% 74,58%
FORLUZ 4.664.891 1,65% 3.053.302 1,70% 52,78%
FUNCEF 22.251.443 787% 13.876.535 7,74% 60,35%
FUNDACAO ATLANTICO 2.280.434 0,81% 1.395.401 0,78% 63,43%
FUNDACAO CESP 9.466.171 3.35% 6.500.333 3.62% 45,63%
FUNDACAO COPEL 2.955.864 1,05% 1.874.673 1,05% 57,67%
HSBC FUNDO DE PENSAO 2.447.846 0,87% 1.606.381 0,90% 52,38%
IBM 2.216.975 0,78% 1.474.179 0,82% 50,39%
ITAUBANCO 5.918.563 2,09% 3.960.378 2.21% 49,44%
PETROS 26.213.907 9,27% 16.978.857 9,46% 54,39%
POSTALIS 2.903.751 1,03% 1.907.920 1,06% 52,19%
PREVI 81.818.259 28,95% 49.880.489 27.81% 64,03%
REAL GRANDEZA 4.160.923 1,47% 2.564.802 1,43% 62,23%
SISTEL 6.107.414 2,16% 3.958.924 2.21% 54,27%
TELOS 2.337.973 0,83% 1.586.197 0,88% 47,39%
VALIA 6.817.805 241% 4.212.220 2,35% 61,86%
VISAO PREV 2.303.195 0,81% 1.536.528 0,86% 49,90%
Otros 81.824.015 28,95% 52.779.397 29,42% 55,03%
| 6 >:)/G)C/] 2;;1;:C] 2=3)1>=)=31] 2;31;;C| <=1</C]
X! , Asociacion Brasilefia de Entidades Cerradas de Prevision Comp lementaria (ABRAPP, www.abrapp.org.br).

Tipo de Cambio al 31.12.2009 : 1 USD = BRL 1,7412 / Exchange Rate as of 12.31.2009 : 1 USD = BRL 1.7412
Tipo de Cambio al 31.12.2008 : 1 USD = BRL 2,3370/ Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = BRL 2.3370
(*) Ranking de administradoras segin tamaiio del Fondo / Ranking of administrators according to the size of the fund.
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6 # | $ 8" 27
! 2R3 | € [wegn [ € [ - )53 [ 1220553 [ 2R | - )3
Colfondos 1.397.161  1598% 1358337  1585% 2,86% 602.342 573.595 5,01%
Horizonte 1.586.946  18,15%  1.584.907  1850% 0,13% 627.849 605.694 3,66%
ING 1.091.808  12,49%  1.127.457  13,16% -3,16% 457.243 391.739 16,72%
Porvenir 2.698.751  30,87%  2.568.240  2997% 5,08% 1335793 1.306.053 2,28%
Proteccion 1.893.999  21,67%  1.855.164  21,65% 2,09% 919.079 918.657 0,05%
Skandia 72991 083% 74169 087% -1,59% 44.798 44.365 0,98%
G [ =@ 2::0:C] k)= 2 Cl n:cl 1= 12G)2:0] 1>1C]
X 5 $ P STWwWy J B TE)

COLOMBIA: Evolucion de Afiliados y Cotizantes (enmiles)




Colfondos
Horizonte
ING
Porvenir

Proteccion
Skandia

X 5 J

ll#

5.654.766
6.368.137
4.591.879
10.566.067
9.943.140
1.960.470

$

# " & #

B

1447%
16,29%
11,75%
27,03%
2544%

5,02%

ESww) J 8
Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = COP 2.044,23 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = COP 2,044.23
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = COP 2.243,59 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = COP 2,243.59

612)2:):;;3
+- .+ -99:

3.753.013
4.324.371
3.072.462
7.075.829
6.522.706
1.272.028

Jo) 9

14,42%
16,62%
11,81%
27,19%
25,07%

4,89%

50,67%
47.26%
49.45%
49,33%
52,44%
54,12%

COLOMBIA: Evolucidn de los Fondos de Pensiones (millones de USD)
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6 # X $ 8" X 27
122:):5;3 | € [ 12> [ € |- 53> ] 1220558 [ 12)0):55> [ - );3%>
BAC S.J Pensiones 146380  7.91% 126508  724%  1571% 95.769 87.405 9,57%
BCR Pension 187.105  10,12% 159.641  9,14%  1720% 115793 105.862 938%
BN-Vital 297.785  16,10% 308211 1764%  -3.38% 156301  171.505 -8,87%
CCSS-OPC 35948 194% 23.086 132%  5571% 10.003 6.866  45.69%
IBP Pensiones 127972 692% 121313 694%  549% 68.714 66.677 3,06%
INS Pensiones 13.085  0,71% 13474 077%  -2.8%% 7.327 7.639 -4,08%
Popular Pensiones 954.612  51,62% 919.803  52,64%  3.78% 356.408  371.654 -4,10%
Vida Plena 86.532  4,68% 75159 430%  1513% 65.397 56764 1521%
| 6 2>(3)(23] 2;37;:Cl] 2=(3)23<[2;:1;:C] << >=<=2:] >=Q1=:] ;12<C]
X 5 J $ & E, ITWwW J B) G

COSTARICA: Evolucién de los Afiliados y Cotizantes (en miles)
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BAC S.J Pensiones 197.669 9.45% 160.569
BCR Pension 285.199 13,64% 240.400
BN-Vital 503.997 24,10% 464.667
CCSS-OPC 52.951 2,53% 36.561
IBP Pensiones 222.487 10,64% 186.989
INS Pensiones 25.006 1,20% 22.550
Popular Pensiones 607.633 29,06% 512.872
Vida Plena 196.328 9,39% 145.901
X 5 J $ & £, “TWW J )B) 9

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = CRC 558,67 / Exchange rate as of 12.31.2009 1 USD = CRC 558.67
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = CRC 550,08 / Exchange rate as of 12.31.2008 1 USD = CRC 550.08

9,07%
13,58%
26,24%

2,06%
10,56%

127%
2897%

824%

23,11%
18,64%

846%
44.83%
18,98%
10,89%
18,48%
34,56%

COSTARICA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de USS)
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6 # | $ 8" X 27

1 122:):;;3] < J1229)5:5>] [ - )53 12)2:):;33 | 12)27):5:> | - );3%>
Capital 1.911.447 22,33% 1.865.465 22.28% 2,46% 931.628 944.411 -1,35%
Cuprum 593.958 6,94% 575.081 6.87% 3,28% 436.067 425.523 2,48%
Habitat 2.132.388  2491%  2.047.924  2446% 4,12% 1.137.629 1.212.185 -6,15%
Planvital 395.117 4,62% 397.881 4,75% -0,69% 159.463 158.454 0,64%
Provida 3.525.803  4120%  3.486.124  41,64% 1,14% 1.763.986 1.831.754 -3,70%
[ 6 | >)<<>)=21] 2;;7:;:C] >)1=1)(=<]2;;1;:C] :7::C] QO>)==1] Q<=:)1:=] *#112(C

X 5 3 E 1w J ) 6

Nota / Note: La Superintendencia de Pensiones otorgd el viernes 5 de enero de 2007 un Certificado Provisional que autoriza a la AFP Modelo S.A., en formacion, para
realizar los tramites tendientes a obtener de este organismo la autorizacion de existencia de la misma. A Diciembre de 2009 AFP Modelo todavia no operaba en el
mercado. El 1 de febrero de 2010 AFP Modelo se adjudico el servicio de administracion de las cuentas de capitalizacion individual de nuevos afiliados, por lo que la
afiliacion a dicha administradora sera obligatoria para todos los trabajadores que se incorporen al sistema a partir del 1 de agosto de 2010 por un periodo de dos afios
(hasta agosto de 2012) / The Superintendency of Pension granted on Friday January 5, 2007, an interim certificate authorizing the AFP Modelo, to make the proceedings
aimed at obtaining of this entity the authorization of existence of this AFP. In December 2009 AFP Modelo is still not active in the market. On February 1, 2010, AFP
Modelo was chosen as the manager of the individual capitalization accounts of new members, so that the membership to this AFP will be mandatory for all workers

Joining the system from August 1, 2010, for a period of two years (until August 2012).

CHILE: Evolucidn de Afiliados y Cotizantes (en miles)
*
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E . NG J £ . NG J - )C
1 72 (! > 72 (!> ;3%5>
12)2:):;;3 A @ 12)2:):;;> A @
Capital 26.642 22,57% 16.772 22,57% 58,85%
Cuprum 22.869 19,37% 14.079 18,95% 62,43%
Habitat 29.183 24,72% 18.215 24,51% 60,22%
Planvital 3.547 3,00% 2.392 3,22% 48,30%
Provida 35.810 30,33% 22.855 30,76% 56,69%
[ 6 22>);<1] 2;::1::C] =Q121] 2;::1::C] <>1>/C]|
X 53 E TWWW) J ) 6

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = CLP 506,43 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = CLP 506.43

Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = CLP 629,11 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = CLP 629.11

Nota / Note: La Superintendencia de Pensiones otorgd el viernes 5 de enero de 2007 un Certificado Provisional que autoriza a la AFP Modelo S.A., en formacion, para
realizar los tramites tendientes a obtener de este organismo la autorizacion de existencia de la misma. A Diciembre de 2009 AFP Modelo todavia no operaba en el
mercado. El 1 de febrero de 2010 AFP Modelo se adjudicé el servicio de administracion de las cuentas de capitalizacion individual de nuevos afiliados, por lo que la
afiliacion a dicha administradora sera obligatoria para todos los trabajadores que se incorporen al sistema a partir del 1 de agosto de 2010 por un periodo de dos afios
(hasta agosto de 2012) / The Superintendency of Pension granted on Friday January 5, 2007, an interim certificate authorizing the AFP Modelo, to make the
proceedings aimed at obtaining of this entity the authorization of existence of this AFP. In December 2009 AFP Modelo is still not active in the market. On February 1,
2010, AFP Modelo was chosen as the manager of the individual capitalization accounts of new members, so that the membership to this AFP will be mandatory for all
workers joining the system from August 1, 2010, for a period of two years (until August 2012).

CHILE: Evolucién de los Fondos de Pensiones Obligatorios (billones de US$)
* - + 1
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Confia 912.236 47,04% 857.380 47,18% 6,40% 272453 284.009 -4,07%
Crecer 1.027.200 52,96% 959.817 52,82% 7,02% 276.180 291.013 -5,10%
B J L)
EL SALVADOR: Evolucion de Afiliados y Cotizantes (en miles)
(#
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7 B +- .+-99:
Confia 2.776.152 54,07% 2.462.839 54,30% 12,72%
Crecer 2.358.352 45,93% 2.072.406 45,10% 13,80%
R EWW) J W) 6

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = CRC 8,75 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = CRC 8,75
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = CRC 8,75 / Exchange Rate as 0f 12.31.2008: 1 USD = CRC 8,75

EL SALVADOR: Evolucién de los Fondos de Pensiones (en millones de USS$)
(# e

Lalitll
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HONDURAS: Evolucion de Afiliados
* ) ( #

ot




7 B +- .+ -99:

Atlantida 100,00% 45.809 100,00%

rro5 )
Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = HNL 18,8951 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = HNL 18.8951
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = HNL 18,8951 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = HNL 18.8951

HONDURAS: Evolucién de los Fondos de Pensiones (en miles de US$)
*L(# !
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6 # X $ 8" X 27
1 12)2:):5;3 | [ [ 12)2:):55> ] [ [ - ;35> [ 1220553 [ 122:):55> | - )35
Afirme Bajio 697.707 177%  741.239 190% 587% 200224 260.781 -2322%
Atteca 981.369 249%  1.040.198 2,66% 566% 218295 279.327 -21.85%
Banamex 6.292.600 1597%  6.194.899 15.86% 158%  2.580.846  2.684.288 -3,.85%
Bancomer 4.503.980 1143%  4.453.187 11.40% 1L,14% 1798123 1.874.823 -4,09%
Banorte (1) 3.896.563 989%  3.960.351 10,14% -161%  1.256.415  1.411.864 -11,01%
Coppel 1.558.480 396%  883.854 226% 7633% 617213 387.195 5941%
HSBC 1.621.178 411%  1.715.186 439% 548% 500926 613.519 -1835%
Inbursa 3.359.554 853%  3.222.639 825% 425%  1.032.540  966.721 6.81%
ING(2) 4.998.390 1268%  5.192.980 1329% -375% 1400708 1.607.180 -12.85%
Invercap 1.346.683 342%  1.436.696 3.68% -627%  650.801  846.209 -23.09%
Metlife 1.224.691 311%  1.246.699 3,19% -177%  329.650  368.737 -10.60%
Principal 2.846.057 722%  2.921.704 748% 259% 533521 602.533 -1145%
Profuturo GNP (3) 3.171.073 805%  3.209.116 822% -119%  1.242.589 1314724 -5,49%
XXI 2.906.756 738%  2.845.225 7.28% 2,16%  923.630  943.567 2,11%
| 6 | 1392l 25515:c] 13);71)3=1] 2;:51;;C :1>=C[ 21):><)(>2] 2()2/2)(/>] */123C|

X 5% J & IS &AW % ) H)
(1) Afore Banorte adquirié a: IXE , Ahorra Ahora y Argos durante 2009. Las cifras reflejan esta fusion / Afore Banorte merged IXE , Ahorra Ahora and Argos during 2009.
The figures reflects this merge.
(2) Afore ING se fusion6 con Afore Santander el 31 de diciembre de 2008. Las cifras reflejan esta fusion / Afore ING was merged with Afore Santander on Deecember 31, 2008.
The figures reflects this merge.
(3) Scotia se fusiond con Profuturo GNP el 31 de diciembre de 2009. Las cifras reflejan esta fusion / Scotia was merged with Profuturo GNP on December 31, 2009. The

figures reflects this merge.

MEXICO: Evolucién de Afiliadosy Cotizantes (en miles)
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12)2:):;;3 A @ 12)2:):;;> A 0
Afirme Bajio 396.547 0,45% 272.101 0,38% 45,74%
Azteca 864.511 0,98% 791.593 1,12% 9.21%
Banamex 16.268.311 18,40% 14.402.950 20,31% 12,95%
Bancomer 14.352.329 16,24% 10.972.152 1547% 30,81%
Banorte (1) 5.966.855 6,75% 4.852.647 6,84% 22,96%
Coppel 1.781.554 2,02% 789.776 1L11% 125,58%
HSBC 2.788.189 3,15% 2.428.168 342% 14,83%
Inbursa 9.168.633 10,37% 6.631.333 9,35% 38,26%
ING(2) 12.506.010 14,15% 10.050.853 14,17% 24.43%
Invercap 3.091.596 3,50% 3.435.681 4,84% -10,02%
Metlife 1.992.571 2,25% 1.542.531 2,17% 29,18%
Principal 3.793.384 4,29% 2.874.800 4,05% 31,95%
Profuturo GNP (3) 9.689.988 10,96% 7.518.335 10,60% 28,88%
XXI 5.738.045 6,49% 4.364.429 6,15% 3147%
| 6 [ >>)13>)<:1 | PEEEEE| =Rle: 2;:0;:C] (/1]
X 5% " J & B " &gww W% ) Ho)

Tipo de Cambio al 31.12.2009 : 1US$ = $ 12.8631 / Exchange rate as of 12.31.2009 : 1US$ = 8 12.8631

Tipo de Cambio al 31.12.2008 : 1US$ = $ 13,4226 / Exchange rate as of 12.31.2008: 1USS = § 13,4227

(1) Afore Banorte adquirié a: IXE , Ahorra Ahora y Argos durante 2009. Las cifras reflejan esta fusion / Afore Banorte merged IXE , Ahorra Ahora and Argos during
2009. The figures reflects this merge.

(2) Afore ING se fusiond con Afore Santander el 31 de diciembre de 2008. Las cifras reflejan esta fusion / Afore ING was merged with Afore Santander on Deecember 31,
2008. The figures reflects this merge.

(3) Scotia se fusiond con Profuturo GNP el 31 de diciembre de 2009. Las cifras reflejan esta fusion / Scotia was merged with Profuturo GNP on December 31, 2009. The

Sfigures reflects this merge.

MEXICO: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
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Progreso 109.000 31,82% 114.171 33,33% -4,53%
Caja del Seguro Social (CSS) 109.000 31,82% 114.171 33,33% -4,53%
HSBC 109.000 31,82% 114.171 33,33% -4,53%

X 5 % $)

(*) Informacion correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones de los Servidores Publicos, SIACAP, creado el 06 de febrero
de 1997 (Ley N° 8). Las unicas administradoras que participan en el SIACAP son Progreso, HSBC, y la Caja del Seguro Social (CSS) / Information
corresponds to SIACAP (Saving and Capitalization for Public Employees), created on February 6, 1997 (Law No. 8). The Funds Managers that
articipate in SIACAP only are Progreso, HSBC and Caja del Seguro Social (Social Security Fund, CSS).

PANAMA: Evolucién de los Afiliados (en miles)
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Caja del Seguro Social (CSS) 201.100 33,18% 189.900 33,62% 5,90%
HSBC 203.900 33,64% 186.200 32,96% 9,51%

roieso 201.100 33,18% 188.800 33,42% 6,51%

X 5 $)

(*) Informacion correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones de los Servidores Publicos, SIACAP, creado el 06 de febrero de 1997
(Ley N° 8). Las tinicas administradoras que participan en el SIACAP son Progreso, HSBC, y la Caja del Seguro Social (CSS)/ Information corresponds
to SIACAP (Saving and Capitalization for Public Employees), created on February 6, 1997 (Law No. 8). The Funds Managers that participate in
SIACAP only are Progreso, HSBC, and Caja del Seguro Social (Social Security Fund, CSS).

