Gobierno Central
Gobiernos Locales y Entidades Descentralizadas

Banco Central

Depositos y Bonos
Titulos Hipotecarios

Bonos
Bonos convertibles en acciones
Operaciones de descuento y efectos de comercio

Acciones
Fondos Mutuos y de Inversion

Titulos Extranjeros

Seguros de Cambio
Mandatos de Inversion

Activos Alternativos

Inversion indirecta de activos del exterior en inversiones|
alternativas

Inversiones restringidas

Infraestructura o Vivienda
Otros

N.A(3)

1% (4)

NA(3)

4% (4)

N.A N.A N.A N.A N.A N.A 80 50
N.A N.A N.A N.A N.A NA 20 15
N.A N.A N.A N.A N.A N.A 80 30
N.A NA NA 30 30 30 10(1) 40
N.A N.A NA 15 15 15 N.A 15
N.A N.A N.A N.A N.A N.A N.A. 30
3(5) 10 (5) 30(5) NA NA N.A NA. NA.
N.A N.A N.A NA N.A N.A N.A. NA.

Fuente: FIAP.

Notas:

(*) El pais no cuenta con Multifondos.
ND: No se dispone de informacion.
N.A.: La informacion no aplica.

Ver notas (A) a (G) en el Anexo.




Gobierno Central;
Gobiernos Locales y Entidades Descentralizadas|

Banco Central|

itos y Bonos
Titulos Hipotecarios

Bonos
Bonos convertibles en acciones

100 (11)

100 (11)

100 (13)
NA.
NA.

O i ded y efectos de

Acciones
Fondos Mutuos y de Inversion

Titulos Extranjeros

Infraestructura o Vivienda|
Otros

15% (15)
(16)

20 (17)

(23)
(23)

(*) El pais no cuenta con Multifondos.
ND: No se dispone de informacién.
NA: La informacién no aplica.

Ver notas (A) a (G) en el Anexo.

100 (11)

100 (1)

100 (13)
NA.
NA.

15% (15)
(16)

20 (17)

(23)
(23)

100 (11)

100 (1)

100 (13)
NA.
NA.

25.1% (15)
(16)

20(17)

23)
23)

100 (1)

100 (1)

100 (13)
NA.
NA.

38.51% (15)
(16)

20(17)

23)
23)

100 (1)

100 (1)

100 (13)
NA.
NA.

45.93% (15)
(16)

20(17)

23)
23)

100 (11)

100 (11)

100 (13)
NA.
NA.

51.16% (15)
(16)

20(17)

23)
23)

100 (11)

100 (11)

100 (13)
NA.
NA.

54.32% (15)
(16)

23)
23)

100 (11)

100 (11)

100 (13)
NA.
NA.

56.96% (15)
(16)

23)
23)

100 (11)

100 (11)

100 (13)
NA.
NA.

58.9% (15)
(16)

23)
23)

100 (11)

100 (1)

100 (13)
NA.
NA.

60% (15)
(16)

23)
23)

NA.
30

10
NA. (4)
NA. 4)

NA.
30

;
NA. @)
NA. @)

NA.
30

5
NA. @)
NA. @)

70

N.A.

20(17) 20(17) 20(17) 20(17) NA. NA NA. NA. NA. 20 15 NA
Seguros de Cambio| 30 (18) 30(18) 30(18) 30(18) 30(18) 30(18) 30(18) 30(18) 30(18) 30(18) NA. NA NA. NA. NA. 100 100 NA.
Mandatos de Inversion|  (19) (19) (19) (19) (19) (19) (19) (19) 19) (19) NA. NA NA. NA. NA. NA NA NA.
Activos Altemnativos| 15% (21) | 15% (21) | 18.86% (21) | 23.14% (21) | 2743% (21) | 30%(21) | 30%(2D) | 30% (2D | 30% (D | 30% (2D NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA.
Inversion indirecta de activos del exterioren) NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA NA. NA. NA.
inversiones alternativas
Inversiones restringidas|  NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA. NA.




Cuadro 5.1

(A) Chile

(1) Corresponde al Fondo E.
(2) Corresponde al Fondo C.
(3) Corresponde al Fondo A.

(4) En la actualidad no existen limites de inversién para instrumentos de renta fija, sélo quedan unos muy puntuales (bonos convertibles, notas
estructuradas y time deposits). Sin embargo, por defecto, como hay un limite maximo de renta variable, se deduce un limite maximo implicito
para todos los instrumentos de deuda.

(5) Incluye bonos convertibles en acciones emitidos por empresas publicas y privadas nacionales y extranjeras.

(6) Incluye la suma de titulos nacionales y extranjeros.

(B) Colombia:

(1) Las inversiones en titulos de deuda publica de los 4 portafolios de pensiones obligatorias no puede exceder el 50% del valor administrado.