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD =PAB 1 / Exchange Rate as of 12.31.2009:1 USD = PAB 1

Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = PAB 1 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = PAB 1

PANAMA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
- P

ST




Horizonte
Integra
Prima
Profuturo

X

1.209.597
1.154.579
1.078.317
1.015.552

& # 6 # 9% 8 " 612)2:):;;3

27 +- .+ -99:

27,13%  1.151.051  26,79% 5,09% 427.966
2590%  1.122.304  26,12% 2,88% 528.472
24,19%  1.045.410  2433% 3,15% 485.965
22,78% 971715 22,76% 3.87% 327.357

T % E . TWMW) )% )J0)

369.539 15,81%
528.075 0,08%
475.565 2,19%
304.042 7,67%

PERU: Evolucién de Afiliados y Cotizantes (en miles)
#
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7 B -+ +--99:
Horizonte 5.598.232 2342% 3.650.497 23,19% 53,36%
Integra 7.506.843 3141% 5.071.438 32,22% 48,02%
Prima 7.302.618 30,55% 4.820.276 30,62% 51,50%
Profuturo 3.493.114 14,62% 2.198.864 13,97% 58,86%
X 5 7 - T % E . TWWwW % )6

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = PEN 2,87 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = PEN 2.87
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = PEN 3,137 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = PEN 3.137

PERU: Evolucion de los Fondos de Pensiones (millones de USS$)
# e
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6 # | $ 8" 27
! 122:):5:83 [ € J1epnns | - )iess | 1220553 | 1220555 [ - )53
Popular 636.290  31,50% 584.043 31,77% 8,95% 316.114 297.269 6,34%
Reservas 266.995 13,22% 249.635 13,58% 6,95% 143.708 128.048 12,23%
Romana 18.934 0,94% 18.057 0,98% 4,86% 10.939 10.394 5,24%
Scotia Crecer 672.579  33,30% 601.170  32,70% 11,88% 314.652 262.658 19,80%
Siembra 425237  21,05% 385.312  20,96% 10,36% 209.559 186.414 1242%
| 6 [ o):zoa<] 2;51::cl 2p1):2=] 2551;;¢] 33| 33()3=: >>()=>1] 2:1(<C]
X 50 &N # E W J ) 9

REP. DOMINICANA: Evolucidn de Afiliadosy Cotizantes (en miles)
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Popular 680.711 36,23% 512.806 36,51% 32,74%
Reservas 291.791 15,53% 216.760 15,43% 34,61%
Romana 23.211 1,24% 18.255 1,30% 27,15%
Scotia Crecer 451.650 24,04% 331.612 23,61% 36,20%
Siembra 431.753 22,98% 325.211 23,15% 32,76%
X 5 0 & Jl # E"TWWY) J )% ) )

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = DOP 36,09 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = DOP 36.09
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = DOP 34,41 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1USS = DOP 34.41

REP. DOMINICANA: Evolucién de los Fondos de Pensiones ( millones de US$)
=, L# . 1=
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6 # X $ 8" | 27
! 120:):;;3] € Jpy)s>] o | - )i 12)2:):;:8 | 122:):55> | - )si3%>
Afinidad 231.542  2538% 216942  2577% 6,73% 122.127 114.413 6,74%
Integracion 140.000  1535% 129.499  1538% 8,11% 75.808 70.921 6,89%
Repiiblica 345.804  37.92% 317592 37.,73% 8,91% 243.531 224.476 8,49%
UniénCapital 194705 2135% 177.810  21,12% 9,50% 108.995 100.068 8.92%
[ 6 | 3222 2;:1::¢c] >@p] 2;::1::C] >11<C] <<;)(/2] <;3)>=>] =13/C]
X 5. E. TWWY) I ) 6§
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URUGUAY: Evolucion de Afiliados y Cotizantes (en miles)
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Afinidad 924.314 18,11% 524.034 18,24%
Integracion 438.649 8,59% 248.027 8,64%
Repuiblica 2.883.222 56,49% 1.617.148 56,30%
UniénCapital 858.168 16,81% 483.093 16,82%
X 5.0 $ , % ELB,IWW) )% ) 6

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = UYU 19,627 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = UYU 19.627
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = UYU 24,35 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = UYU 24.35

76,38%
76,86%
78,29%
77,64%

URUGUAY: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
#/7 0 =
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6 # X
12)2:):5:3 | C [ 122055 C HEEEED
Allianz 606.061 19,17% 581.532 19,16% 4.22%
Budeshte 81.853 2,59% 76.380 2,52% 7,17%
CCB-SILA 170.389 5,39% 159.944 527% 6,53%
Doverie 1.097.249 34,70% 1.090.809 35,94% 0,59%
DSK-Rodina 328.338 10,38% 305.321 10,06% 7,54%
ING 275.775 8,72% 268.704 8,85% 2,63%
Lukoil Garant Bulgaria 134.108 4.24% 128.604 424% 4.28%
Pensionnoosiguritelen Institut 7.059 0,22% 2 0,00% 352850%
Saglasie 418.759 13,24% 397.694 13,10% 5,30%
Toplina 42.262 1,34% 26.184 0,86% 61,40%
| 6 | 12/2)><1] 2;315:C] 1);1<2=([ 2;:7;:C] (2=c|
X $ E STWWB ) %)

(*) Informacion agregada de los afiliados a los Fondos de Pension Universales y los Fondos de Pension Profesionales / Information of affiliates
in Universal Pension Funds and Professional Pension Funds.

BULGARIA: Evolucion de los Afiliados (en miles)
/ #

1||||||E
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Allianz 406.498 21,10% 276.876 21,14% 46,82%
Budeshte 31.266 1,62% 18.331 1,40% 70,56%
CCB-SILA 81.152 421% 52.884 4,04% 53.45%
Doverie 706.921 36,69% 492.452 37,60% 43,55%
DSK-Rodina 161.732 8,39% 106.407 8,12% 51,99%
ING 178.248 9,25% 120.138 9,17% 48,37%
Lukoil Garant Bulgaria 91.457 4,75% 61.873 4,72% 47.81%
Pensionnoosiguritelen Institut 1.844 0,10% 0 0,00% -
Saglasie 244.016 12,67% 169.292 12,93% 44,14%
Toplina 23.438 1,22% 11.448 0,87% 104,74%
X 5 J $ ESTWMAMB ) %6)

(*) Informacion agregada de los Fondos de Pension Universales y los Fondos de Pension Profesionales / Information of Universal Pension
Funds and Professional Pension Funds.

BULGARIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
/ # ree

Tt
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AZ 547.667 35,98% 531.206 36,00% 3,10%
Ersten Plavi 233.883 15,37% 226.815 15,37% 3,12%
PBZ Croatia Osiguranje 270.426 17,77% 262.277 17,77% 3,11%
Raiffeisen 470.173 30,89% 455.431 30,36% 3,24%
X 5% J % EK ™ 7TWW\)  B) 0)
CROACIA: Evolucion de los Afiliados (en miles)
# )
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AZ 2.284.944 39,69% 1.750.166
Ersten Plavi 756.406 13,14% 560.249
PBZ Croatia Osiguranje 969.970 16,85% 718.102
Raiffeisen 1.745.396 30,32% 1.314.985
X 5$ J % EK ™ W) B) 0

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = HRK 5,10075 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = HRK 5.10075
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = HRK 5,20706 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = HRK 5.20706

40,29%
12,90%
16,53%
30,27%

30,56%
35,01%
35,07%
32,73%

CROACIA: Evolucién de los Fondos (millones de US$)
# ) 1
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6 # |
1 12)2:):3:3 | C [ 1220):55> ] C [ - )35
Aegon 185.602 12,95% 194.149 13,09% -4.40%
Alllianz 436.169 30,44% 445,749 30,04% -2,15%
AXA 376.451 2627% 394.179 26,57% -4,50%
CSOB 93.900 6,55% 98.402 6,63% -4,58%
ING 147.259 10,28% 153.100 10,32% -3,82%
VUB Generali 193.621 13,51% 198.044 13,35% -2,23%
L6 | 2)(12); ;<] 2;31;;C] 2)(1)/:1] 2;31;;C] *(131C]
[ 5 B % $ I E# TWW ) Z0
ESLOVAQUIA: Evolucion de los Afiliados (en miles)
1

11111




H# # " & # 612)2:):;;3

7 B +- .+-99:
Aegon 428.102 10,25% 302.072 10,18% 41,72%
Alllianz 1.310.853 31,38% 919.376 30,99% 42,58%
AXA 1.135.653 27,19% 824.086 27,77% 37.81%
CSOB 233.973 5,60% 165.318 5,57% 41,53%
ING 461.647 11,05% 325.797 10,98% 41,70%
VUB Generali 606.835 14,53% 430.492 14,51% 40,96%
X 5 B % $ J E# TWW) )20
s & D) DM . % D G Ltk

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD= EUR 0,69773 = SKK 20,91 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = EUR 0.69773 = SKK 20.91
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = SKK 21,44822 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = SKK 21.44822

ESLOVAQUIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (milllones de US$)
1 P
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6 # ) 6 EFG
1 ZRaEz:8 | C [ 12)2:):5;> [ C | - );35>
I | 2p<n(/: | 25515:¢ | 23)/2:=3; | 251 *1=:C |

(*) La informacion presentada corresponde al numero de cuentas de participes del Sistema Individual, el Sistema de Empleo y el Sistema Asociado/ The information
corresponds to the accounts of participants in the Individual System, the Employment System and the Associated System.

Fuente / Source: Asociacion de Instituciones de Inversion Colectivay Fondos de Pensiones (INVERCO, www.inverco.es).

ESPANA: Evolucién de los Afiliados (en miles)

** # Note:

- ¢ N 4 / .0 /£ ¢ OOt AR I} . )/+ 0.(
/ 3./ C )/ # Employment System: These are plans whose sponsor is any entity, corporation, partnership or
company and whose participants are employees.

- # o/ / NCRVZED T Gl () .1 . 2+ ) .. & / +3./ (

. ) D>* # Associated System: Refers to plans whose sponsor is any association, union, guild or collective, being
participants its) )* +

R § ) " ow s / NC DR ( &+ L+ .+ 0.0 /+3./
-( (t+ /4 3. 5. /.1 ¢ 6 & .(C “( /+(C + 1 *+ 0 (/+ 7
too+ 24 . (& #Individual System: Refers to plans whose sponsor is one or more financial institutions and whose participants

are any individuals, except those that are linked to those with an employment relationship and their relatives to the third degree.




H# # " & # 6 12)2:):;;3
7 B +- .+ -99:

(*) La informacion presentada corresponde al patrimonio total del Sistema Individual, el Sistema de Empleo y el Sistema Asociado/ The information correspond to the total assets
in the Individual System, the Employment System and the Associated System.

Fuente / Source: Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones (INVERCO, www.inverco.es).

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = EUR 0,69773 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = EUR 0.69773

Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = EUR 0,70946 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = EUR 0.70946

ESPANA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)

**  #Note:
- o/ / NCRVZED TR N G YA I § . )/ 0.0 7 +3./
C )/ # Employment System: These are plans whose sponsor is any entity, corporation, partnership or company and whose
participants are employees.
- # oH / / (0 /+) ¢ CTC .1 . 2t) .. & / 3./ (
. D) D* i Associated System: Refers to plans whose sponsor is any association, union, guild or collective, being participants
its) )* +
- § ) * ' # / / .0 /+) ¢ ( &+ Y S .t 0. /3.7
NG GE RV A 3. 5./.1 ¢ 6 & .( “( /+(C + .1 *+ 0 ( /+ 7 tot
2+ . ( & #Individual System: Refers to plans whose sponsor is one or more financial institutions and whose participants are any
individuals, except those that are linked to those with an employment relationship and their relatives to the third degree.
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X 5 UWW)J Z7)
(*) No se encuentra disponible la informacion desglosada por cada administradora de fondo de pension / The breakdown of affiliates by each
pension fund administrator is not disposable.

ESTONIA: Evolucion de los Afiliados
) .

Gt
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AS Nordea Pensions Estonia 7.909 0,58% 1.849
Ergo Asset Management 40.265 297% 28.770
LHV Asset Management 65.412 4.83% 42722
Sampo Baltic Asset Management 178.560 13,18% 143.604
SEB Investment Funds 373.542 27,58% 277.639
Swedbank Pension Fund 688.848 50,85% 531.164

X 5 VWY Z27)
Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = EEK 10,9077 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = EEK 10.9077

Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = EEK 11,0793 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = EEK 11.0793

0,18%
2,80%
4,16%
14,00%
27,07%
51,78%

327,74%
39,96%
53,11%
2434%
34,54%
29,69%

ESTONIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
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6 # X
! 12)2:):;;3 C 12)2:):;;> C - );3%>
Fondos de Pensiones No
Estatales / Non State
Pension Funds (NPF) 5.680.170 n.d. 3.639.289 n.d. 56,08%
Corporacion Estatal
Vnesheconombank / State
Managing Company
(VEB) (2) n.d. n.d. n.d. n.d. -
Otras Administradoras
Privadas de Activos /
Another Private Asset
Management Companies n.d. n.d. n.d. n.d. -
6 )) )) )) )) i
X 5 z EWMWWB ) 0)

n.d.: No Disponible / Not Disposable.

(1) Informacion correspondiente al segundo pilar (ahorro obligatorio en los Fondos de Pensiones No Estatales (NPF), en la Corporacion Estatal VEB,
y en otras administradoras privadas de activos) del sistema de pensiones de Federacion Rusa / Data corresponds to second pillar (mandatory
savings in Non State Pension Funds (NPF), in State Managing Company VEB, and in others private managing companies ) of the Russian
pension system.

(2) Desde 2003, Vnesheconombank, en calidad de ser la Administradora Fiduciaria del Estado (State Trust Management Company, STMC), ha sido la
opcion por default en la gestion de fondos de pension de las personas que no han ejercido el derecho a elegir un fondo de pensiones privado no
estatal (NPF) u otra administradora privada de activos / Since 2003, Vnesheconombank, acting as the State Trust Management Company (STMC),
has been engaged by default in trust managing the pension savings funds of the insured citizens of the Russian Federation, who haven't
exercised the right to choose a Non State Pension Fund (NPF) or another private asset management company.

’( (--#s_/u #-() * 4 #0 /
RUSSIAN FEDERATION: Evolution of the Affiliates in NPF (in thousands)
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Fondos de Pensiones No Estatales
/ Non State Pension Funds
(NPF) 2.549.181 13,48% 1.205.734 9,17% 111,42%
Corporacion Estatal
Vnesheconombank / State
Managing Company (VEB) (2) 15.875.961 83,93% 11.639.929 88,48% 36,39%
Otras Administradoras Privadas
de Activos / Another Private
Asset Management Companies 491.185 2,60% 309.296 2,35% 58,81%
6 2>)32/)1:= 2;:1::C 21)2<()3<3 2;:1::C 1r>;C
X 5 X JB) B )

(1) Informacion correspondiente al segundo pilar (ahorro obligatorio en los Fondos de Pensiones No Estatales (NPF), en la Corporacion Estatal VEB, y
en otras administradoras privadas de activos) del sistema de pensiones de Federacion Rusa / Data corresponds to second pillar (mandatory savings
in Non State Pension Funds (NPF), in State Managing Company VEB, and in others private managing companies ) of the Russian pension system.

(2) Desde 2003, Vnesheconombank, en calidad de ser la Administradora Fiduciaria del Estado (State Trust Management Company, STMC), ha sido la
opcidn por default en la gestion de fondos de pension de los ciudadanos que no han ejercido el derecho a elegir un fondo de pensiones privado no
estatal (NPF) u otra administradora privada de activos / Since 2003, Vnesheconombank, acting as the State Trust Management Company (STMC),
has been engaged by default in trust managing the pension savings funds of the insured citizens of the Russian Federation, who haven't exercised
the right to choose a Non State Pension Fund (NPF) or another private asset management company.

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = RUB 30,27168 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = RUB 30.27168

Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = RUB 29,47664 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = RUB 29.47664

LC C#S./ T #e#1272 21%3# 272
o * + , 4
RUSSIAN FEDERATION - MANDATORY SAVING
Evolution of Pension Funds (US$ million)
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(*) No se encuentra disponible la informacion desglosada por cada administradora de fondo de pension / The breakdown of affiliates by each
pension fund administrator is not disposable.

HUNGRIA: Evolucién de los Afiliados (en miles)
* ,/ #0

T
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Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1US$ = HUF 190,211 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = HUF 190.211

Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1US$ = HUF 189,832 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = HUF 189.832

(*) No se encuentra disponible la informacion desglosada por cada administradora de fondo de pension / The breakdown by each pension fund
administrator is not disposable.

HUNGRIA: Evolucion de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
* ,/ #0 [

ot
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6 # X
1 12)2:):;;3 | C | 12)2:):55> | C | - );3%>
Amanat Kazakhstan 337.168 4,36% 589.927 6,14% -42.85%
Atameken 226.211 2,93% 268.612 2,79% -15,79%
BTA Kazakhstan 873.458 11,30% 1.003.502 10,44% -12,96%
Capital 345.462 4.47% 376.462 3,92% -8,23%
Eurasian 209.805 2,71% 253.546 2,64% -17,25%
Grantum 190.505 2,46% 222.386 231% -14,34%
Halyk Bank of Kazakhstan 1.914.630 24,76% 2.109.105 21,94% -9,22%
Kazakhmys 78.144 1,01% 120.166 1,25% -34,97%
Korgau 110.610 1,43% 168.149 1,75% -34,22%
NefteGaz-Dem 302.233 391% 375.894 391% -19,60%
Otan 251.971 3,26% 273.997 2,85% -8,04%
Republic 143.388 1,85% 51.523 0,54% 178,30%
SAPF 1.742.157 22,53% 2.417.306 25,15% -27,93%
UlarUmit 1.006.386 13,02% 1.382.537 14,38% -27.21%
| 6 =)=1:)2:>] 2::1::C] 3)/21)22:] PR *231<=C]|
X1 % B &J BV Z % J BB z B % EWVWW) B )Z 0)

KAZAJSTAN: Evolucién de los Afiliados (en miles)
1$1%),
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Amanat Kazakhstan 265.354 2,15% 261.713 2,22% 1,39%
Atameken 385.344 3,12% 295.979 2,51% 30,19%
BTA Kazakhstan 1.377.818 11,17% 1.492.220 12,67% -7,67%
Capital 550.456 446% 443.176 3,76% 2421%
Eurasian 401.936 3,26% 384.684 3.27% 4,48%
Grantum 719.307 5,83% 692.320 5,88% 3,90%
Halyk Bank of Kazakhstan 3.713.030 30,09% 3.345.382 28,40% 10,99%
Kazakhmys 163.956 1,33% 235.021 1,99% -30,24%
Korgau 142.874 1,16% 187.927 1,60% -2397%
NefteGaz-Dem 402.037 3,26% 327.590 2,78% 22,73%
Otan 365.178 2,96% 345.894 2.94% 5,58%
Republic 281.612 2,28% 81.455 0,69% 245,73%
SAPF 1.945.846 15,77% 2.036.226 17,28% -4,44%
UlarUmit 1.625.296 13,17% 1.651.049 14,01% -1,56%
6 | 2:1();:(( 2;31;:C] 22)=>;)/1=] 2;;1;:C] (=<C]
KT . % 8 &J BV Z b J ] z s b EWW) 8 )Z 0)

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = KZT 150,77 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = KZT 150.77
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = KZT 120,58 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = KZT 120.58

KAZAJSTAN: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
1$1*), e
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(*) No se encuentra disponible la informacion de afiliados desglosada por cada administradora de fondo de pension / The breakdown of affiliates
by each pension fund manager is not disposable.

Nota: en diciembre del afio 2001 la Regulacion UNMIK 2001/35 establecié la creacion del “Fideicomisario de Ahorro Previsional de Kosovo”
(Kosovo Pension Saving Trust, KPST), una entidad independiente sin fines de lucro, cuyo Unico propdsito es administrar las cuentas individuales
de ahorro previsional, velar por la prudente inversion de los activos de los fondos de pensiones, y pagar pensiones a través de la compra de rentas
vitalicias. La inversion de los fondos de pensiones esta externalizada en administradoras de activos especializadas (Asset Managers), las que son
seleccionadas por KPST / In December 2001, the UNMIK 2001/35 Regulation established the creation of the Kosovo Pensions Savings Trust
(KPST), an independent non-profit agency whose sole purpose is to manage the individual pension savings accounts, ensure the prudent
investment of the pension funds and pay pensions by purchasing life annuities. The investment of the pension funds is outsourced to specialized
asset managers which are selected by KPST.

KOSOVO: Evolucién de los Afiliados
1

ol
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Auriel 0 0,00% 6.242 0 -
Commercial Bank of Kosovo (CBK) (*) 177.289 32,76% 48.536 0 265.27%
European Credit Management Ltd (ECM) -
Diversified European Credit (DEC) 27.661 5,11% 17.350 0 59,43%
European Credit Management Ltd (ECM) -
European Credit Luxemburg (ECL) 26.371 4,87% 20.044 0 31,56%
Fortis 5.876 1,09% 5.783 1,62% 1,61%
FX Concepts 0 0,00% 10.402 0 -
ProCredit Bank Kosova (PCB) 7.739 1,43% 7.268 0 6,49%
Raiffeisen Bank Kosova (RBKO) 15.765 2,91% 14.594 0 8,03%
Schroders 79.687 14,72% 69.314 0 1497%
Vanguard 200.794 37,10% 158.264 0 26,87%
6 [ <(2)2>(] 2::1::C] 1<=)=3=] 2;:1::C] <21:<C]|
(Y % Vo TWW) ) %)

(*) Los montos correspondientes a esta fila corresponden al efectivo depositado en el Banco Central de Kosovo (nuevas contribuciones no invertidas) / The amounts for this row
correspond to the cash deposited in the Central Bank of Kosovo (new contributions not invested).

Nota / Note: en diciembre del ailo 2001 la Regulacion UNMIK 2001/35 establecio la creacion del “Fideicomisario de Ahorro Previsional de Kosovo” (Kosovo Pension
Saving Trust, KPST), una entidad independiente sin fines de lucro, cuyo Gnico propdsito es administrar las cuentas individuales de ahorro previsional, velar por la
prudente inversion de los activos de los fondos de pensiones, y pagar pensiones a través de la compra de rentas vitalicias. La inversion de los fondos de pensiones esta
externalizada en administradoras de activos especializadas (Asset Managers), las que son seleccionadas por KPST / In December 2001, the UNMIK 2001/35
Regulation established the creation of the Kosovo Pensions Savings Trust (KPST), an independent non-profit agency whose sole purpose is to manage the
individual pension savings accounts, ensure the prudent investment of the pension fiunds and pay pensions by purchasing life annuities. The investment of the
pension funds is outsourced to specialized asset managers which are selected by KPST.

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = EUR 0,69773 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = EUR 0.69773
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = EUR 0,70946 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = EUR 0.70946

KOSOVO: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
1 1
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DnB NORD Fondi 63.123 5,76% 53.204 4,99% 18,60%
Finasta 8.746 0,80% 0 0,00% -
GE Money Bank 34.209 3,12% 22157 2,08% 54,39%
Hipo Fondi 39.319 3,59% 19.665 1,85% 99,94%
LKB Krajfondi 77.524 7,07% 71.406 6,70% 8,57%
Nordea 11.046 1,01% 10.924 1,03% 1,12%
NORVIK 55.404 5,06% 54241 5,09% 2,14%
Parex 166.065 15,15% 209.550 19,67% 20,75%
SEB 228761 20,87% 221.156 20,75% 3,44%
Swedbank 411.810 37,57% 403.241 37,84% 2,13%
Yo % 86  E- [L J \D T ~ &= aww ) o

LETONIA: Evolucion de los Afiliados (en miles)
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DnB NORD Fondi 92.831
Finasta 6.416
GE Money Bank 32.766
Hipo Fondi 46.427
LKB Krajfondi 75.080
Nordea 28.826
NORVIK 53.013
Parex 209.441
SEB 325467

Swedbank 550.870

6,53%
0,45%
2,31%
3.27%
5,28%
2,03%
3,73%
14,74%
22,90%
38,76%

51.659
0
13.989
14.896
46.373
5.974
35.430
183.699
218.240
347.580

5,63%
0,00%
1,52%
1,62%
5,05%
0,65%
3,86%
20,01%
23,78%
37,87%

79,70%
134,22%
211,67%

61,90%
382,57%

49,63%

14,01%

49,13%

58,49%

Fuente /Source: State Social Insurance Agency of Latvia (Valsts socialas ap dro$inasanas agentiira (VSAA), www.vsaa.lv).

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1TUS USD = LVL 0,49548 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = LVL 0.49548
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1US USD = LVL 0,50506 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = LVL 0.50506
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LETONIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de US$)
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(*) No se encuentra disponible la informacion de afiliados desglosada por cada administradora de fondo de pension / The breakdown of affiliates
by each pension fund manager is not disposable.

LITUANIA: Evolucion de los Afiliados
) I
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AVIVA Lietuva 177.508 13,12% 121.641 13,50%
Danske Capital investicijy valdymas 29.878 221% 18.808 2,09%
DnB NORD Investicijy valdymas 96.411 7,13% 63.604 7,06%
ERGO Lietuva gyvybés draudimas 38.330 2,83% 26.802 2.98%
Finasta Asset Management 45.560 337% 28.218 3,13%
MP Pension Funds Baltic 14.712 1,09% 2.182 0,24%
Parex investicijy valdymas 442 0,03% 354 0,04%
SEB investicijy valdymas 415.665 30,73% 271.596 30,15%
Swedbank investicijy valdymas 534.145 39,49% 367.623 40,81%
G $ EWWW) JZ) 6)

Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = LTL 2,4098 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = LTL 2.4098
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = LTL 2,4687 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = LTL 2.4687

4593%
58,85%
51,58%
43,01%
61,46%
574,31%
25,02%
53,05%
45,30%

LITUANIA: Evoluciéon de los Fondos de Pensiones (en millones US$)
)* [
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KB Prv 47.988 48,15% 39.770 49,76% 20,66%
NLB Nov Penziski Fond 51.680 51,85% 40.147 50,24% 28,73%
X! 5% B J B E TWWwW) - J )% ) Z6)

(*) Este nimero incluye sdlo los afiliados que han firmado contrato con las administradoras; aquellas personas que han sido asignadas por MAPAS al azar no estan
incluidas / Only members that have signed membership contracts are included in the table; insured persons randomly allocated by MAPAS are excluded.

MACEDONIA: Evolucion de los Afiliados
- ( ,




"H# # " & # 612)2:):;;3

7 B +- .+ -99:
V. 109.919 5421% 63.227 55,07% 73,85%
6. " YA 92.847 45,79% 51.582 44.93% 80,00%
rroo5 % B J B E TWW) J )% ) Z6)

Tipo de Cambio al 31.12.2009: IUS USD = MKD 43,13225 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = MKD 43.13225
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1US USD = MKD 43,87254 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = MKD 43.87254

MACEDONIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (miles de USS$)
O, !




rroost $ E S 7wl Yh ) %6)
(*) No se encuentra disponible la informacion de afiliados desglosada por cada administradora de fondo de pension / The breakdown of affiliates by each pension
fund manager is not disposable.

NIGERIA: Evolucion de los Afiliados (en miles)
e
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rroosT $ E$ 1w Yo ) %)
(*) No se encuentra disponible la informacion de afiliados desglosada por cada administradora de fondo de pension / The breakdown of affiliates by each pension fund manager is
not disposable.
Tipo de Cambio al 31.12.2009: 1 USD = NGN 148,162 / Exchange Rate as of 12.31.2009: 1 USD = NGN 148.162
Tipo de Cambio al 31.12.2008: 1 USD = NGN 137,962 / Exchange Rate as of 12.31.2008: 1 USD = NGN 137.962

NIGERIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de USS)
,/# [




e & # 6 # 612)2:):;;3
7 2 +- .+ -99:
6 # X
! 12)2:):5:3 | C (R C — );3>
AEGON PTES.A. 764.161 5,32% 770.268 5,57% -0,79%
AMPLICO PTES.A. 1.100.787 7.67% 1.113.209 8,05% -1,12%
AVIVA PTEBZ WBK SA. 2.893.470 20,15% 2.859.620 20,69% 1,18%
AXA PTESA. 799.007 5,56% 680.188 4.92% 1747%
GENERALIPTES.A. 681.043 4,74% 605.920 438% 12,40%
INGPTES.A. 2.902.659 20,21% 2.787.715 20,17% 4,12%
NORDEA PTESA. 827.615 5,76% 776.365 5,62% 6,60%
PEKAO PIONEER PTES.A. 348.436 243% 333.944 242% 434%
POCZTYLION-ARKA PTES.A. 467.615 3,26% 445514 3,22% 4.96%
PTE PZUS.A. 2.119.094 14,76% 2.018.066 14,60% 501%
PTE ALLIANZ POLSKA S.A. 397.988 2,77% 354.721 2,57% 12,20%
PTEBANKOWYSA. 417.840 291% 436.522 3,16% -4,28%
PTEPOLSAT S.A. 322.662 2,25% 328.317 2,38% -1,12%
PTEWARTA S.A. 318.280 2,20% 313.437 2.27% 1,55%
| 6 | 201/;)/<=]  2::15:c] 21)>01)>3/ 2;:1::C] 11>>C]|

X!
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POLONIA: Evolucion de los Afiliados (en miles)
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AEGON PTES A. 2.552.308 407% 1.991.123 427% 28,19%
AMPLICO PTESA. 4.807.489 7,67% 3.753.397 8,04% 28,08%
AVIVA PTEBZ WBK SA. 15.853.950 2530% 12.194.233 26,12% 3001%
AXA PTESA. 3.045.746 5,18% 2.214.057 4,74% 46,60%
GENERALIPTES.A. 2.710.204 432% 1.848.882 396% 46,59%
INGPTES.A. 15.172.179 2421% 11.161.607 2391% 3593%
NORDEA PTES A. 2.422.769 387% 1.729.629 3,71% 4007%
PEKAO PIONEER PTES A. 996.760 1,59% 748.978 1,60% 33,08%
POCZTYLION-ARKA PTESA. 1.219.984 1,95% 937.789 201% 30,09%
PTE PZUSA. 8.683.766 13,86% 6.398.924 13,71% 35,71%
PTE ALLIANZ POLSKA SA. 1772763 283% 1.230.610 2,64% 44,06%
PTE BANKOWYS.A. " 1.723.257 2,75% 1.360.806 292% 26,64%
PTEPOLSAT S.A. 592.763 095% 419.877 090% 41,18%
PTE WARTA SA. 916.601 1.46% 691.649 1.48% 32,52%

X! s J EV' TWWW)Z B)% )J 6)

Tipo de Cambio al 31.12.2009 : 1 USD = PLN 2,8503 / Exchange rate as of 12.31.2009: 1 USD = PLN 2.8503
Tipo de Cambio al 31.12.2008 : 1 USD = PLN 2,9618 / Exchange rate as of 12.31.2008: 1 USD = PLN 2.9618

POLONIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones USS)

C g
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ALICO 303.827 6,18% 282.537 6,23% 7,54% 287.198 256.900 11,79%
ALLIANZ-TIRIAC 1.255.868 2556%  1.158.208 25,56% 843%  1.168.600  1.032.708 13,16%
AVIVA 357.996 7.29% 332.526 7,34% 7,66% 322.451 284.253 13,44%
BCR (1) 242.924 4,94% 214.197 4,73% 13.41% 225.292 189.131 19,12%
BRD 115.786 2,36% 107.414 2.37% 7.79% 108.294 96.453 12,28%
BT AEGON 153.844 3,13% 141.994 3,13% 8,35% 137.442 119.950 14,58%
EUREKO (2) 335.593 6.83% 312.610 6,90% 7.35% 304.942 269.883 12,99%
GENERALI 465.270 947% 427.162 9.43% 8,92% 425.780 371.842 14,51%
ING 1.628.301 33,14%  1.504.287 33,19% 824%  1.538.484  1.368.533 1242%
KD 8.409 0,17% 8.114 0,18% 3,64% 7.362 6.705 9,80%
OTP 23.004 047% 22.117 0.49% 401% 20.900 19.235 8,66%
PRIMA PENSIE 22.330 0.45% 20.693 0.46% 7.91% 18.371 15.828 16.07%
[ 6 | 321)2<: 2;:7::C] <12)><3] 2;:1::C]  s1eC] (</<)22/] ():12)(:2] 211: (C|
X 5& J $ E$ T BW() JJ) o

(1) En Julio de 2009 BCR se fusioné con OMNIASIG. Las cifras reflejan esta fusion / BCR merged with OMNIASIG in July 2009. The figures

reflect this merge.

(2) En Junio de 2009 EUREKO se fusioné con BANCPOST. Las cifras reflejan esta fusion / EUREKO merged with BANCPOST in June 2009. The

igures reflect this merge.

#

RUMANIA: Evolucidn de los Afiliados y Cotizantes (en miles)
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AIG 57.526 7,08% 21.327 7,27% 169,73%
ALLIANZ-TIRIAC 189.919 23,39% 68.856 23,46% 175,82%
AVIVA 53.930 6,64% 19.736 6,72% 173,25%
BCR (1) 34.651 427% 12.676 432% 173,36%
BRD 19.670 2,42% 7.283 2,48% 170,08%
BT AEGON 21.607 2,66% 8.108 2,76% 166,51%
EUREKO (2) 43.302 5,33% 16.043 547% 169,91%
GENERALI 65.600 8,08% 23.573 8,03% 178,29%
ING 319.462 39,34% 113.486 38,66% 181,50%
KD 1.088 0,13% 433 0,15% 151,42%
OTP 3.145 0,39% 1.241 0,42% 153,38%
PRIMA PENSIE 2.192 0,27% 758 0,26% 188,98%
X 5& J $ £ TBwW0) 1) 9

(1) En Julio de 2009 BCR se fusioné con OMNIASIG. Las cifras reflejan esta fusion / BCR merged with OMNIASIG in July 2009. The figures
reflect this merge.
(2) En Junio de 2009 EUREKO se fusioné con BANCPOST. Las cifras reflejan esta fusion / EUREKO merged with BANCPOST in June 2009. The

figures reflect this merge.
Tipo de Cambio al 31.12.2009 : 1 USD = RON 2,9361 / Exchange rate as of 12.31.2009: 1 USD = RON 2.9361
Tipo de Cambio al 31.12.2008 : 1 USD = RON 2,8342 / Exchange rate as of 12.31.2008: 1 USD = RON 2.8342

RUMANIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (millones de USS)
# = 1o
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7 2 +- _+-99:

JSCB Arcada 30.516 5,78% 30.700 5.82% -0,60%
Otros Fondos / Other Funds (*) 497.066 94,22% 482.500 91,45% 3,02%

X! L+ . )
(*) "Otros Fondos" corresponde al resto de los Fondos de Pensiones No Estatales (NPF) / "Other Funds" corresponds to the rest of Non State Pension Funds (NPF).

UCRANIA: Evolucion de los Afiliados
1#
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JSCB Arcada 37.824 25,83% 31.382 28,30% 20,53%
Otros Fondos / Other Funds (*) 108.595 74,17% 79.511 71,70% 36,58%

K1 ,t S _
(*) "Otros Fondos" corresponde al resto de los Fondos de Pensiones No Estatales (NPF) / "Other Funds" corresponds to the rest of Non State Pension Funds (NPF).

Tipo de Cambio al 31.12.2009 : 1 USD = UAH 8,00/ Exchange rate as of 12.31.2009: 1 USD = UAH 8.00
Tipo de Cambio al 31.12.2008 : 1 USD = UAH 7,77/ Exchange rate as of 12.31.2008: 1 USD = UAH 7.77

UCRANIA: Evolucién de los Fondos de Pensiones (miles US$)
1# !

.l




"o & # 6 # 6 12)2:):;;3
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% X 5
Bolivia 1277272 1,84% 1.181.977 1,74% 8,06%
Colombia 8.741.656 12,58% 8.568.274 12,59% 2,02%
Costa Rica 1.849.419 2,66% 1.747.195 2,57% 5,85%
Chile 8.558.713 12,32% 8.372.475 12,30% 2,22%
El Salvador 1.939.436 2,79% 1.817.197 2,67% 6,73%
México / Mexico 39.405.081 56,71% 39.063.973 57,39% 0,87%
Panamé / Panama (1) 327.000 0,47% 342513 0,50% -4,53%
Perti / Peru 4.458.045 6,42% 4.296.480 6,31% 3,76%
Republica Dominicana / Dominican Republic 2.020.035 2,91% 1.838.217 2,70% 9,89%
Uruguay 912.141 1,31% 841.843 1,24% 8,35%
6 /3)(>>)=3>]  2;:1;:C] />);=02(( 2;:1;:C] :1;>C]
- X — 5
Brasil / Brazil (2) 2214714 98,70% 2214714 98,91% -
Honduras (3) 29.283 1,30% 24.408 1,09% 19,97%
6 | :):(1)33=| 2;;7;;C| :):13)2::| 2;;7;;C| ;7::C|
J7 SB 6 #
1" g 3 12)2:):;;3 | C | 12ReEse> [ C [ - ;3>
% X 5
Bulgaria (4) 3.161.853 6,46% 3.035.174 6,46% 4.17%
Croacia / Croatia 1.522.149 3,11% 1.475.729 3,14% 3,15%
Eslovaquia / Slovakia 1.433.002 2,93% 1.483.623 3,16% -3,41%
Estonia 593.203 1,21% 580.081 1,23% 2,26%
Federacion Rusa / Russian Federation (5) 5.680.170 11,61% 3.639.289 7,74% 56,08%
Hungria / Hungary 3.019.284 6,17% 2.955.404 6,29% 2,16%
Kazajstan / Kazakhstan 7.732.128 15,80% 9.613.112 20,46% -19,57%
Kosovo 305.248 0,62% 281.120 0,60% 8,58%
Letonia / Latvia 1.096.007 2,24% 1.065.564 2,27% 2,86%
Lituania / Lithuania 997.535 2,04% 957.340 2,04% 4.20%
Macedonia 99.668 0,20% 79917 0,17% 24.71%
Nigeria 4.012.498 8,20% 3.467.856 7,38% 15,71%
Polonia / Poland 14.360.657 29,35% 13.823.806 29,42% 3,88%
Rumania / Romania 4913.152 10,04% 4.531.859 9,64% 8,41%
| 6 CR:/)=<(| 2;:1;;C ()3>3p>=(|_ 2;;1;;C] (2:C]J
- X = 5
Espafia / Spain (6) 10.536.462 95,23% 10.612.790 95,39% -0,72%
Ucrania / Ukraine 527.582 4.77% 513.200 4.61% 2,80%
6 | 22);:/Q:((|___2::1::C] 22)2:<)33;] _ 2;:1;;C] *1</C]
6 212)=:1)131 2;:1::C 2:>)(:<)21; 2;:1::C 11<=C
6" :/)(3;)>3: 1;722C 1<)<33);1< 23131C 1(cC
6 EFG 2;<):1:)<;2 =31>3C 2;:)>:/);3< >:1;=C :11(C

Fuente / Source: FIAP basado en los reportes de los distintos paises y sitios web oficiales de los reguladores de pensiones / FIAP

based on reports of the different countries and official websites of pension s regulators.
(*) Incluye todos los paises seflalados menos Croacia, Eslovaquia, Estonia, Federacion Rusa, Hungria, Kazajstan, Kosovo, Letonia, Lituania, Macedonia y Nigeria / /ncludes

all countries reported except Croatia, Slovakia, Estonia, Russian Federation, Hungary, Kazakhstan, Kosovo, Latvia, Lithuania, Macedonia and Nigeria.

(1) Panama / Panama : Informacion correspondiente al SIACAP (Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Empleados Publicos) / /nformation corresponding to SIACAP
(Public Servants’ Individually Funded and Savings System).

(2) Brasil / Brazil: Informacion correspondiente a los participantes activos en las Entidades Cerradas de Prevision Complementaria de ABRAPP. La ultima informacion
disponible corresponde a junio de 2008 / Information corresponding to the active participants in ABRAPP’s Closed Complementary Pension Agencies.The latest information
available as of June 2008.

(3) Honduras: Informacion correspondiente a AFP Atlantida / Information corresponding to AFP Atlantida.

(4) Bulgaria: Incluye a los afiliados de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales / Include the members of Universal and Professional Pension Funds.

(5) Federacion Rusa / Russian Federation : Informacion correspondiente a los afiliados de ahorro obligatorio en los Fondos de Pensiones No Estatales (NPF) / Information
corresponds to mandatory savings members in the Non-State Pension Funds (NPF).