(2) El % méaximo es aprobado en la Politica de Inversion por la Junta Directiva (JD) de la respectiva AFP, quien debera aprobar también el
porcentaje maximo de inversidn de los distintos tipos de activos alternativos, incluyendo los tipos de fondos de capital privado.

(3) Se derogé el limite de activos alternativos del exterior.

(4) Las inversiones restringidas son: i) Inversién indirecta en los titulos representativos de deuda de emisores del exterior en que pueden invertir
los Fondos de Inversion Colectiva (FIC's) de deuda y participativos, ETF renta fija, fondos mutuos, fondos balanceados, titulos de deuda que
posea el fondo que no cumplan con el requisito de calificacion exigida (grado de inversion o la calificacién otorgada a la deuda externa publica
de Colombia si esta por debajo de grado de inversion); ii) Hedge Funds; vy (iii) FIC's apalancados.

(C) Costa Rica:

(1) Incluye Titulos de Deuda Individualizada "Sobre Mostrador".

(2) Incluye Titulos Representativos de propiedad Nivel 1 (fondos y vehiculos de inversidn financieros locales) y 2 (Participaciones
de fondos o vehiculos de propdsito especial).

(3) Este porcentaje puede ser ampliado hasta un 50% demostrando con base en estudios técnicos, que la ampliacién del limite
cumple con lo establecido en el articulo 62 de la Ley de Proteccion al Trabajador

(D) México:

A partir del 13 de diciembre de 2019 cambia el modelo de inversion de las Afores, transitando hacia Siefores Generacionales. De manera que, los
recursos de cada trabajador seran asignados a la Siefore asociada su fecha de nacimiento, y se mantendra en ésta durante toda su vida laboral.
Cada una de las 10 Siefores Generacionales contempla un régimen de inversién que se adecua a la edad del trabajador y se vuelve mas
conservador de acuerdo al horizonte de retiro de cada generacion:

1) SBP. Sociedad de Inversion Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido el dia 31 de diciembre de 1954 o antes.

2) SB 55-59 Sociedad de Inversion Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1955 y el 31 de diciembre
de 1959.

3) SB 60-64 Sociedad de Inversion Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1960 y el 31 de diciembre
de 1964.
4) SB 65-69 Sociedad de Inversién Bésica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1965 y el 31 de diciembre
de 1969.
5) SB 70-74 Sociedad de Inversion Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1970 y el 31 de diciembre
de 1974.

6) SB 75-79 Sociedad de Inversion Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1975 y el 31 de diciembre
de 1979.
7) SB 80-84 Sociedad de Inversion Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1980 y el 31 de diciembre
de 1984.
8) SB 85-89 Sociedad de Inversion Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1985 y el 31 de diciembre
de 1989.

9) SB 90-94. Sociedad de Inversidon Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido entre el 1° de enero de 1990 y el 31 de
diciembre de 1994.

10) SBI. Sociedad de Inversidn Basica de Pensiones para los trabajadores que hayan nacido a partir del 1° de enero de 1995.

11) Hasta el 100% del Activo Total de la Sociedad de Inversién e Instrumentos de Deuda emitidos o avalados por el Gobierno Federal, o en
Instrumentos de Deuda emitidos por el Banco de México. No incluye a los Instrumentos de Deuda emitidos, avalados o aceptados por las
instituciones de banca de desarrollo, salvo cuando en éstos conste en forma expresa el aval del Gobierno Federal.

12) No existe un limite como tal, como se indica en la Disposicion Décimo Sexta Fraccion | b) del Régimen de Inversién.

13) Hasta el 100% del Activo Total de la Sociedad de Inversidn e Instrumentos de Deuda que tengan grado de inversiéon conforme a los Anexos A
a | de las Disposiciones del Regimén de Inversion, obedeciento a los criterios de diversificacion establecidos en la Sexta Transitoria, que a la letra
dice: "Las Sociedades de Inversidon Basicas observaran los siguientes criterios de diversificacion, en sustitucién a los sefialados en la Vigésima
Cuarta, fraccion |, de las presentes disposiciones, hasta en tanto la Comision verifique que se implementaron cabalmente las metodologias vy
elementos de medicidn para la evaluacién crediticia adicional a la provista por las instituciones calificadoras de valores de conformidad con las
disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro que emita la Comision:

a) Hasta un 5% del Activo Total de la Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda, emitidos, avalados o
aceptados por un mismo emisor, que ostenten las calificaciones previstas en los Anexos A, F y J de las presentes disposiciones;

b) Hasta un 3% del Activo Total de la Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda y Valores Extranjeros de Deuda emitidos, avalados o
aceptados por un mismo emisor, que ostenten las calificaciones previstas en los Anexos B, G o K de las presentes disposiciones;

c) Hasta un 2% del Activo Total de la Sociedad de Inversidn en Instrumentos de Deuda, emitidos, avalados o aceptados por un mismo emisor,
que ostenten las calificaciones previstas en los Anexos C y H de las presentes disposiciones, y

d) Hasta un 1% del Activo Total de la Sociedad de Inversidn en Instrumentos de Deuda, emitidos, avalados o aceptados por un mismo emisor,
que ostenten las calificaciones previstas en los Anexos | para las emisiones de mediano y largo plazo, asi como D o E de las presentes
disposiciones.