(6) Espafia / Spain : Informacion correspondiente al nimero de cuentas de afiliados del Sistema Individual, del Sistema Empleo, y del Sistema Asociado / /nformation

corresponding to the Individual System, Employment System a nd Associated System members.
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Bolivia 4.624.609 1,60% 3.885.363 1,92% 19,03%
Colombia 39.084.459 13,53% 26.020.408 12,88% 50,21%
Costa Rica 2.091.271 0,72% 1.770.510 0,88% 18,12%
Chile 118.052.500 40,87% 74.312.680 36,78% 58,86%
El Salvador 5.134.503 1,78% 4.535.245 2,24% 13,21%
México / Mexico 88.398.523 30,60% 70.927.350 35,11% 24,63%
Panamé / Panama (1) 606.100 0,21% 564.900 0,28% 7,29%
Perti / Peru 23.900.806 827% 15.741.075 7,79% 51,84%
Republica Dominicana / Dominican Republic 1.879.116 0,65% 1.404.644 0,70% 33,78%
Uruguay 5.104.353 1,77% 2.872.301 1,42% 77,71%
6 >2p=/): (5 2;31::CJ 131):1Q0C<] 2;;n:¢c] (>C]
— N =
Brasil / Brazil (2) 282.640.486 99,98% 179.387.797 99,97% 57,56%
Honduras (3) 54.764 0,02% 45.809 0,03% 19,55%
6 :>:)/3<):<2] 2;37:;C] 2=3)(11)/;/] 2;::C[ <=keC]
J1 SB E . NG J E , NG J - )C
"4 8 7 ? @ > 7 ? @! > ;375>
12)2:):;53 A 0@ 12)2:):55> @
% X
Bulgaria (4) 1.926.571 1,44% 1.309.702 1,29% 47,10%
Croacia / Croatia 5.756.715 4,29% 4.343.502 4,27% 32,54%
Eslovaquia / Slovakia 3.687.691 2,75% 3.142.926 3,09% 17,33%
Estonia 1.354.536 1,01% 1.025.747 1,01% 32,05%
Federacion Rusa / Russian Federation (5) 18.916.327 14,10% 13.154.959 12,94% 43,80%
Hungria / Hungary 13.705.376 10,22% 9.872.016 9,71% 38,83%
Kazajstan / Kazakhstan 12.340.044 9,20% 11.780.637 11,59% 4,75%
Kosovo 541.327 0,40% 357797 0,35% 51,29%
Letonia / Latvia 1.421.138 1,06% 917.840 0,90% 54,84%
Lituania / Lithuania 1.352.651 1,01% 900.828 0,89% 50,16%
Macedonia 202.765 0,15% 114.810 0,11% 76,61%
Nigeria 9.431.650 7,03% 7.790.427 7,66% 21,07%
Polonia / Poland 62.670.628 46,73% 46.681.561 4591% 34,25%
Rumania / Romania 812.093 0,61% 293.520 0,29% 176,67%
6 21()223)<21] 2;:1;:C] 2;2)/>/):=(] 2;:1::C] 121>=C]|
- N =
Espafia / Spain (6) 121.708.873 99,88% 110.514.431 99,90% 10,13%
Ucrania / Ukraine 146.419 0,12% 110.893 0,10% 32,04%
[ 6 2:2)><<):3:] 2;:::C]| 22;)/:<1:(] 2;::c] 2;1<C]
6 >:=)<(/):3/ 2;:1;;C <31)==3)/=3 2;:1;:C 1311=C
6" />)=2;)::: >11;C <1)(G2)(3; >133C :>1/=C
6 EFG =<>>1/);=( 321=;C <(G)1=>)2>> 321;2C Glac

Fuente / Source: FIAP basado en los reportes de los distintos paises y sitios web oficiales de los reguladores de pensiones / FIAP based on reports
of the different countries and official websites of pension’s regulators.
Nota / Note : Cifras Nominales. Corresponden al valor del fondo en délares de cada afio / Nominal values. It correspond to fund value in dollars of each year.

(*) Incluye todos los paises sefialados menos Croacia, Eslovaquia, Estonia, Federacion Rusa, Hungria, Kazajstan, Kosovo, Letonia, Lituania, Macedonia y Nigeria / Includes all countries

reported except Croatia, Slovakia, Estonia, Russian Federation, Hungary, Kazakhstan, Kosovo, Latvia, Lithuania, Macedonia and Nigeria.

(1) Panama / Panama : Informacion correspondiente al STACAP (Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Empleados Publicos) / Information corresponding to SIACAP (Public Servants’
Individually Funded and Savings System).

(2) Brasil / Brazil : Informacion correspondiente a los fondos administrados en las Entidades Cerradas de Prevision Complementaria de ABRAPP / Information corresponding to the managed
funds in ABRAPP’s Closed Complementary Pension Agencies.

3) Honduras: Informacion correspondiente a AFP Atlantida / /nformation corresponding to AFP Atlantida.
P 7

(4) Bulgaria: Incluye los activos de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales / Includes the pension assets of Universal and Professional Pension Funds.

(5) Federacion Rusa / Russian Federation : Informacion corresponde a la suma de los recursos administrados por: (i) los Fondos de Pensiones No Estatales (NPF) en el segundo pilar del sistema
de pensiones (ahorro obligatorio); (ii) la administradora de fondos de pensiones del Estado (VEB); (iii) otras administradoras privadas de activos / Information corresponds to the sum of the
resources managed by (i) the Non-State Pension Funds (NPF) in the second pillar of the pension system (mandatory savings) and (ii) the State pension fund administrator (VEB), (iii) other

private asset managers.

(6) Espaiia / Spain : Informacion correspondiente al patrimonio de los fondos del Sistema Individual, del Sistema Empleo, y del Sistema Asociado / Information corresponding to the pension
assets in the Individual System, Employment System and Associated System members.
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& X/ ! :1)322)311 /:13=C :)/=2)1(( />1=<C 37;2C
Bonos del TGN / TGN Bonds 2.911.933 62,97% 2.671.344 68,75% 9,01%
Letras del TGN / TGN Bills 0 0,00% 0 0,00% *
Cupones del TGN / TGN Cupons 0 0,00% 0 0,00% *
Valores Bco. Central Bolivia / Securities issued by
Bolivia Central B. 0,00% 0 0,00% *
& X/ ! <i<)kl: 2211/C (<>)2;( 221=3C 2(1=:C
Bonos de Empresas / Company Bonds 304.082 6,58% 312.154 8,03% -2,59%
Titularizaciones 221.450 4,79% 145.950 3,76% 51,73%
& - X%  6( ! ; ;15;C 2)1/1 ;1;(C *
Acciones de Empresas / Company Shares 0 0,00% 1.363 0,04% -
& X/ ! 3/:)=3: ;>C </=)=<1 2@1/2C /31<x>C
Depésitos a Plazo Fijo / Fixed Term Deposits 962.792 20,82% 567.753 14,61% 69,58%
& - X%  6( ! <<):>1 21:;C 2)<:/ 21;=C 11121C
& X/ ! ; ;s C ; ;755C *
Depositos a Plazo / Term Deposits 0 0,00% 0 0,00% -
& - X% 6( ! ; ;i C ; ;755C *
& X/ ! 0Gr):i<= 3<12<C 1)/3=):;: 3<12/C 231;:C
& - X% 6( ! <<):>1 21;;C (:)>>3 212;C :>13;C

# J X D 2/3);=; 11//C 2(<):=1 171=(C 2/11>C
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Titulos Publicos / Public Bonds 49.821.521 17,63% 34.226.681 19,08% 45,56%
Depésitos a Plazo / Time Deposits 4.858.577 1,72% 3.516.859 1,96% 38,15%
Fondos de Inversion RF / Fived Income Investment Funds 109.129.575 38,61% 75.941.239 4233% 43,70%
Bonos / Bonds 3.676.792 1,30% 2.507.743 1,40% 46,62%
Acciones / Stocks 47.553.503 16,82% 23.269.746 12.97% 104,36%
Fondos de Inversion RV / Variable Income Investment Funds 46.492.274 16,45% 26.925.505 15,01% 72,67%
Inmobiliarias / Real State 8.415.109 2,98% 5.526.393 3,08% 52,27%
Prestamos a Participantes / Loans to participants 5.669.656 2,01% 3.641.336 2,03% 55,70%
Financiamiento Inmobiliario / Real States Loan 1.169.986 041% 933.656 0,52% 2531%
Operaciones con Patrocinadoras / Transaction Sponsors 4.101 0,00% 4.924 0,00% -16,70%
Otros / Others 5.849.392 2,07% 2.893.715 1,61% 102,14%
— B X B — >/ G)G/ 2;5505;:C 2=3)1>=)=3=  2;;7;;C <=1</C
X W >/ G/ 2=3)1>-)=3=
X1 , Asociacion Brasilena de Entidades Cerradas de Prevision Comp lementaria (ABRAPP, www.abrapp.org.br).
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+- .+ -99: =C>
- N . N
7 7?7 @ 7 ? @
12)2:):;:3 C 12)2:):; ;> C — ) ;3%>
& X/ ! GG :(@/<C (1;)<3> 1:1>1C 2;1>>C
Titulos del Gobierno / Government Securities 438.839 22,65% 416.880 31,78% 527%
Bonos Municipales / Municipal Bonds 38.601 1,99% 13.719 1,05% 181,38%
& X/ ! 13>)(:2  :;ik=C 1=2)=:> o;1=:C //71C
Bonos Corporativos/ Corporate Bonds 398.421 20,57% 271.728 20,72% i71C
& - X% 6 !, @11/ :21(3C 232)::< 2(1<>C 22=1=:C
Acciones / Shares of Stock 416.336 21,49% 191.225 14,58% 117,72%
& X / ! <2=):=( :/1=;C 1<2)1=1 :/1=3C =::C
Depositos Bancarios / Bank Deposits 461.180 23,81% 286.803 21,87% 60,80%
Inmobiliario / Real Estate 32.778 1,69% 24.651 1,88% 3297%
Bonos Hipotecarios / Morigage Bonds 23.316 1,20‘%) 39.918 3,04% -41,59%
Otras Inversiones / Other Investments 0 0,00‘% 0 0,00‘%) -
& - X%  6( T, ; ;75:C ; ;15,C *
& X/ ! />)12; 1<12:C 13);(/  :/1/2C 3(132C
& - X% 6 r, ; 5 C ; 155 C *

X 5 J $ E STWWWB ) %0)
(*) Solo incluye la composicion del portafolio del ahorro obligatorio (Fondos de Pension Universales + Fondos de Pension Profesionales)/ Only includes the
portfolio composition of the mandatory savings (Universal Pension Funds + Professional Pension Funds).
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$ $""H#H 6 $ & & 6122:):;;3
+- .+ -99:
> N . N
772 @ 772 @
12)2:):5;3 C 12)2:):5;5> C - );3%>
X 1 2/)1)<(<” (I3 C 2:)<>;)1:3 ¢Gl(2C  1;1<<C
& X/ L 2/)(:1)<(<' :7;;C 2:)<>;)1:3 ciecc 1;k<C
Bonos de deuda publica / Public Debt Notes 2.423.237 6,20% 1.810.051 6,97% 33,88%
Titulos de Tesoreria (TES) / Treasury Notes 14.000.307 35,80% 10.770.279 41,45% 29,99%
J X ! 22)://)//(: >1>2C <)(2>)>;( ;1><C 2;=13:C
& X/ L 1)1:>)>:3 <13/C HH G =1>/C 2@;:C
Bonos emitidos por el sector real / Real sector bonds 2.188.102 5,60% 1.871.620 7,20% 16,91%
Titularizaciones 140.726 0,36% 170.902 0,66% -17,66%
Otros Titulos / Other notes 0,00% 0 0,00% -
& - X%  6( ! >)31=)>1/" ::>/C 1)1=/):>: 2:7133C 2/(=:C
Acciones emitidas por el sector real / Shares issued by real sector 8.852.914 22,64% 3.332.916 12,83% 165,62%
Titularizaciones 84.921 0,22% 43.366 0,17% 95,82%
X ( ! /):2()1<>' 2<1>3C <);1=)(<( 237113C :1711/C
& X 7/ v 0:/01(¢/7  <i:>C D=1/ 2;1(:C *:11==C
Certificados de Dep 6sito a Término / Term Certificates of Deposit 944.723 2.42% 1.594.037 6,13% -40,73%
Bonos Emitidos por el sector financiero / Financial Sector Bonds 923.700 2,36% 834.763 321% 10,65%
Cédulas de inversion / Investment titles 0 0,00% 0 0,00% -
Certificados de valor constante / Constant value certificates 0 0,00% 0 0,00% -
Titularizaciones 0 0,00% 0 0,00% -
Otros Titulos / Other notes 81.638 021% 99.379 0,38% -17,85%
FOGAFIN Bonos (1) / FOGAFIN Bonds 51.203 0,13% 6.691 0,03% 665,29%
Bonos Sector Asegurador / Bonds Insurance Sector 62.083 0,1 6% 171.766 0,66% _63,86%
Depositos ala Vista / Deposits 0 0,00% 0 0,00% -
& - X% - 6( 1 02<2);2:7  2;1/2C 1)11;)>2> >13=C =>1;3C
Acciones sector financiero / uzanual sector shares 3.499.181 8.95% 1.876.628 7.22% 86,46%
Participacion en fondos comunes / Participation in common funds

552.665 1,41% 389.666 1,50% 41,83%
Acciones Sector Asegurador / Shares Insurance Sector 0 0,00% 0 0,00% _
Otros Titulos / Other notes 99.166 0,25% 64.524 0,25% 53,69%
H X r) ! ()<(>)3(/: 221/1C ) ((2)<=: 31(;C >/112C
& X/ v 2)(<>): > 17=1C 2)(1Q( 3 <I<:C 21//C

Bonos Emitidos por organismos multilaterales de crédito / Bonds K] 1GaC
issued by credit multilateral organism 323.790 0,83% 249.427 0,96% 29,81%
Titulos Emitidos sector externo / Notes issued by foreign sector 104.143 0,27% 112.086 0,43% -7,09%
Depositos a la Vista / Deposits 40.201 0,10% 106.737 0,41% -62,34%
Otros Titulos / Other notes 990.093 2,53% 966.159 3,72% 2,48%
& - X%  6( 1 1);3;)=2>" =13;C 2);:=)2/: 11>>C  :;/1>=C
Participaciones en Fondos /Partu ipation in funds 2.981.283 7,62% 1.004.762 3,87% 196,72%
Otros Titulos / Other notes 109.435 0,28% 2.400 0,01% 4458,91%
# E 6K T ( 5 5 = LA Y *2)>(1 ;1:5:C 2>)3=: ;7;=C *2;31=2C
& v/ ! N 1)3(- </13/C 2>)=/1)>3/ =:7:2C 2>1=2C
& — X o(% 6( 1 2/)2=3)<// (211=C /)=2():/1 <>(C  2(;13=C
# J X D /<():<< 21/=C” (>=)<<3 21>>C 1(7123C
— B X B - — E26 13)2;<)3:<’ 2;:1;;:C :<)3>()/>3 2;;1:;C <;1<;C
X % 13);>0(<3 /)G <;1:2C]

(1) El total informado aqui no calza con el total de fondos administrados, ya que el valor de esta ultima cifra corresponde al valor del Patrimonio del Fondo (Activo Neto), en
tanto que el valor de Portafolio (presentado aqui) corresponde a las inversiones, el activo disponible y los derivados consignados en el Banlance de Pensiones Obligatorias /
The total reported here does not match with the total funds under management, since the value of the latter figure corresponds to the value of the Fund's Wealth (Net Assets)
while the value of Portfolio (presented here) relates to investments, liquid assets and derivatives entered in the Mandatory Pension Balance.
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$ $"H# 6 $ & & 612)2:):;;3
+- .+-99:
. N . N
772 @ 772 @
12)2:):;;3 C 12)2:):;;> C - );3%>
X ! 2)(1<)<>; =;13/C 2);;1)/33 <313=C (1;1C
& o/ v, 2)(1<)<>; =;13/C 2);;1)/33 <3713=C (1;1C

Titulos Emitidos por el Banco Central de Costa Rica y el Ministerio de
Hacienda / Notes issued by the Central Bank of Costa Rica and the Ministry of
Finance 1.206.315 59,63% 904.444 54,04% 33,38%
Titulos Emitidos por el Banco Popular Desarrollo Comunal, el Banco Crédito
Agricola de Cartago, y el Banco Nacional de Costa Rica / Notes issued by the
Banco Popular Desarrollo Comunal, the Banco Agricola de Cartago, and the

National Bank of Costa Rica. 158.748 7,85% 83.665 5,00% 89,74%
Otros / Others 70.517 3,49% 15.590 0,93% 352,32%
J X1 1 221)223 <1<3C 23;)<=< 22113C  *(;i/(C
& X/ T, 2;>)<3/ <J1=C 2>:2):>> 2;1>3C  *(;i(1C
Obligaciones Negociable de LP / LT Negotiable Debt 91.656 4,53% 31.661 1,89% 189,49%
Obligaciones Negociable de CP / ST Negotiable Debt 16.940 0,84% 150.627 9,00% -88,75%
Obligaciones Neg. Convertibles / Convertible Neg. Debt 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
& _ X%  6( [ (<:1 ;1::C >):>= ;I<; € *(<I(:C
Acciones de Soc. Anonimas / Stock Company Shares 4.523 0,22% 8.287 0,50% -45,42%
X ( 1 (:)3=; 2313:C 1(1)=;3 5;k(C 2=1:(C
& X/ v, :/:)1/3 2:13=C 12=)1>< 2:133C :;1/3C
Plazo Fijo / Fixed Terms 234.193 11,58% 191.174 11,42% 22,50%
Fondos Comunes de Inversion / Common Investment Funds 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Contratos Neg. De Futuros y Opciones / Direct Investment Certif. 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Cédulas y Letras Hipotecarias / Morigage Titles and Notes 28.177 1,39% 26.211 1,57% 7,50%
& - X%  6( T, 2(;)/;2 /13<C 2:/)1:( =k<C 2211;C
Fondos de Inversion Directa / Direct Investment Funds 82.950 4,10% 84.294 5,04% -1,59%
Fideicomisos Financieros / Financial Trusteeship 57.651 2,85% 42.029 2,5 1% 37,17%
Total Inv. en tramite irregular neto de previsiones / Total investments in irregu 0 O’O()% 0 0,00% 0,00%
H X r o) ! =2)((= 1<kiC 21<)=>< >22C  *(=l1>C
& X/ o, =2)((= 1<ic 21<)=>< >22C  *(=11>C
Titulos emitidos por Estados Ext. / Notes issued by Foreign States 14.780 0,73% 39.401 2,35% -62,49%
Titulos emitidos por Soc. Ext. / Notes issued by Foreign Companies 56.666 2,80% 96.383 5,76% -41,21%
& - X% e 1, ; ;1:C ; i & ;755C
& Xt (/1 2)>=2)332 3:1>1C 2<13)2<=  32B/C ::1;2C
& - (% 6( ! 2(<)2:( =12=C 21()/22 >7;(C =1>2C
- B X B - E26 :);:1)22< 2;;1;;C 2)/=1)=/> 2;;1;;:C 2(1:=C
X % 2)eER)=2 2)==3)<;3 2>12:C

X 5 J $ & E ., "TWW J B) 0

(1) El total de fondos de la cartera de inversiones no coincide con el total de fondos administrados, porque esta tltima cifra corresponde al activo neto (patrimonio) de los fondos
del Régimen Obligatorio de Pensiones (ROP), en tanto que el valor del portafolio corresponde a la suma de las inversiones en los distintos instrumentos / The total funds of the
investments portfolio doesn't match with the total managed funds because this data corresponds to the net assets of the funds in the Mandatory Pension Scheme (ROP), while the
value of the portfolio corresponds to the sum of investments in the different instruments.




$ $""# 6 $ & & 612)2:):;;3
+- .+ -99:
. N . N
77?7 (! 77?7 (!
12)2:):533 C 12)2:):5;5> C - );3%>

X ! 22)<21 3=<C 2;)/:3 2(11;C >112C
& K/ 1, 22)<21 371=<C 2;)/:3 2(11;C >112C
Instrumentos emitidos Beo. Central / Central Bank Notes 4.870 4,13% 5.564 7.49% -12,47%
Instrumentos emitidos Tesoreria / Treasury Notes 3.811 323% 2.605 3,51% 46,28%
Bonos de Reconocimento / Past Service Bonds 2.831 2,40% 2.460 331% 15,11%
J o1 ! 12)>=: :=7;;C 23)>(< :/1=2C /;1/;C
& X/ 1, 21):>: 221:<C >)2<> 2;13>C /:1>:C
Bonos / Bonds 13.176 11,16% 8.022 10,79% 64,26%

Otros / Others 106 0,09% 136 0,18%
& - X% 6 ! 2>)<3; 2<1=<C 22)>:( 2<132C <=1::C
Acciones / Shares of Stock 15.881 13,45% 9.948 13,39% 59,65%
Cuotas de Fondos de Inversion / Investment Fund Stakes 2.709 2,29% 1.876 2,52% 44.38%
X ( 1 )<l 2>1<2C :0>// 1U¢C  *2:2:C
& X/ T, 12)1=2 2>12;C ()</> 117;/C *217;2C
Letras Hipotecarias / Mortgage Notes 2.932 2,48% 2.685 3,61% 9,18%
Depositos a Plazo / Time Deposits 8.516 721% 14.893 20,04% -42.82%
Bonos Instituciones Financieras / Fin. Institution Bonds 9.901 8,39% 6.964 9,37% 42,16%

Banco Inversiones Nacionales / Bank Domestic Investments 23 0,02% 25 0,03%
& - X%  6( v : ;12C 1:1 ;1(AC (3r21C
Acciones Instituciones Financieras / Fin. Institution Shares 482 0,41% 323 0,43% 49,13%
W X 1F 3:1 ;1=>C *)(>( *1711(C *21=12=C
H ) 1 <2)=/< (1><C 12)2>= >12C 2((11c
& X/ 1, 21)(1: 2211>C )1>; 17:;C /q1/c
Instrumentos de Deuda / Debt Securities 13.432 11,38% 2.380 3,20% 464,36%
& - X%  6( v 1>):=; 1:1(:C 2>)>23 <1:C 2;111/C
Cuotas Fondos Mutuos y Acciones / Quota of Mutual Funds and Stocks 30.798 26,09% 15.517 20,88% 98,49%

Cuotas Fondos de Inv. Internacional / Quota of Foreign Investment

Funds 7.472 6,33% 3.303 4,44% 126,24%
W X IF <: ;1;(C *23 *:7;1C *1/>1;(C
X @ 22 ;1;2C = ;1;2C /:1>/C

T
& X1 (/7 33>  <;1(>C (K=1< /21<(C 1;112C
& - XU (% 6 1 <)1(:  (=C 1;)3//  (21/=C ><12>C
e 21= ;12:C 22< ;12/C 2>7>1C
W 3=< ;1>1C *)<;1 *171=C *21>13/C
— B X B — 22>);<1  2;;1::C =()121 2;;1;;C <>7>/C

X % 22>);<1 =121
X 5 J E W) J 6)

R




$ $""# 6 $ & & 612)2:):;;3
+- .+ -99:
, N , N
772 @ 772 @
12)2:):5;3 C 12)2:):55> C - );3%>
X ! 1)3<3)1(2 ==122C 1)(=()2/3 =/1/;C 2113=C
& X/ ! 1)3<3)1(2 ==122C 1)(=02/3 =/1/;C 21713=C
Deuda Publica / Public Debis 3.959.341 77,11% 3.474.169 76,60% 13,97%
J X 1 ! 12);<> ;1/;C 1<)3:< ;1=3C *217<<C
& o/ ! 12);<1 ;1/;C 1<)32> ;1=3C 21k C
Bonos Empresas / Corporate Bonds 31.053 0,60% 35.918 0,79% -13,55%
& - X%  6( ! < ;1;:C = ;1::C *2=1(=C
X ( ! >/1)<=< 2/1>:C =3/); (= 2=1<C >1(>C
& X/ ! >/1)<=< 2/1>:C =3/); (= 2=1<C >1(>C
Deuda del Sistema Fianciero / Financial Sector Debt 863.575 16,82% 796.047 17,55% 8.48%
& - K% 6( ! ; i15;C ; ;1::C *
H ) ! 2/;)<(2 1121C 2/()/;3 11/1C *:1(=C
& X/ ! 2/;)<(2 121cC 2/()/;3 1/1C *1(=C
Deuda del Sistema Fianciero Extranjero / Foreign Financial Sector Debt 0 0,00% 24.522 0,54% -100,00%
Otros / Others 160.541 3,13% 140.087 3,09% 14,60%
& - "% 8 ! ; i C ; ;5:C *
& v 7/ 1 <);2()<;3 3=1//C 0G;)=Q1 3><>C 2:12/C
& - Fro(% 6 ! < ;15 C = ;;;C *2=1(=C
# J X D 223)3>3 (11 (C /()(3< 21(:C >/1;(C
- B X B - <Q21(0<;1  2;;1;;C ()<1<):(<  2;;1;;C 217:2C
X % <)21()<;1 ()<1<): (< 211:2C
x5 7 EWWW) J Y% ) 6
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12)2:):;;3 C 12)2:):;5> C - );3%>
\# =<)(<3)<;2 /:1;;C </)1/:)1/; <21;;C 111>>C
Renta Fija Publica / State Fixed Income 24.341.775 20,00% 14.366.876 13,00% 69,43%
Renta Fija Privada / Private Fixed Income 36.512.662 30,00% 29.838.896 27,00% 22,37%
Renta Variable / Variable Income 13.387.976 11,00% 11.051.443 10,00% 21,14%
Otras Inversiones / Other Investments 1.217.089 1,00% 1.105.144 1,00% 10,13%
H r¥r ) 5 3)/33)<;>  247;;C 1>)=11)=<: :/1;;C  *:=133C
Renta Fija / Fixed Income 10.953.799 9,00% 20.997.742 19,00% -47,83%
Renta Variable / Variable Income 9.736.710 8,00% 7.736.010 7,00% 25,86%
& X v ( 7/ ! =2)>;>):1< <31;;C /<)z;1)<2( <31;;C 2;121C
& - X1 (% 6 ! :1)2:()/>/ 231;;C 2>)=>=)(<1 2=1;;C :17;3C
X 2):2=);>3 21;;C 2)2;<)2(( 21;;C 2;121C
L) @ 21)1>=)3=/ 221;;C 2/)<==)2/< 2<1;;C  *231:(C
e 2:)2=;)>>= 2;1;;C >)>(2)2<( >7;;C 1=1//C
- B X B - 2:2)=;>p>=1 2;;1;;C 22;)<2()(12  2;;71;;C 2;121C
X % 2:2)=;>)>=1 22;)<2()(12 2;121C
X 5 Asociacion de Instituciones de Inversion Colectivay Fondos de Pensiones (INVERCO, www.inverco.es).




$ $"# 6 $& & 6122:):;;3
+- .+ -99:
> N . N
7?2 0! 72 0
12)2:):;;3 C 12)2:):;;> C - );:3%>
X ! 2;);>/ 251(:C >)3>; 231/;C 2:11:C
& v/ ! 2;):>/ 2>1(:C >)3>; 231/;C 2:711:C
Titulos emitidos por Entes Estatales / Notes Issued by State Entities 230 042% 230 0,50% 0,00%
Economias Regionales / Regional Economies 9.856 18,00% 8.750 19,10% 12,64%
J o ! >)21/ 2(>/C O<(: 313:C =312:C
& o/ ! >)21/ 2(>/C O<(: 313:C =312:C
Obligaciones Negociable de Corto Plazo / Short Term Negotiable Debt 8.136 14,86% 4.542 9,92% 79,12%
X ( ! 1/)<(: //1=1C 1:):>= =;1(>C 2112>C
& o/ ! 1/)<(: //1=1C 1:):>= =;1(>C 2112>C
Plazo Fijo / Fixed Term 36.542 66,73% 32.287 70,48% 13,18%
& “roC 7/ ! <Q=/(C 2;;1;;C (<>;3 2;;1;;C 231<<C
- B X B - <=/ 2;;1;;C (<)>;3 2;;1;;C  231<C|
X % <()=/( (<)>;3 231<<C|
X! 5 )
0 0 3




$ $"# 6 $& & 612)2:):;;3
+- .+-99:
> N . N
7?0 772 @
12)2:):;;3 C 12)2:):5;> C - );3%>

X ! <1)3>;):2= /21;/C (/):/:)21> /<1::C 2/1/>C
& X/ T, <1)3>;):2= /21;/C (/):/:)21> /<1::C 2/1/>C
CETES 6.943.764 7.86% 5.506.646 7,76% 26,10%
BONDES 1.546.551 1,75% 1.835.831 2,59% -15,76%
UDIBONOS 17.300.790 19,57% 11.994.232 16,91% 44,24%
UMS 1.774.103 2,01% 1.597.229 2,25% 11,07%
BONOS 19.337.530 21,88% 18.826.772 26,54% 2,71%
BREMS 0 0,00% 67 0,00% -
EST ADOS y MUNICIPIOS 0 0,00% 563.061 0,79% -
CBIC 4.771.964 5,40% 3.436.324 4,84% 38,87%
BPAT 2.305.515 2,61% 902.031 1,27% 155,59%
CFE Y PEMEX 0 0,00% 1.599.945 2,26% -
Joxrm ! 12)=3>)<=3 :(//C 21):; (<=2 251/:C /<1;>C
& X/ T, 21)3>;)=<= 2<>:C 3);/=):>( 2:1=>C <(i23C
Papel Privado / Privade Debt 13.980.757 15,82% 8.802.998 12,41% 58,82%
Depositos en Banco de México / Deposits in Bank of Mexico 0 0,00% 264.287 0,37% -
& - X% 6 1, =221t >>(C (21=):>/ <>1C >>13/C
X ( ! 2=()(=: 213=C ; ;1;:C *
& X/ v, 2=(:)(=: 213=C ; ;15:C *
REPORTOS 1.742.472 1,97% 0 0,00% -
& - 1% 6( 1, ; ;15:C ; ;155 C *
H X % =):=1)>=( >7:1C 2);><); /= 3133C ://C
& X H 5 1)=<1):>: (J:<C 1>11)2(= <I(;C *7;>C
Valores en el Extranjero/ Foreign Debt 3.753.282 425% 3.833.147 5,40% -2,08%
& - X% 6( T 1)<:;)<3: 113>C 1):<2)3:2 (<>C >1:/C
*
& o/ ! =1)(</)=:= >112;C <3)2/:)</3 >11(2C :(”/C
& - KU o(%o 6 ! 22)115)(2( 2:>1C 2)1>3): ;= 2;1(:C <1(<C
# J 1D 1)/;1)1>2 @;>C (1=<)<=( /n=C ©2=1/<C
- B X B - >>)13>)<:1 2;:7;;C =;)3:=)1<; 2::7:;:C :(/1C
X % >>)13>)<:1 =;)3:3)1<; :(/1C

X 5% B J & BB &I Y ) H)

1 .
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7?7 0! 7 ? 0!
12)2:):;;3 C 12)2:):; ;> C — ) ;3%>
X ! 0>()3>/ :;1;3C 0:22);3; :<i:1C :;1>3C
& X 7/ 1 0>(>)3>/ :;1;3C 0:22);5; :<1:1C :;7>3C
Certificados y Depositos a Plazo del Banco Central del Pera / Certificates
and Time Deposits of the Peruvian Central Bank 127.136 0,53% 142.821 0,90% -10,98%
Bonos del Gobierno Central/ Central Government Bonds 4.721.850 19,56% 3.868.179 24,33% 22,07%
Bonos Brady / Brady Bonds 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Letras del Tesoro / Treasury Bills 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
J X e ! 3)>>()/3; (GI3(C /)1(G)><( 131>>C <<1>3C
& X 7/ ! 1)>1/)2=; 221=<C 1)1;2)223 2(0¢=C :17:<C
Papeles Comerciales / Commercial Papers 1.632 0,01% 2.285 0,01% -28,60%
Pagarés No Avalados LP/ L7 Not Backed Notes 75.060 0,31% 63.229 0,40% 18,71%
Titulos Deuda emitidos por empresas del exterior en M® local / Debt
Securities issued by foreign companies in the local market 317.303 1,31% 269.619 1,70% 17,69%
Bonos de Empresas / Corporate Bonds 2.323.918 9,63% 1.698.811 10,68% 36,80%
Bonos para nuevos proyectos / New Project Bonds 87.040 0,36% 261.931 1,65% -66,77%
Bonos estructurados / Structured Bonds 31.216 0,13% 5.243 0,03% 495,36%
& - X % 6( 1 =); (G)<:; :31:;C (;13)=1< <1(2C =((CcC
Acciones y Valores representativos sobre acciones / Shares and
Depository interests 5.488.645 22,73% 2.930.662 18,43% 87,28%
Acciones de Capital por Privatizacion / Capital Stocks due Privatization 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Otros Instrumentos (acciones de capital social no listadas en Bolsa) /
Other Instruments (not listed social capital shares ) 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Cuotas de Fondos de Inversion / Investment Fund Quotes 681.218 2,82% 511.022 3,21% 33,31%
Titulos con Derecho de Participacion de Sociedades Titulizadoras / Titles
with right to participate of Securitization Companies 878.657 3,64% 598.051 3,76% 46,92%
X ( 1 (21>):3/ 2=12(C 1)=;2):/1 :17:>C 221>2C
& X 7/ ! 02; 1)/ >1=2C 0)/;3)(>1 2/1(2C *23113C
Certificados y Depésitos a Plazo / Certificates and Time Deposits 619.079 2,56% 1.277.288 8,03% -51,53%
Titulo Deuda Emitidos por Org. Internacional en M° local/ Debt
Securities issued by foreign organisms in the local market 208.027 0,86% 191.331 1,20% 8,73%
Titulo Deuda Emitidos por Ent. Fin. del Exterior en M® local / Debt
Securities issued by foreign financial entities in the local market 372.432 1,54% 378.955 2,38% -1,72%
Bonos de Arrendamiento Financiero / Leasing Bonds 101.373 0,42% 87.773 0,55% 15,49%
Bonos Subordinados / Subordinated Bonds 366.659 1,52% 253.316 1,59% 44,74%
Otros Bonos Sector Financiero / Other Financial Sector Bonds 426.525 1,77% 410.668 2,58% 3,86%
Letras Hipotecarias / Morigage Notes 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Bonos Hipotecarios / Mortgage Bonds 9.352 0,04% 10.152 0,06% -7,88%
& - X % 6( 1 0);10><; >1(1C 2);32)=>; /1>=C >/11>C
Acciones y Valores representativos sobre acciones / Shares and
Depository interests 2.034.850 8,43% 1.088.531 6,85% 86,94%
Acciones Preferentes / Preferred Shares 0 0,00% 3.249 0,02% -100,00%
H X 1 ) ! <);/2)>=> 1;13=C 2)3=1)3:: 2:1(2C 2</1((C
& X 7/ ! 2)2;=)=22 (<3C //3);1= g:2C /<1<=C
Titulos de Deuda del Gobiemo / Government Debt Notes 295.800 1,23% 370.541 2.,33% -20,17%
Bonos del sistema financiero / Financial System Bonds 235.139 0,97% 134.387 0,85% 74,97%
Bonos de Agencias / Agency Bonds 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Titulo Deuda Emitidos por Org. Internacionales / Debt Securities issued
by foreign organisms 0 0,00% 5.112 0,03% -100,00%
Certificados y Depésitos a Plazo / Certificates and Time Deposits 260.384 1,08% 130.021 0,82% 100,26%
Bonos Corporativos / Corporate Bonds 316.389 1,31% 28.975 0,18% 991,94%
& - X%  6( 1 1)3<(2/= 2/11>C 2)1;(>>/ >7:2C 1;17;1C
Acciones y Valores representativos sobre acciones / Shares and
Depository interests 2.541.921 10,53% 233.016 1,47% 990,88%
Acciones Preferentes empresas extranjeras / Preferred Shares foreign
companies 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Cuotas de Fondos Mutuos / Mutual Fund Quotes 1.412.246 5,85% 1.022.286 6,43% 38,15%
Cuotas de Fondos de Inversion / Investment Fund Quotes 0 0,00% 49.584 0,31% -100,00%
& X v ( 7/ ! 2;)>3/)12: (<i2acC 3)<3;)/13 /;11:C 211/2C
& — X 1 (% 6( 1 21);1=)<1> <(;;C 7\ (N)(G2 Gi1cC 2;:k/C
J X J D;>)2:= ;1>/C *2:/)1:> *;1=3C 315:C
— B X B - :(2(2)3== 2;;1;;C 2<)3;;)>2: 2;:1;;C <21>1C
X % t1)3;:)>:/ 337;;C 2<)=(2); 337;;:C <21>(C
6% X6 % & 1(2)2=2 21;;C 2<3)=1= 21;;C <;13>C
X 5 J R 1 % E . TWW) )% )6
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+- .+ -99:
> N > N
7?0 77?7 0!
12)2:):533 C 12)2:):55> C - ):3%>
X ! 15)/3>);<2  /21=<C 10:=/);(: =ll(1C  2:13;C
& X/ 1, 15)/3>);<2  /21=<C 10:=/);(:  =1U(C 2:13;C
Pagarés y Depositos de Tesoreria y Banco Nacional de Polonia / Bills and
bonds issued by Treasury and National Bank 38.698.051 61’75% 34.276.042 73’43% ]2’90%
J roret ! 12)33>)1;: 1<12;C 2;)32;):3; :111=C 2;2i/1C
& X/ r 1)21()2;< <1;;C 3/<)3(> ;=C  :(i(/C
Bonos / Bonds 3.134.105 5,00% 965.948 2,07% 224,46%
& - X%  6( r 2>)>/()23= 1;12;C 3)3(01(: :211;C >31=;C
Acciones / Stocks 18.864.197 30,10% 9.944.342 21,30% 89,70%
X ( 2)1<;)(/=  :12<C >=>)/;(  2>>C  <11=2C
& X/ 1, 2)1<;)(/=  :12<C >=>)/;(  2>>C  <1=2C
Depositos bancarios y titulos / Bank deposits and securities 1.350.467 2’15% 878.604 1,88% 53’71%
& - X%  6( o, ; ;1;:C ; ;1;;C *
H xro ! (/=)3/< ;1=<C :33);:: ;1/(C </Ik;C
& X/ 1, 2/<):==  ;1:/C 2</)</1 J1(C <Ik=C
Titulos de Deuda de Tesoreria / Foreign Treasury bonds and bills 6.632 0,01% 6.244 0,01% 7,02%
Bonos de Empresas e Instrumentos de Deuda / Foreign corporate bonds and
debt instruments 158.594 0,25% 0 0,00% -
Certificados y Depositos a Plazo / Foreign Bank Deposits and Securities 0 0’00% 150.320 0’32% _100500%
& - X% 6 !, 1;:)/>>  ;1(>C 20:)(<> :112C 22:1(=C
Acciones / Stocks 302.688 0,48% 142.458 0,31% 112,47%
X 0 :33)/;< ;1GC 13>)=>> ;1/(C ;1:=C
& v/ ] (W1(=)3;; /312=C 1/):==)2<> ==1=2C  231(3C
& - (% 6 ! 23)2//)>><  1;1<>C 2:):>/)>5; :21/2C 3;7;:C
# J X D *2(1)=/: *1:1C 2>)>2( ;1;(C »>/(02;C
- B X B - /:)/=)/:> 2;;1;;C (N)/>2)</2  2;;1;;C 1(1:<C|
X % TV=)> 7>2)<72 1(7:<C
X 5 Calculos de IGTE basados en informacion de KNF (www.knuife.gov.pl)/ Calculations of IGTE based on information from KNF (www.knf.gov.pl)
IGTE: Camara de Administradoras de Fondos de Pensiones Polaca / Polish Chamber of Pension Funds.
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X ! =<<):3(  13>2C <(<P1l: 1==C  1>11=C
& X /v =<<):3( 13>2C <(<Pl: 1>==C  1>11=C
Titulos Publicos emitidos por el Banco Central de Repiblica Dominicana /
National Public Notes issued by Central Bank of Dominican Republic 755.294 39781% 545.832 38,77% 38’37%
J X1 1 22():>=  /1;:C 2:3)111 3123C  *221/1C
& X/ r, 22():>= /1;:C 2:3)111 3123C  *221/1C
Bonos Empresas / Corporate Bonds 114.287 6,02% 129333 9,19%  -11,63%
& - % 6 o, ; ;15:C ; ;75 C *
X ( ! 2);:=)>2( <(12=C =1:)=<2 <:I;<C (;1:=C
& X/ T, 2);:=)>2( <(12=C =1:)=<2 <:I;<C (;1:=C
Titulos emitidos por Bancos Comerciales y de Servicios Miltiples / Securities
issued by Commercial and Multiple Services Banks 648.513 34,18% 432.406 30,71% 49,98%
Titulos emitidos por Asociaciones de Ahorro y Préstamo / Securities issued by
Savings and Loan Associations 206.085 10,86% 159.767 1 1,35% 28,99%
Titulos emitidos por Bancos de Ahorro y Crédito / Securities issued by
Savings and Credit Banks 60.754 3,20% 70.268 4,99% -13,54%
Titulos emitidos por el Banco Nacional de Fomento a la Vivienda y la
Produccion / Securities issued by Housing and Production National Bank 112.462 5.93% 70.310 4.99% 59.95%
& - K% 6 ' ; ;155C ; ;15:C *
H 1) ! : ;1:5C ;0 shisC *
& rres ot 2>3=)13( 2;371;:C 2)(;=)32/ 2;31;;C 1(1==C
& - (%o e ! ; ;15:C ;3 C *
= B X B~ = E26 2)>3=)13(C_ 2;;1;;C 2)(;5)32/ _2;:1;;:C 1(==C
X % 2)>=3)22/ 2): O/ (( 117=>C
X 5 J &I # E TWWY) J )% ) 6

(1) El total de fondos de la cartera de inversiones no coincide con el total de fondos administrados, porque esta tltima cifra corresponde al activo neto (patrimonio) de los
fondos de pensiones, en tanto que el valor del portafolio corresponde a la suma de las inversiones en los distintos instrumentos / The total funds of the investments portfolio
doesn't match with the total managed funds because this data corresponds to the net assets of the pension funds, while the value of the portfolio corresponds to the sum of
investments in the different instruments.
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& X 7/ T, <1/);/( /<13=C 2>;)=3; /;13C 23/1<2C
Instrumentos del Gobierno / Government Securities 525.690 64,70% 173.953 58,21% ;:1:;C
Bonos Municipales / Municipal Bonds 10.374 1,28% 6.837 2,29% <21=1C
& X 7/ T, 2;=):< 211:1C /3);:; 1;1=<C =1711=C
Bonos Corporativos / Corporate Bonds 107.525 13,23% 62.020 20,75% 73,37%
& - X % 6( v, =<)312 311(C <)212 21=:C 21=31>=C
Acciones / Shares 75.931 9,34% 5.131 1,72% 1379,87%
& X 7/ T 13)=3( 3;C 13)((: 217:;C ;7>3C
Depositos Bancarios / Bank Deposits 39.794 4,90% 39.442 13,20% 0,89%
& - X%  6( v, ; HH®; ; ;155 C *
& X 7/ T, 12);:: 17>:C 2;)22< 1711>C 3 /1=;C
Bonos de organizaciones extranjeras no gubernamentales / Bonds of

Joreign non-governmental organizations 31.022 3,82% 10.115 3,38% 206,70%
& - X % 6( ', =)1>; ;132C 2)1/( ;i(/C n;2C

Fondos Mutuos [Undertakings for Collective Investment in
Transferable Securities - UCITS] / Mutual Funds [Undertakings for
Collective Investment in Transferable Securities - UCITS]

7.380 0,91% 1.364 0,46% 441,01%

0,00%

Fuente / Source: Romanian Private Pension Supervisory Commission (CSSPP, www.csspp.ro) and Romania's Pension Fund's Association (APAPR,
WWW.apapr.ro).