14) Las Sociedades de Inversidn Basicas podran invertir hasta el porcentaje del Activo Total de la Sociedad de Inversidn establecido en el Anexo
S, columna 5, de las Disposiciénes del Regimén de Inversion en Instrumentos Bursatilizados que satisfagan los requisitos establecidos en las
disposiciones de cardcter general en materia financiera de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, asimismo, debera observar los criterios de
diversificacion previstos en las fracciones |, lll y IV de la disposicion Vigésima Cuarta y Sexta Transitoria.

15) Incluye acciones individuales, IPOs (a excepcién de la SIEFORE Basica de Pensiones), indices accionarios domésticos e internacionales,
incluidos en la Relacién de indices, y obligaciones forzosamente convertibles en acciones de emisores nacionales.




16) No hay limites como tal, se subordinan al limite de renta variable. Se deben cumplir los criterios del Comité de Andlisis de Riesgos de la
Consar.

17) Como porcentaje del Activo Total de la SIEFORE, incluyendo, en su caso, los activos administrados por los Mandatarios.

18) Se considera el limite en Instrumentos en Divisas, por no tener inversion en seguros de cambio.

19) La inversién en Valores Extranjeros de Renta Variable adquiridos a través de Mandatarios, podrd ser hasta 20% del Activo Total de la
Sociedad de Inversion.

20) Las Sociedades de Inversién sélo podran celebrar operaciones de Derivados, reportos y préstamo de valores, o invertir en Estructuras
Vinculadas a Subyacentes en las que el valor se determine mediante Derivados, con Contrapartes. El limite del Valor en Riesgo Condicional
(CVaR) representa un limite a la inversion en Derivados.

21) La regulacién no contempla un limite sobre alternativos, sin embargo, se consideran como activos alternativos tanto las Fibras como
Instrumentos Estructurados, por lo que este limite debe contemplar la suma de los limites de las respectivas clases de activo como se sefiala en
las columnas 1y 3 del Anexo S de las Disposiciones del Régimen de Inversién.

22) Incluye Certificados de Capital de Desarrollo (CKDs) y Certificados Bursatiles Fiduciarios de Proyectos de Inversion (CERPIs). Los CERPIs
computan como valor extranjero a excepcion de que contengan un 10% de inversidn en terrritorio nacional. El limite se sefiala en la columna 1
del Anexo S del Régimen de Inversidn.

23) El limite es general. No se hace distincion entre Instrumentos Estructurados.

24) Como porcentaje del Activo Total de la Sociedad de Inversion.

(E) Peru

(1) Corresponde al limite maximo de inversion en renta fija de largo plazo. En el caso de renta fija de corto plazo, el limite maximo de inversion
(2) Limite en instrumentos del gobierno central més Banco Central debe ser menor al 40% del fondo.

(3) Corresponde al limite en depésitos de corto plazo. En el caso de bonos de largo plazo el limite es de 50% del multifondo. Este limite aplica a
(4) No existe un limite especifico para este tipo de instrumento. En este caso, se aplican los limite de deuda.
(5)
(

5) Porcentaje de cada cartera administrada.

6) En el caso de Fondos de Inversion el limite es de 5% por cada cartera administrada. En el caso de Fondos Mutuos el limite es de 5% por cada
cartera administrada.

(7) El limite legal de inversiones de los fondos de las AFP en el exterior es fijado por el Congreso. Y el limite operativo, es decir, el que
efectivamente pueden aplicar las AFP, es determinado por el Banco Central de Reserva (BCR). El limite legal de inversion en el exterior,
actualmente es de 50 %, segln una ley aprobada por el Congreso en el 2011, que dispuso elevar el limite desde el 30 % en que se encontraba
entonces. Desde aquella fecha el BCR fue elevando progresivamente el limite operativo, y a partir de septiembre del 2018 se encuentra en 50%,
es decir, en el mismo nivel que el limite legal.

(8) Existe un limite de inversién para instrumentos derivados de 10%
(9) Existe un limite de inversion de 10% en instrumentos derivados y de 15% en instrumentos alternativos.

(10) Existe un limite para instrumentos derivados de 20% y para instrumentos alternativos de 20%.

(F) Republica Dominicana

(1) Valores emitidos por Fideicomisos de oferta publica

(G) Uruguay
(1) Los Titulos Hipotecarios se encuentran dentro del Literal de inversiones en el sector empresas con un limite del 50%.

(2) Los Seguros de Cambio no se encuentran incluidos dentro del limite de inversiones del exterior sino en otro literal especifico para coberturas.