(1) El total de fondos de la cartera de inversiones no coincide con el total de fondos administrados, porque esta ultima cifra corresponde al activo neto (patrimonio) de los
fondos de pensiones, en tanto que el valor del portafolio corresponde a la suma de las inversiones en los distintos instrumentos / 7e total funds of the investments portfolio
doesn 't match with the total managed funds because this data corresponds to the net assets of the pension funds, while the value of the portfolio corresponds to the sum of
investments in the different instruments.
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X ! 01(<)=1/ ><12(C 1)/ ( >21>;C >(13=C
& X 7/ o 01(<)=1/ ><12(C 1B3)(/( >27>;C >(13=C
Bonos Previsionales / Social Security Bonds 0 0,00% 0 0,00% -
Bonos del Tesoro USS / Treasury Bonds USS 23.131 045% 22.043 0,77% 4.94%
Bonos del Tesoro Unidades Indexadas / Treasury Bonds Ul 169.892 3.33% 140.050 4,88% 21,31%
Bonos Globales US$ / Global Bonds US$ 324.960 6,37% 567.183 19,75% -42,71%
Bonos Globales $ / Global Bonds § 1.866.772 36,57% 532.925 18,55% 250,29%
Eurobonos Euros / Eurobonds Euros 103.881 2,04% 86.245 3,00% 20,45%
Eurobonos en $ Chilenos / Eurobonds Chilean Pesos 3.876 0,08% 3.136 0,11% 23,59%
Eurobonos en Yenes / Eurobonds Yens 4.216 0,08% 4.735 0,16% -10,96%
Letras de Tesoreria en $ / Treasury Notes in § 165.377 3,24% 45.456 1,58% 263,82%
Letras de Tesoreria en USS / Treasury Notes in US$ 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Letras y Notas de Tesoreria en Ul / Treasury Notes in Ul 1.677.234 32,86% 041.843 32,79% 78,08%
Otros Préstamos / Other Loans 6.396 0,13% 5.847 0,20% 9,40%
J Xore ! (2;):<> >T;(C < =1;<C 2;:1k<C
& X/ T (4 =13(C 23=)3<; /1>3C 2;(@/1C
Obligaciones Negociables LP y Fideicomisos/ LT Negotiable Debt and Trusts 287.468 5,63% 127.755 4.45% 125,01%
Préstamos de Consumo / Consumer Loans 117.608 2,30% 70.195 2,44% 67,54%
Otros Préstamos / Other Loans 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
& - X% 6( r <)2>: ;12;C <3/ ;12/C 2:1=/C
Acciones / Stocks 5.182 0,10% 4.596 0,16% 12,76%
X ( ! 2:3)=:3 ((C 2;2)3>= 11<<C :=l;;C
& X/ o 2:3)=:3 ((C 2;2)3>= 1k<C :=1:;C
Plazo Fijo / Fixed Term 127.943 2,51% 97.790 3,40% 30,83%
Bonos Hipotecarios IPC / Mortgage Bonds CPI 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Bonos Hipotecarios USS / Morigage Bonds USS 1.787 0,04% 4.197 0,15% -57.44%
& - K% 6 I, ; HH e ; ;;:C ;15C
H ¥ ) 1 2/1)1>/ 11:/C 223)>13 (12=C 1>>(C
& X/ r 2/1)1>/ 11:/C 223)>13 (12=C 1>>(C
& - 1% 6 T, ; HHH e ; ;15:C *
& xr ¢ 7/ ! <);(/)3:= 3>>=C 1)=/3):(; 3/1(2C >:7:<C
& - 1 (% 6( ! <)2>: ;12;C <3/ ;12/C 2:1=/C
# J X D <:):(1 21;:C 3>)(/< 11(1C *(/13(C
— B X B — <2; (011 2;;7;;C )>=:)1;2  2;;1;;C ==1=2C
<)2; ()1<1 1)>=:)1;2 ==1=2C
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D 6 16 #):533 #)5 #oe | A | # (L # )l | # ) | #)5 | #) [ 3 )D
Bolivia 7 67 67 67 67 6 70 70 75 74 8.96%
Colorbia nd 10.060 9811 9410 262) 2554 2941 3341 1853 4933
CostaRica nd. n,d.l nd. nd. nd. nd. nd. nd. 1463 nd.
Chile 2130 2890] 2625 2,560 2348 281 3812 3,944 3.868 438 2630%
El Salvador nd nd] nd. nd. nd 376 399 413 53 856
México / Mexico 26,059 26420 30.433 553 3674 17870 12116 10781 1348 061%
Per/ Peru 11§ 1763 2340 567 3,168 1115 894 861 880 Lo -3600%
Rep. Dominicana / Dominican Rep. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd.
Unuguay 16§ 169 146 133 13 129 123 193 197 30 0,59%
- )C#)
o #)u3 | #)5p | #)uE | #)Gd | #)S L # SO # S| A | #)NR | # ) | )P
Bulgria nd 40910 36,087 w260 25391 28,046 31778 -
Polonia / Poland nd nd 13215 17245 109980] 12353 121919) 139896  16s.i6l nd -
Rumania / Romania 143,000 210.000 261.000 - g - -31,90%|
6 2::):<>| :3:)::3| (/<9=:( 23(2: /1 21)>= 2/);=( 2:)/2: P <222, (;p3C
Fuente / Source: FIAP.
n.d.: No Disponible / Not Disposable.
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Bolivia 4401 498) 3384 4890 4013 3447 2930) 4130 nd. nd|  -1L66%
Colombia 97,935 97.42 71.39% 63800 68955 o062 e8| usnigs|  1sssa| 195749 071%
Costa Rica 23284 197319 178,091 9846  91270] 73461 430 nd. nd. nd. 13,16%
Chile 296704 359,759 350541 31255 234807 215603 255509f  29.014f  23sssa| 258l -1753%
El Salvador 449) 7.199 8.617 008 6162 sl 53360 47058 8040 134957] 3760
México / Mexico 2597918 350815 3998995 4437137 302867 1s8LS13|  103sMas|  ee3dmi| 433231 9653  -2646%
Pertl/ Peru $9.84 282816 48521 642966 199.648] 10446 937 4535 6251 5531 6803%
Rep. Dominicana / Dominican Rep. 1.56 1028 1.247 1.859 731 1.343 nd. - 51.95%
Uniguay 1.341 1015 670 564 560 ) 529 151 B[ B3N 32,12%
EEEAE I | I A0 ) I B0 Y A0 I S (N B (G D 0 A D EEA I b7 R P
JrJ Bt i pHs S (RN RO # ) A | #)ER2 | # ) [- )CR
Bulgria nd 84.748 93.543 6L136] 68925 97.075 nd nd. - -
Polonia / Poland nd 451671 383,395 30097 48| 308579 34s869]  296545] 185745| 141584
Rumania/ Romania 12653 3,002, - - - - - - 32149%
6 11;)21( <))l D) P ()| Q=] PG ML 2);3¢53¢ SPp1> *111-2C

Fuente / Source: FIAP.
n.d: No Disponible/ Not Disposable.
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El Cuadro N° 15 presenta las tasas de cotizacion vigentes a diciembre de 2009 en los
sistemas de pensiones de los distintos paises FIAP que han implementado reformas bajo
el régimen de capitalizacion individual, en forma exclusiva (eliminando los sistemas de
reparto) o en forma mixta (integrados o en competencia con el sistema de reparto). Se
ha diferenciado entre los aportes que se pagan al pilar de capitalizacion de aquellos
transferidos al régimen publico, cuando corresponde. A su vez, en el programa de
capitalizacién se muestran, por una parte, las cotizaciones destinadas a la cuenta de
capitalizacion individual y al pago de comisiones a las administradoras y, por otra, al
financiamiento del seguro de invalidez y sobrevivencia. Otro antecedente incorporado al
Cuadro N° 15 es la informacion de las remuneraciones maximas imponibles para
efectos del pago de las cotizaciones previsionales.

Por otro lado, el Cuadro N° 16 distribuye las tasas de cotizacion que se destinan al
programa de capitalizacién entre la proporcién enterada en la cuenta individual, la
comision pagada a las administradoras y la parte que financia el seguro de invalidez y
sobrevivencia.

La cotizacion total al programa de capitalizacion estd compuesta por un aporte del
trabajador del 12,21% de su salario imponible (financiado integramente por el
trabajador), el cual se distribuye de la siguiente forma:

10,00% Cuenta de Capitalizacion Individual

1,71% Prima para accidentes de invalidez y muerte (Riesgo Comun) (promedio
industria)

0,50% Comision de AFP (promedio industria)

Existen dos coberturas de riesgos: uno de origen comun y otro de origen profesional.
Para la cobertura del riesgo comun, el afiliado debe pagar el 1,71% de su salario
imponible y para la cobertura del riesgo profesional, el empleador paga el 1,71%. La
cobertura de estos dos riesgos no se considera una comision para las aseguradoras; son
las primas que se pagan.

Las administradoras de fondos de pensiones administran 2 fondos:
- Fondo de Capitalizacion Individual (FCI). El cual estd compuesto por la cotizacién

obligatoria del 10%, conformado por el total de las cuentas individuales a cargo de una
administradora de fondos de pensiones.

2 Puede ver mas detalles sobre el referido tema en la Serie de Regulaciones Comparadas FIAP “Tasas de Cotizacion y
Remuneraciones Maximas Imponibles en los paises con Sistemas de Capitalizacion Individual” (ver acd).


http://www.fiap.cl/prontus_fiap/site/artic/20101004/asocfile/20101004152122/src_tasas_de_cotizacion_y_topes_imponibles_esp.pdf

- Fondo de Capitalizacion Colectiva (FCC). Compuesto por la Capitalizacion de las
Empresas Publicas por parte del Estado. Las AFP administran las acciones que
corresponden al valor del 50% de las empresas capitalizadas (25% para cada AFP).
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En el Sistema Universal Obligatorio, la contribucion al Fondo de Pension Universal es
de 5,00% de la renta imponible del trabajador (2,2% lo financia el trabajador y 2,8% el
empleador), y se distribuye de la siguiente forma:

4,75% Fondo de Pension Universal
0,25% Comision Administradora (promedio industria)

La cotizacion al Fondo de Pensiones Profesional Obligatorio varia entre un 7% y un
12% seglin la categoria de trabajo a la que pertenezca el trabajador (condiciones de
trabajo duras e insalubres).

La tasa de cotizacion al programa publico de reparto asciende al 13% de la renta
imponible del trabajador (5,8% lo financia el trabajador y 7,2% el empleador).

11 6

"5 J J J T 1
J TD B )

La tasa cotizacion total para el sistema de capitalizacion, para el caso de los trabajadores
dependientes, es de un 16% del salario mensual base de cotizacion, fijado como
maximo en 25 salarios minimos o US$ 6.077. De este 16%, el 75% lo paga el
empleador (12% del salario) y el 25% restante el trabajador (4% del salario). La
cotizacion total se distribuye de la siguiente forma:

11,5% Cuenta de Capitalizacion Individual

1,58% Comision Administradora (promedio industria)

1,42% Prima del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (promedio industria)
1,50% Fondo de Garantia de Pension Minima

La tasa de cotizacion total para el sistema de reparto asciende a un 16% de la renta
imponible del trabajador (12% el empleador y 4% el trabajador).
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La cotizacion total a la cuenta de ahorro individual corresponde al 4,25% del salario del
trabajador y es aportado de la siguiente manera:

J $ # EFG

Trabajador | 1% Banco Popular

Empleador | 0,25% Banco Popular

Empleador | 1,5% 1% al Instituto Nacional de Seguros y 0,5% Instituto Nacional de
Aprendizaje

Empleador | 1,5% Fondo de Capitalizacion Laboral (**)

(*) Previo a la Ley 7983, que estipula una redistribucion de las cargas existentes.
(**) E1 50% de este porcentaje que es el aporte al Fondo de Capitalizacion Laboral, se traslada cada afio
50% al Régimen Obligatorio de Pensiones.

La comision que cobran las administradoras son de dos tipos: (i) Comision como
porcentaje del aporte, que a diciembre de 2009 equivale a un promedio de 3,59%
(puede ser como méximo de 4%); (ii) Comisiéon como porcentaje de la rentabilidad del
fondo, que a diciembre de 2009 equivale a un promedio de 7,5% (puede ser como
maximo de 8%).

La tasa de cotizacion total al sistema de reparto asciende al 7,5% de la renta imponible
del trabajador (2,5% lo financia el trabajador, 4,75% el trabajador y 0,25% el Estado).
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Todo trabajador dependiente afiliado a una AFP, estd obligado a efectuar las
cotizaciones previsionales que se sefialan a continuacion, calculadas como un porcentaje
de la respectiva renta imponible, con un tope de 60 Unidades de Fomento (UF),
equivalente a US$ 2.481 a diciembre de 2009.

La cotizacion total al sistema de AFP es de un 13,51% de la renta imponible del
trabajador. Esta financiada integramente por el trabajador independiente, voluntario y
dependiente que trabaje en una empresa con menos de 100 trabajadores, distribuyéndose
de la siguiente forma:

10,00% Cuenta de Capitalizacion Individual
1,87% Prima del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS, promedio industria)
1,64% Comision Administradora (promedio industria)

En tanto, en el caso de empresas con 100 o mas trabajadores, la cotizacién para
financiar el SIS es de cargo del empleador, con lo cual el trabajador sé6lo financia el



11,64% (aporte a la cuenta individual mas la comision de administracion a la AFP, lo
que equivale al 86% de la tasa de cotizacion total). A partir de julio de 2011 todos los
empleadores deberan financiar el 100% de dicha cotizacion, independiente del numero
de trabajadores que tengan.
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La tasa cotizacion total al programa de capitalizacion es de 13,00% del salario del

trabajador (6,25% lo financia el trabajador y 6,75% el empleador), y se distribuye de la
siguiente forma:

10,30% Cuenta de Capitalizacion Individual
1,20% Prima del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (promedio industria)
1,50% Comision Administradora (promedio industria)
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La cotizacion para la Sub Cuenta de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez (RCV)
corresponde al 6,50% del salario base de cotizacion (SBC) mas la llamada “Cuota
Social” (CS) que aporta el Estado a cada cuenta individual. Este porcentaje es aportado
en forma tripartita por el trabajador (1,125% del SBC), empleador (5,15% del SBC) y
Estado (0,225% del SBC + CS). La CS es un aporte de solidaridad y asciende al de
5,5% del Salario Minimo General Vigente del Distrito Federal (SMGVDF).

Tomando en consideracion a un afiliado con 5 salarios minimos, la CS asciende al 1,1%
del SBC, con lo cual, el aporte del Estado es de 1,325% del SBC (0,225% + 1,1%). Asi,
con este supuesto, la tasa de cotizacion total para la RCV es de 7,6% (6,5% + 1,1%).

Como se sefialo, el Seguro de Invalidez y Vida (IV) es administrado por el IMSS y
representa el 2,51% del SBC. El aporte se realiza en forma tripartita: Empleador
(1,75%), Trabajador (0,625%) y Estado (0,125%)).



En México, los trabajadores también realizan aportes a la Sub Cuenta de Vivienda.
Aqui, el empleador aporta el 5% del SBC al Fondo Nacional de Vivienda, administrado
por el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda (INFONAVIT).

Para los aportes a las subcuentas RCV y de vivienda, se establecid en 1997 un tope
maximo de 15 veces el SMGVDF, el cual aumentd anualmente en un salario por afio,
hasta llegar a 25 veces el SMGVDF en el ano 2007 (US$ 3.053 a diciembre de 2009).

& *

J 5

5 J J J T 1
J TD B )

La tasa de cotizacion al sistema de capitalizacion es de 12,91% de la renta imponible del
trabajador (financiada integramente por €l), y se distribuye de la siguiente forma:

10,00 % Cuenta de capitalizacion individual.
1,95 % Comision AFP (promedio industria)
0,96% Compaiiia de Seguros (promedio industria)

La tasa de cotizacion al sistema publico de reparto es de 13% de la renta imponible del
trabajador (financiada integramente por ¢él).
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La cotizacion total al sistema (programa de capitalizacion y sistema publico de reparto)
asciende al 25,52% del sueldo base del trabajador. Tanto los empleadores como los
trabajadores aportan la mitad cada uno, es decir, el 12,76%.

7,30 % Destinado al programa de -capitalizacion individual y financiado
integramente por el trabajador. De este total, un 6,86% va a la cuenta de
capitalizacion individual y un 0,44% corresponde a la comision de
administracion (porcentaje aproximado y variable que corresponde a la
comision promedio de entrada que cobra la administradora como % del
salario); las administradoras pueden cobrar como maximo un 7% de la
contribucion o aporte.

18,22 % Para el sistema publico de reparto (5,46% es financiado por el trabajador
y 12,76% por el empleador).
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El aporte total al programa de capitalizacion asciende a un 9,50% del salario del
trabajador, y se distribuye de la siguiente manera:

8,00% Cuenta individual del afiliado
1,00% Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (promedio industria)
0,50% Comision AFP (promedio industria)

De este porcentaje (9,5% del salario), el trabajador aporta el 30% (2,87% del salario) y
el empleador el 70% restante (6,63% del salario).

Ademas, el empleador financia otros dos conceptos que en suma hacen el 0,47% del
salario del trabajador:

0,40% Fondo de Solidaridad Social
0,07% Financiamiento de las operaciones de la Superintendencia de Pensiones.

Tomando en cuenta estos ultimos dos conceptos, la tasa de cotizacion total asciende a
9,97% del salario del trabajador. Y el porte total del empleador es de 7,10%
(6,63%+0,47%), mientras que el del trabajador es de 2,87%.

++

La cotizacion total al sistema (programa de capitalizacion y sistema publico de reparto)
asciende al 31,3% del sueldo base del trabajador. De este porcentaje, el 10,5% lo aporta
el trabajador y el 20,8% el empleador:

2,00 % Destinado al programa de capitalizacion individual obligatorio y
financiado integramente por el trabajador (2do pilar)®. Acid no se
contabiliza: (i) la comision de entrada existente (‘“upfront fee) que se
descuenta de los aportes mensualmente, la cual era en promedio igual a
2,5% de dichos aportes a diciembre de 2009°°; (ii) la comision anual
como porcentaje del saldo (activos netos) de 0,6% (maximo legal)®’.

29,30 % Para el sistema publico de reparto (8,5% es financiado por el trabajador y
20,8% por el empleador).

% A diciembre de 2009 la tasa de cotizacion (% a la cuenta individual) al sistema previsional obligatorio de
capitalizacion individual (2° pilar) asciende al 2% de la renta imponible del trabajador (en vez del 2,5% estipulado
en la ley de pensiones). Esto fue asi debido a que el gobierno rumano en el afio 2008 decidi6 congelar el calendario
de aumento en las cotizaciones (se estipulaba un incremento de 0,5 puntos porcentuales por ailo, hasta llegar a un 6%
en el afio 2016). Para el afio 2010 se verd, en todo caso un aumento en la tasa de cotizacion a 2,5% gracias a que el
congelamiento en el calendario ha quedado sin efecto por un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI).

26 pyuede ser como maximo de 2,5%, es decir, todas las administradoras estaban cobrando el porcentaje maximo.

27 S6lo dos administradoras (AVIVA y EUREKO) no cobraban esta comision, con lo cual el promedio simple a nivel
industria era de 0,514%.



La tasa de cotizacion total para el programa de capitalizacion asciende al 15% de la
remuneracion imponible del trabajador, y se desglosa de la siguiente forma:

- 12,06% Cuenta Individual del afiliado
- 0,99% Compania de Seguros (promedio industria)
- 1,95% Comision AFAP (promedio industria)

La tasa de cotizacion total para el sistema de reparto asciende al 22,5% de la renta
imponible del trabajador (15% lo financia el trabajador y 7,5% el empleador).
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Bolivia 10,00% 0,50% 10,50% 1,71% 2:7:2C
Colombia (1) 11,50% 1,58% 13,08% 1,42% 2(k; C
Costa Rica 4,25% (2) 4,25% 3) (:<xC
Chile 10,00% 1,64% 11,64% 1,87% (4) 211<2C
El Salvador 10,30% 1,50% 11,80% 1,20% 217;;C
México 7,60% (5) 7,60% (6) =1/;C
Pert 10,00% 1,95% 11,95% 0,96% (7) 2:132C
R. Dominicana 8,00% 0,50% 8,50% 1,00% 3ik;C
Uruguay (8) 12,056% 1,95% 14,006% 0,994% 2<1;;C
J

Bulgaria 4,75% 0,25% 5,00% 9) <;;C
Polonia 6,86% 0,44% 7,30% (10) =11;C
Rumania 2,00% (11) 2,00% (12) :7;;C
(1) No se incluye el porcentaje destinado al Fondo de Garantia de Pension Minima del sistema de capitalizacion privado (RAIS),
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ni tampoco los aportes adicionales al Fondo de Solidaridad Pensional.

Existe una comisién que se descuenta de los aportes, equivalente a un 3,59% de éstos (puede ser como maximo de 4%).
Ademas, existe una comisiéon como porcentaje de la rentabilidad del fondo, que a diciembre de 2009 promediaba un 7,75%
(puede ser como maximo de 8%).

Los beneficios de invalidez y sobrevivencia estan cubiertos por el programa publico.

La cotizacién adicional para el seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) de 1,87% es pagada por los trabajadores
independientes, voluntarios y dependientes de empresas con menos de 100 trabajadores. En el caso de empresas con 100 o mas
trabajadores, la cotizacion adicional para financiar el SIS es de cargo del empleador. A partir de julio de 2011 todos los
empleadores deberan financiar el 100% de dicha cotizacion, independiente del numero de trabajadores que tengan. Con la
primera licitacion del SIS (julio 2009), se establecié una cotizacion adicional para todas las AFP igual a 1,87% de la
remuneracion bruta de los trabajadores. En mayo de 2010 se efectud la segunda licitacion, la que determind que la cotizacion
adicional para financiar el SIS bajara a un 1,49% de la remuneracion bruta a partir de julio de 2010.

A partir de marzo de 2008 las Afores solo cobran comisiones sobre los saldos administrados, por lo que a la cuenta individual
llega el 100% de los aportes.

La prima del seguro de invalidez y sobrevivencia es financiada con aportes del trabajador (0,625%), empleador (1,75%) y el
Estado (0,125%), pero es administrado por el Instituto Mexicano de Seguridad Social (IMSS).

Este porcentaje supone una remuneracion igual o menor al tope imponible que existe para el pago de la prima del seguro.
Informacion enviada por Republica AFAP.

Los beneficios de invalidez y sobrevivencia son cubiertos por el programa publico.

El programa publico administra el seguro de invalidez y sobrevivencia, el cual tiene una tasa de cotizacion de 6% de los cuales
3,0% son pagados por el trabajador y 3,0% por el empleador.

Existe una comision de entrada (“upfront fee”) que se descuenta de los aportes mensualmente, la cual era en promedio igual a
2,5% de dichos aportes a diciembre de 2009 (puede ser como maximo de 2,5%, es decir, todas las administradoras estaban
cobrando el porcentaje maximo). Ademas, existe una comision anual como porcentaje del saldo (activos netos) de 0,6%
(maximo legal).

El programa publico administra el seguro de invalidez y sobrevivencia.

Fuente: Serie de Regulaciones Comparadas FIAP “Tasas de Cotizacién y Remuneraciones Maximas Imponibles en los paises con
Sistemas de Capitalizacion Individual” (ver aca).

Nota: En el Cuadro N° 16 no se incluyen otras comisiones como porcentaje del saldo administrado y/o como porcentaje de los
rendimientos obtenidos que algunos paises cobran. Para mas detalle por favor vea el Cuadro N° 12.
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n.a.:No Aplica / Not Applicable.

&,$ & # $ " 6 12)2:):;;3
7 7 .+-99:

Allianz 025
Budeshte n.a. 0,25 n.a. 1,00 n.a.
CCB-SILA n.a. 0,25 n.a. 1,00 n.a.
Doverie n.a. 0,25 n.a. 1,00 n.a.
DSK-Rodina n.a. 0,25 n.a. 1,00 n.a.
ING n.a. 025 n.a. 1,00 n.a.
Lukoil Garant Bulgaria n.a. 025 n.a. 1,00 n.a.
Pensionnoosiguritelen Institut n.a. 0,25 n.a. 1,00 n.a.
Saglasie n.a. 0 5 n.a. 1 00 n.a.
Toplina

ESIVWWE )

na.: No Aplica / Not Appltcable
(1) El Seguro de Invalidez y Sobrevivencia es administrado por el Estado/ The Disability and Survivorship Insurance is managed by the State.
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Citi Colfondos
Horizonte
Porvenir
Proteccion
ING

Skandia

X 5 J E $Tww) J 8
n.a.: No Aplica / Not Applicable.

(1) Las AFP podran percibir en forma mensual como ingreso por concepto de la administradora de recursos de afiliados cesantes, un porcentaje sobre los rendimientos abonados en el
mes. Esta solo aplica para afiliados Cesantes, es decir por los que no se ha percibido una cotizacion en los Gltimos seis meses. Esta comision adicional por administracion de recursos
de afiliados cesantes es equivalente al 4,5% de los rendimientos abonados en el mes, sin que dicho valor exceda el resultado de aplicar al tltimo ingreso base de cotizacién del afiliado
cesante, reajustado el 1° de enero de cada afio segin la variacion porcentual del IPC , el 50% del porcentaje de comision de administracion de cotizaciones obligatorias a afiliados
cotizantes / The AFPs can earn in a monthly basis an income (a percentage of the returns paid in the month) for the management of the savings of unemployed affiliates. This only
applies to unemployed affiliates, ie for whose it has not received a contribution in the last six months. This extra fee for the management of savings of unemployed members is
equivalent to 4.5% of returns paid in the month, but not exceeding the result of applying the last basis contribution income of the unemployed affiliate, adjusted on 1 January each
year by the percentage change in CPI, the 50% of the management commission for mandatory pension contributions members.

&,$% ,& # $ " 612)2:):;;3
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BAC-SJ Pensiones n.a. n.a. n.a. 4,00 8,00
BCR Pension n.a. n.a. n.a. 4,00 8,00
BN-Vital n.a. n.a. n.a. 4,00 8,00
CCSS OPC n.a. n.a. n.a. 2,00 6,00
IBP Pensiones n.a. n.a. n.a. 4,00 8,00
INS Pensiones n.a. n.a. n.a. 4,00 8,00
Popular Pensiones n.a. n.a. n.a. 3,00 8,00
Vida Plena Pensiones .a. .a. .a. 3,75 8,00

X 5 J $ & E ., "TWW J B) 6
n.a.: No Aplica/ Not Applicable.
(1) El Seguro de Invalidez y Sobrevivencia es administrado por el Estado/ The Disability and Survivorship Insurance is managed by the State.
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Capital
Cuprum
Habitat
Planvital
Provida

X! , J $ ETWW) J ) )

n.a.:No Aplica/ Not Applicable.

(1) La comision del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS) de 1,87% aplica para los trabajadores independientes, voluntarios y dependientes de empresas con menos de 100
trabajadores; en el caso de los trabajadores dependientes de empresas con mas de 100 trabajadores el costo del SIS es de cargo del empleador. Ello, ya que a partir del 1 de julio de
2009 entraron en vigencia los cambios del SIS que afectaron las remuneraciones devengadas a contar de dicho mes y que por tanto tuvieron efecto en las cotizaciones pagadas en el
mes de agosto de 2009. Primero, en las empresas con menos de 100 trabajadores, el financiamiento del SIS seguira siendo cargo de los afiliados. Segundo, en las empresas con 100 o
mas trabajadores cotizantes y en las entidades estatales, deberan financiar la cotizacion del SIS de todos sus trabajadores exceptuando los trabajadores jovenes que estén percibiendo
subsidio previsional (a partir de julio de 2011 esta medida se extendera a todas las empresas). Con la primera licitacion del SIS (julio 2009) se establecié que el costo del mismo para
todas las AFP sera de 1,87% sobre la renta bruta de los trabajadores. En mayo de 2010 se asignara el SIS a las compaiiias que formulen las mejores ofertas economicas para la segunda.
licitacion / The Disability and Survivorship Insurance (DSI) commission of 1.87% is applicable to self-employed workers, voluntary contributors and employees of firms with less
than 100 workers; in the case of employees in companies with 100 workers or more the cost of the DSI is the responsibility of the employer. This is because as from Ist July 2009,
the changes to the DSI came into effect, which affected the wages accrued as from that month and therefore affected the contributions paid in the month of August 2009. First, in
companies with less than 100 workers, the financing of the DSI will continue to be the responsibility of the members. Second, in companies with 100 contributing workers or more
and in government institutions, they will have to finance the DSI of all their workers, except young workers who are receiving a pension subsidy. (As from July 2011, this measure
will be extended to all companies). With the first DSI tendering process in July 2009, it was established that its cost would be 1.87% of workers’ gross income for all AFPs. In May
2010 the DSI will be assigned to the companies that present the best economic offers for the second tendering process.
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n.a.:No Aplica / Not Applicable.
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n.a.:No Aplica / Not Applicable.
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Afirme Bajio n.a. n.a. n.a. 1,70 n.a.
Azteca n.a. n.a. n.a. 1,96 n.a.
Banamex n.a. n.a. n.a. 1,75 n.a.
Bancomer n.a. n.a. n.a. 1,47 n.a.
Banorte n.a. n.a. n.a. 1,71 n.a.
Coppel n.a. n.a. n.a. 1,94 n.a.
HSBC n.a. n.a. n.a. 1,77 n.a.
Inbursa n.a. n.a. n.a. 1,18 n.a.
ING n.a. n.a. n.a. 1,74 n.a.
Invercap n.a. n.a. n.a. 1,93 n.a.
Metlife n.a. n.a. n.a. 1,89 n.a.
Principal n.a. n.a. na. 1,94 n.a.
Profuturo GNP n.a. n.a. n.a. 1,92 n.a.
Scotia n.a. n.a. n.a. 1,88 n.a.
XXI n.a. n.a. n.a. 1,45 n.a.

X! 5% o J & B &1Ww) Y ) H)
n.a.:No Aplica / Not Applicable.
(1) No hay un porcentaje destinado al pago de la prima a una Cia. de Seguros, porque el Seguro de Invalidez y Sobrevivencia es administrado por el Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS) / There is not a percentage to pay the prima to an Insurance Co, because the Disability and Survivorship Insurance is managed by the Mexican Institute of Social
Security (IMSS).
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X 5 J B T % E . TWW )% )J 0
n.a.: No Aplica / Not Applicable.

%EC'" 0462 na. 0,526 n.a.
8 - 0,288 n.a. 0,524 n.a.

>/ . 0,511 n.a. 0,242 n.a.
&& 0,328 n.a. 0,421 n.a.
5 0,460 n.a. 0,518 n.a.
F - BO 160 P LN (aprox. 50 USD) 0,505 n.a. 0,528 n.a.
E + 80 P LN (aprox. 25 USD) 0,511 n.a. 0,170 n.a.
i"E 0PLN 0,468 n.a. 0315 n.a.
ot 0,502 n.a. 0,524 n.a.
8 - 0,457 n.a. 0,527 n.a.
8.0 0,507 na. 0,528 na.
8 0511 n.a. 0479 n.a.
8, ., < 0,508 n.a. 0479 n.a.
G + 0,386 n.a. 0,525 n.a.

X1 ) J EV® TWWW)Z B)% )J 6)
n.a.: No Aplica / Not Applicable.
(1) Comision Fija por cada traspaso / Fixed Comission for each one switchover
160 PLN si el traspaso ocurre durante los primeros 12 meses de afiliacion; 80 PLN si el traspaso ocurre entre los 13 y 24 meses de afiliacion; 0 PLN - si el traspaso ocurre después de los 24
meses de afiliacion / 160 PLN if switchover occurs during first 12 months of affiliation. 8/ 80 PLN if switchover occurs between 13-24 months of affiliation. | 0 PLN if switchover occurs
after 24 months of affiliation.
(2) Corresponde a la comision de entrada ("upfront fee") como % del salario. La comision de entrada es como maximo el 7% de la cotizacion pagada. La comision de entrada puede variar
del 7% debido a los derechos de los afiliados que se enrolaron antes de abril de 2004: las administradoras (OFE’s) tienen que respetar sus derechos previamente adquiridos para con los
descuentos (“upfront discounts™) / It corresponds to the upfiont fee as a % of the salary. The upfront fee is max. 7% of the paid contribution. The upfront fee charged can differ from 7%
due to the rights of the members that joined before April 2004 and the administrators have to respect their previously acquired rights for upfront discounts.
(3) El seguro de invalidez y sobrevivencia en Polonia es administrado por la Institucion Estatal ZUS/ Insurance Commission at Poland is managed by the State Institution ZUS.
(4) Esta es la comision mensual maxima de la gestion del fondo de pension abierto, calculada a partir del volumen de activos netos:
- Hasta PLN 8.000 millones ->0,045% del volumen mensual de los activos netos.
- Entre PLN 8.000 millones hasta PLN 20.000 millones -> PLN 3,6 millones + 0,04% de los excedentes por sobre PLN 8.000 millones del volumen mensual de los activos netos.
- Entre PLN 20.000 millones hasta PLN 35.000 millones ->PLN 8,4 millones + 0,032% de los excedentes por sobre PLN 20.000 millones del volumen mensual de los activos netos.
- Entre PLN 35.000 hasta PLN 45.000 millones-> PLN 13,2 millones + 0,023% de los excedentes por sobre PLN 35.000 millones del volumen mensual de los activos netos.
-Mis de PLN 45.000 millones -> PLN 15,5 millones.

This is the maximum monthly charge for managing the open pension fund, calculated from the volume of net assets:

- up to PLN 8.000 million -> 0.045% of the monthly volume of net assets.

- over PLN 8.000 mIn up to PLN 20.000 min -> PLN 3,6 million + 0,04% of the surplus over PLN 8,000 milion of the monthly volume of net assets.

- over PLN 20.000 mIn up to PLN 35.000 min -> PLN 8,4 million + 0,032% of the surplus over PLN 20.000 million of the monthly volume of net assets.
- over PLN 35.000 mIn up to PLN 45.000 mIn -> PLN 13,2 million + 0,023% of the surplus over PLN 35.000 million of the monthly volume of net assets.
- over PLN 45.000 min -> PLN 15,5 million.



Scotia Crecer
Siembra

X 5 J & Jl # E CTWWY) I % ) 6
n.a.: No Aplica / Not Applicable.
(1) Esta comision corresponde al 30% del exceso de rentabilidad obtenido por encima del promedio de la banca nacional, excepto para Romana, que cobra un 20% del
exceso / This fee is equal to 30% of the return excess earned above the average of the domestic banking system, except for Romana, which charges 20% of the
excess.

&,$ ,& # $ "
7 7

AIG n.a. 2,50 n.a. 0,60 -
ALLIANZ-TIRIAC n.a. 2,50 na. 0,60 _
AVIVA n.a. 2,50 n.a. 0,60 -
BANCPOST n.a. 2,50 na. 0,60 -
BCR n.a. 2,50 na. 0,60 -
BRD n.a. 2,50 n.a. 0,60 -
BT AEGON na. 2,50 na. 0,60 -
GENERALI na. 2,50 na. 0,60 R
ING na. 2,50 na. 0,60 B
EUREKO n.a. 2,50 n.a. 0,00 -
KD n.a. 2,50 na. 0,60 -
OMNIASIG n.a. 2,50 n.a. 0,60 -
OTP n.a. 2,50 n.a. 0,60 -
PRIMA PENSIE n.a. 2,50 n.a. 0,60

X1 , Romania's Pension Fund's Association (APAPR, www.apapr.ro).
n.a.: No Aplica / Not Applicable.
(1) El Seguro de Invalidez y Sobrevivencia es administrado por el Estado/ The Disability and Survivorship Insurance is managed by the State.
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Afinidad 0,000 2,220 0,960 0,00200 n.a.
Integracion 0,000 2,150 1,050 0,00195 n.a.
Repiiblica 0,000 1,140 1,035 0,00199 n.a.
UnionCapital 0,000 2,290 0,930 0,00199

n.a.:No Aplica / Not Applicable.







BOLIVIA
& $ $" B " & # 6 # " & #H & 612)2:):;;3
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Zurich South América Invest LTD 71,58%|BBVA S.A. 75,00%
SIDESA 13,00%|BBVA Pensiones S.A. 5,00%
Zurich Bolivia Seguros Personales S.A. 8,42%|Vistasur Inc S.A. 4,00%
Fortaleza LH.C. S.A. 3,50%|Stocel Corporation 3,00%
Alianza Vida de Seguros y Reseg. S.A. 3,50%| Gisbome Enterproses Inc. 3,00%
Ferpac Holdines Corp. 5,00%
Panesco Enterprises Inc. 5,00%
2;31;;C 2;;1;;C

/1 : Futuro de Bolivia AFP - BBVA Prevision.



BULGARIA
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TBIH FINANCIAL SERVICES GROUP N. V. 92,58% [Chimimport AD 49,43%
GREEN ACRES EAD 5,98%|Finance Consulting EAD 19,95%
ConfeQemtion of Independent Trade Unions in 1,00% | Holding "Nov vek" 9.04%
Bulgaria
Otros 0,44%]0il Trading Company 9,94%
Loriyan EOOD 8,32%
Otros 2,42%
2;5155C 2;315;C
$ J  _# V& ~ % b
$ J
e @y % e ey %
Bank DSK. 99,75%| Allianz Bulgaria Holding 66,00%
Otros 0,25%|National Electric Company 34,00%
2;;1;5C 2;:7;;C
" $ J $$.* 6
e @y % e ey %
ING Continental Europe Holding 100,000 B Group Assets Management EAD 89,26%
Central Cooperative Bank 9,94%
Otros 0,80%
2;;1;5C 2;:7;;C
$ J 6 Z - * _
- %
e @y % e ey %
Chimimport Invest 84,60% [Interhotel - Sandanski - Bulgaria 25,00%
Lukoil - Bulgaria 3,00%| Universe Company 15,00%
Lukoil Neftochim - Bourgas AD 3,00%|Golden Union 15,00%
International Asset Bank 9,40%|Beta Trading Corporation 10,00%
East Trading Corporation 10,00%
Ceramic - Style 11,04%
Otros 13,96%
2;5155C 2;315;C
$ J J %
| L e ey % T %
L-M Impeks EOOD 46,40%|Pela OOD 74,00%
BRIKEL EAD 30,00%|Est AD 25,00%
Toplofikacia Vratza 3,00% |Union for Economic Initiative 1,00%
Toplofikacia Bourgaz 4,60%
Staniantci mine 5,00%
0OZK 1,00%
Stimerg 5,00%
Pribor Invest 5,00%
2;5155C 2;315;C
[ , J $ [ )



COLOMBIA
& $ $ B T & # 6 # " & # & 612)2:):;;3
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CAPITALB.V 100,00%|Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. 99,95%
Otros 0,05%
2;3155C 2;37;;C
e @y C e oy C
Banco de Bogota S.A. 35,28% | Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 47,48%
Grupo Aval Acciones y Valores S.A. 20,00%|Bancolombia S.A. 23,44%
Caja Colombiana de Subsidio Familiar - Colsubsidio
Banco de Occidente S.A. 23,10% 17,41%
Fiduciaria de Bogota 11,63%]112 accionistas adicionales 11,67%
Fiduciaria de Occidente S.A. 9,99%
2;31;5C 2;:7;5C
T 7
X @ 0Y % X @ 0Y %
Grupo ING Groupe N.V. 100,00%| Fiduciaria Skandia S.A. 42,94%
Skandia Holding de Colombia S.A. 30,55%
Compensar 17,92%
Banco de Crédito 3,24%
Comfenalco Valle 2,67%
Comfenalco Antioquia 2,67%
Otros 0,01%
2;5155C 2;315;C
[ , J $ E $STWww) J B Y% ) 0
" O§A H D ) .1 / * D VAR S + - >( # June 2009 is the

date of the last available information regarding the shareholding structure of Skandia.




COSTA RICA
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Corporacion Tenedora BAC Credomatic S.A. 100,00% | Corporacion HSBC (Costa Rica), S.A. 50,00%
Grupo BNS de Costa Rica, S.A. 50,00%
2;31;;C 2;31;5C
-$&
e ey C Lo @y C
Banco Popular y de Desarrollo
Banco de Costa Rica 100,00% |Comunal 100,00%
2;51;:C 2;:15;C
- J
X @ @Y C Lo ey %
Banco Populary de Desarrollo
Banco Nacional de Costa Rica 100,00% | Comunal 100,00%
2;;1;;C 2;3;1;5C
$5 * $ =
Y@ @Y C Y@ @ %
Caja de Ahorro y Préstamos de la
Caja Costarricense de Seguro Social 100,00% | Asociacion Nacional de Educadores 33,33%
Junta de Jubilaciones y Pensiones del
Magisterio Nacional 33,33%
Sociedad de Seguros de Vida del
Magisterio Nacional 33,33%
2;;1;;C 2;3;1;5C

X 5 Superintendencia de Pensiones de Costa Rica (SUPEN, www.supen.fi.cr).
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EL SALVADOR
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Inversiones Financieras Citibank, S.A. 74,99897% [Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A. 69,99918%
Corporaciéon UBC Internacional, S.A. 24,9920%|Banagricola S.A. 30,000000%
Citibank Overseas Investment Corporation 0,00023% [Otros 0,000823%
Otros 0,00880%

2;;15;C 2;;15;,C

(! , Superintendencia de Pensiones de El Salvador (www.spensiones.gob.sv).
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Invatlan 97,00%
Seguros Atlantida 3,00%
2;;1;:C

{1, AFP Atlantida



MEXICO/MEXICO
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Banca Afirme, S,A, 50,00%|Banco Inbursa, S.A., Institucion de Banca 94,30%
Multiple, Grupo Financiero Inbursa
Banco del Bajio, S. A. 50,00%] General Electric Assurance Company 5,70%
2;:1;:C 2;51;:C
e @y C e @Y C
Grupo Elektra, S.A. de C.V. 99,90%| Afore Holding, BV 99,90%
Elektrafin Comercial, S.A.de C.V 0,10%|ING Latin America Holding Co. LLC 0,10%
2;3155C 2;5155C
- H J
X @ @Y C e oY %
Banco Nacional de México, S.A. 99,99% | Prisma Proyectos S.A. 99,99%
Planeacion de Recursos Humanos 0,01%|Invercap S.A, Sociedad operadora de sociedades 0,01%
2;:1;:C 2;;7;;:C
- B
e @Y C e oY %
BBVA Bancomer, S.A., Institucion de Banca 51,00% [ Metlife México S.A.
Multiple Grupo Financiero BBVA Bancomer 99,99%
Aetna Internacional y Cia., S. de R.L. de C.V. 33,00% | Metlife Pensiones México S.A, 0,01%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. 11,20% 2;:1;:C
Provida Internacional, S.A. 4,80%
2;:1;:C
. J
X @ @Y % X @ @Y %
Banco del Centro, S.A., Institucion de Banca 51,00%
Multiple, Grupo Financiero Banorte Principal International, Inc. 99,99%
Participatie Maatschappij Graafscghap Holland, 24,50% 0.01%
N.V. Principal Holding Company ’
Flandria Participations Financieres, S.A. 24,50% 2::1;:C
2;31;:C
$ I B '
X e ey % e ey %
Coppel Capital S.A. de C.V. 99,99%|Grupo Nac. Provincial Pensiones, S.A. de C.V. 99,999904%
José de Jesus Gonzalez Sanchez 0,01%|Nalterfin, S.A. de C.V. 0,000096%
2;3155C 2;5155C
K .$ B 44
X @ @Y C e @Y %
Grupo Financiero HSBC S.A. de C.V. 99,99%|Instituto Mexicano del Seguro Social 50,00%
Alexander A. Flockhart 0,01% | Prudential International Invesment Corparation 48,81%
2;;7; ; C |DMO México 1,19%
2;5155C

X 5 Asociacion M exicana de Administradoras de Fondos para el Retiro (AM AFORE) en base a informacion de cada Afore.




PANAMA/PANAMA
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e ey C e ey C
Caja de Seguro Social 100,00% [Multicredit Bank 100,00%
2;31;5C 2;31;5C
$ J. Z)) B 1))
e oy C e oy C
Credicorp Bank S.A. 100,00% [Banco General S.A. 80,00%
ASSA Seguros 20,00%
[ 2;;1:C 2;;1;;C
K % 1))
e ey C e ey C
Banco BBVA n.d.|Grupo Mundial 100,00%
Wall Street Securities S.A. n.d. 2::1;;C
2;31;5C
K.$
Yo ey C
HSBC Bank 100,00%
2;31;5C

Kot 5 Progreso AIFPC.




PERU/PERU
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e @y c e ey c
Holding Continental SA 54,36% | ING Latin American Holdings B.V. 36,82%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 24,85%| ING Pensiones Perti S.A. 29,50%
Provida Internacional. S.A. 15,87%]| International Investments S.A. 20,00%
Corporacion General Financiera S.A. 4,91%| ING Insurance International B.V. 13,68%
2;;1;:C 2;;1;;C

B

e ey C 0 @Y C
Grupo Crédito S.A. 99,995% |JH Holdings S.A. 99,50%
Otros Otros 0,50%
2;3155:C 2;:1;;C

X 5 Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS, www.sbs.gob.pe).
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REPUBLICA DOMINICANA /DOMINICAN REPUBLIC

& $ $° B T & # 6 # " & #H & 612)2:):;;3
H H B 7 7 +- .+ -99:
$ J
e ey C e ey C
BNS Investments INC 99,9737%|Grupo Popular 99,9995%
Roberto Bonetti 0,0053%| Otros 0,0005%
Pedro E. Castillo 0,0053% 2;:1::C
Jose M. Diez 0,0053%
Trident Invesment & Trading Company, S.A. 0,0053%
Rafael de Jesus Perello 0,0053%
2;31;:C
&
e ey C e ey C
Centro Financiero BHD, S.A. 56,9790%|Tenedora Banreservas, S.A. 85,9975%
Longbay Internacional, S.A 22,2724%|Banco de Reservas de la Republica Dominicana 12,5000%
Traser Holding. Inc. 7,2485%|Banco Nacional de Fomento de la Vivienda y la Producion 1,5000%
Percevals Wolf Finance, S. A. 13,5000% | Corporacion Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales 0,0005%
Otros 0,0001%|Corporacion de Acueductos y Alcantarillados de Santo Domingo 0,0005%
Banco Agricola de la Republica Dominicana 0,0005%
Corporacion de Fomento Industrial 0,0005%
Instituto Nacional de Recursos Hidraulicos 0,0005%
2;315;C 2;315;C
&
X @ ey c
Central Romana Corporation, Ltd 93,6800%
Costasur Dominicana, S.A. 3,1600%
Marina Chavon, S.A. 0,7900%
Airport Management Services, Ltd 0,7900%
Operadora Zona Franca, S.A. 0,7900%
Zona Franca Romana, S.A. 0,7900%
2;315;C
X 5 J & Jl # E TTWWY) J )% ) 6)




RUMANIA / ROMANIA

& $ " B T & # 6 # " & #H & 612)2:):;;3
H H B 7 7 +- .+ -99:
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e ey C e @y
ALICO ASIGURARI ROMANIA SA. 99,9748% |EUREKO BV 99,3900%
AMPLICO SERVICES SPOLKA Z
OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA 0,0252%| ACHMEA HOLDING NV 0,6100%
2;515;,C 2;515,C
66 "8 & $ " & 6
e ey C e ey
ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI S.A. 99,9999% | CESKA POJIST'OVNA A.S. 99,9900%
VESANIO TRADING LIMITED 0,0001% | GENERALI ASIGURARI SA 0,0100%
2;515;,C 2;515,C
r e ey c T
AVIVA INTERNATIONAL HOLDINGS ING CONTINENTAL EUROPE
LIMITED 99,9997%|HOLDINGS B.V. 99,9999987%
CGU ROM ANIA HOLDINGS SRL 0,0003% |ING ASIGURARI DE VIATA SA 0,0000013%
2;375;C 2;315;C
-$& V#
e @y C e ey
BANCA COMERCIALA ROMANA SA 99,999994% |n.d. n.d.
ZBIRCEA GABRIEL 0,000006%
2;375;C
. &#
X @ @y C e ey
SOGECAP 51,0000%|n.d. n.d.
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE S.A. 49,0000%
2;373;C
e ey C e ey
AEGON WONINGEN NOVA B.V. 99,9999994%[n.d. n.d.
AEGON TSJECHIE HOLDING B.V. 0,0000006%
2;515;,C

X1 5Romania's Pension Fund's Association (APAPR, www.apapr.ro).



URUGUAY
& $ $" BB T & # 6 # T & # & 612)2:):;:3

H H B 7 7 +- .+ -99:
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ING Latin American Holdings 100,00%|Banco Bandes Uruguay S.A 71,40%
FUCAC 14,50%
CABAL (Cooperativa de Prevision de Servicios Ltda.) 8,10%
2;:15;C 2;:15;C
& Jl = $J
e ey C e ey C
Banco de la Republica Oriental del Uruguay 51,00%|Banco Itau Uruguay S.A. 100,00%
Banco de Prevision Social 37,00%
Banco de Seguros del Estado 12,00%
2;:15;C 2;:15;C

(O , Banco Central del Uruguay (BCU, www.bcu.gub.uy).







INFORMACION ECONOMICA PAISES FIAP / ECONOMIC INFORMATION OF FIAP COUNTRIES

L 6 of s NGERS : B {e; # ) G
! B 7?2 (1> L 11 (@ 5 1m(1e [y 7 b
#)58 | #)n> | #)58 #)5 #)553 #)5 B3 | #)u> | #)58 | # )5
Bolivia 17.49 16.602 10227299 | 10.114.649 4.500.012 4.855.032 0,26 11,85 780 8,56
Brasil / Brazil 1.805.086 1285786 | 189.952.795 | 189.952.795 99.500.202 99.500.202 431 590 6,80 6,80
Colombia 240332 240.088 43938810 | 43926034 21.534.579 19.783.000 200 7,68 11,30 10,60
Costa Rica 30.050 8857 4620482 4.443.100 2121451 2059.613 405 1390 780 490
Chile 180857 140.731 16990930 | 16825550 7.299.830 7.285.090 -1.40 7,10 9,60 780
El Salvador 21.100 204 7.370.000 6.133910 2.917.000 1.909.256 0,19 5,30 60 720
Honduras 14409 13.9%9 7.861.038 7.706.900 3011754 2952700 3,00 1030 21,10 nd.
Meéxico / Mexico 932.539 920.501 113604867 | 112195018 33552431 52471921 357 6,33 48 432
Panamé / Panama 40320 39380 3450.349 3.393.346 1.423.000 1.416.700 230 880 7,10 5,60
Peri / Peru 136.782 120195 20132013 | 28220764 15.051.000 14413.000 0,09 6,65 790 780
Repiiblica Dominicana / Dominican Republic | 46516 45.805 9.755.954 9.625.207 4.201.485 4272135 576 432 1490 14,10
Uruguay 3254 32.185 3334032 3.334.032 1.633.300 1.633.300 590 9,19 7,00 823
L J 3 5 NG ERS ' e # ) G
oo B 72 (!»0 (! 1Yo 5 (e yreb 7'M b
#)58 | #)n> | #)NS #)5» #5533 #)n #)i8 | # ) | #)58 | #)5e
Bulgaria 48572 48.0% nd. 7.606.551 3441500 3486400 06 78 6,80 5,00
Espaila/ Spain 1.506.530 1.534.268  46.745.807 46.157.822 22,970,000 22.843.200 08 41 18,10 11,40
Polonia / Poland 470.786 429319 nd| 38135876 21127275 17.159.000 33 42 11,90 9,50
Rumania / Romania 161.110 200071 21469959 21504442 10.000.000 9.805.700 47 63 780 440
Ucrania / Ukraine 114.340 122015 45962900]  46.143.700) 22.291.700 22322300 123 23 8,60 8,00

n.a.: no aplica; n.d.: no disponible.

(¥) PIB a precios corrientes a cada fecha, utilizando el tipo de cambio de cada periodo

Fuente: Elaboracion FIAP en base informacion entregada por cada pais miembro, paginas web de Bancos Centrales e Institutos de Estadistica Oficiales de cada pais

n.a.: not applicable; n.d.. not disposable.

(*) GDP at current prices at each date, using the exchange rate of each period.

Source: FIAP based on information delivered by each member country, websites of Central Banks and Official Statistical Institutes of each country.




Bolivia 2635 240 647,00 578,00 132 7,06 6,970
Brasil / Brazil 15,66 1395 nd. nd. nd nd| 1,741
Colombia (1) 1627 10,84 nd. 34591 1137 9,04 204,230
Costa Rica 9,66 9,33 576,94 567,38 9,15 425 558,670
Chile (2) 65,27 52,80 872,80 681,97 PANK] 9,24 506,430
El Salvador 2433 20,57 519,06 517,62 555 734 8,750
Honduras 038 033 nd. nd. 9,97 nd. 18,895
Meéxico / Mexico (3) 948 71 52887 529,11 10,32 641 12,863
Panamé / Panama (4) 1,50 246 nd. nd. 11,19 7719 1,000
Pertt/ Peru (5) 1747 133 nd. 45,59 32,88 899 2870
Repblica Dominicana / Dominican Republic 404 3,07 nd. 37991 782 218 36,090
Uniguay 15,68 8,92 nd. 631,58 2933 9,06 2,543

Bulgaria 397 21 433,26 37171 nd. nd. 1,364
Espaiia/ Spain (6) 8,08 720 nd. nd. 7,0 5,59 0,69773
Polonia/ Poland 1331 10,87 1088,64 993,95 9,90 6,602 28503
Rumania/ Romania 0,50 0,15 689,01 713,78 1237 9,55 29361
Ucrania / Ukraine (7) 0,13 0,09 23825 232,00 10,56 nd. 8,000

I [ [ !

2243,590

6,970
2,337

550,080
629,110
8,750
19,027
13423

1387

0,70946
29618
28342

7,710

n.a.: 10 aplica; n.d.: no disponible.

(*) En los paises con sistemas de pensiones de capitalizacion individual obligatorios, el indicador s6lo toma este tipo de ahorro, excluyéndose el ahorro voluntario.
(**) Rentabilidad real ajustada por inflacion en moneda de cada pais

(1) Colombia: el Ingreso Promedio Imponible reportado corresponde al indicador Ingreso Base de Cotizacion Promedio (IBCP).

2) Chile: la rentabilidad real anual y real historica corresponde al fondo Tipo C (Intermedio), que representa el 42,08% del total de los fondos administrados a diciembre de 2009. La rentabilidad real historica toma en cuenta como fecha de inicio el afio 1981.
3) México: la rentabilidad real anual es la rentabilidad real promedio ponderada por los activos administrados en cada Siefore Basica (SB1, SB2, SB3, SB4, y SBS).

4) Panamd: informacion correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Empleados Piblicos (SIACAP).

5) Pert: la rentabilidad real anual e histdrica corresponde al Fondo Tipo 2 0 Mixto que representa el 72,27% del total de los fondos administrados.

6) Espaia: la rentabilidad real anual e historica corresponde a la rentabilidad media ponderada del total de planes (Sistema Individual, Sistema de Empleo, y Sistema Asociado) a I ailo y a 19 afios, respectivamente.

7) Ucrania: la informacion sobre rentabilidad real anual s6lo es vlida para el fondo de pension JSCB "Arcada".

Fuente: Elaboracion FIAP en base informacion entregada por cada pais miembro, paginas web de Bancos Centrales e Institutos de Estadistica Oficiales de cada pais
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(
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n.a.: not applicable; n.d.. not disposable.

(*) In countries with mandatory funded pension systems, the ratio only takes into account this kind of savings, excluding the voluntary ones.

(**) Rate of return adjusted by inflation in currency of each country.

1) Colombia: the reported 4verage Taxable Salary corresponds to Average Contribution Income (Ingreso Base de Cotizacion Promedio - IBCP).

(2) Chile: the annual real return is calculated as the weighted average of all multifunds (Funds A, B, C, D and E). The historical real return to December 2008 is the average annual real return of the find type C from 1981 to December 2008.
(3) Mexico: the annual real return is the weighted average real return on assets managed in each Basic Siefore (SB1, SB2, SB3, SB4, and SBS).

(4) Panama: information corresponding to the Public Employees Saving and Capitalization System (SIACAP)

(5) Peru: it s reported the historical annual real return for the Fund Type 2, representing 72.27% of the total managed finds.

(6) Spain: the historical annual real return is the weighted average profitability of all plans (individual system, employment system, and associated systems) to I years and 19 years respectively.

(7) Ukraine: information on annual return is valid only for the pension find JSCB "4rcada”.

Source: FIAP based on information delivered by each member country, websites of Central Banks and Official Statistical Institutes of each country.
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