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El presente se elabora con fundamento en lo dispuesto en el Articulo 70 fraccién XIII del
Reglamento Interior del Instituto Mexicano del Seguro Social, en el numeral 7.2.1 de las Politicas y
Directrices para la Inversién de las Reservas y Fondo Laboral, y 7.2 del Manual de Integracion y
Funcionamiento de la Comision de Inversiones Financieras del Instituto Mexicano del Seguro Social.
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I. Introduccion.

a) Proceso integral de inversion y gobierno corporativo.

La Comisién de Inversiones Financieras del Instituto Mexicano del Seguro Social (Comisién),
instalada en noviembre de 1999 como 6rgano del H. Consejo Técnico, conforme a lo establecido
en el Reglamento para la Administracién e Inversion de los Recursos Financieros del Instituto,
publicado en octubre de 1999, este ultimo abrogado conforme a lo previsto en el Reglamento de
la Ley del Seguro Social parala constitucion, inversiony uso para la operacién de las Reservas
Financieras y Actuariales y la Reserva General Financiera y Actuarial, asi como para la
determinaciéndelos costosfinancieros que deberanreintegrarse ala Reservade Operacion para
Contingenciasy Financiamiento, publicado el 20 de agosto de 2013; es el 6rgano facultado para
proponer al propio H. Consejo Técnico, las politicas y directrices de inversién de los portafolios
institucionales, asi como para evaluar y supervisar su aplicacion.

La Comisién fundamenta su integracion y funcionamiento en el Manual de Integracién y
Funcionamiento de dicho 6rganoy segun lo estipula el acuerdo ACDO.SA3.HCT.280813/227.P.DF
del H. Consejo Técnico.

Porotrolado,laUnidad delnversionesFinancieras, cuya creacién fueaprobadaen marzo de 1999
por el H. Consejo Técnico, es la Unidad especializada encargada de la inversion de los recursos
financieros del Instituto, bajo criterios de prudencia, seguridad, rendimiento, liquidez,
diversificacién deriesgo,transparenciayrespeto alas sanas practicasy usos del medio financiero
nacional; lo anterior, con fundamento en lo dispuesto en el articulo 286 C de la Ley del Seguro
Social (LSS) y conforme lo establecen las Politicas y Directrices para la Inversién de las reservas y
Fondo Laboral (Politicas y Directrices de Inversién).

De acuerdo con la propia LSS, el Instituto cuenta con una estructura completade cinco niveles de
reservas que no forman parte de su patrimonio, y con un Fondo Laboral para hacer frente a las
obligaciones para con sus trabajadores:

e Reservas Operativas (ROs).
e Reserva de Operacion para Contingencias y Financiamiento (ROCF).

e Reserva General Financiera y Actuarial (RGFA).

e Seguro de Invalidez y Vida (SIV).
e Seguro de Riesgos de Trabajo (SRT).

e Reservas Financieras y Actuariales (RFAS) *{ e Cobertura de Gastos Médicos para Pensionados (GMP).
e Seguro de Enfermedades y Maternidad (SEM).

*Unicamente se presentan los seguros que tienen constituida una reserva.

e Seguro de Guarderias y Prestaciones Sociales (SGPS).
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o Cuenta Especial para el Régimen de Jubilaciones y Pensiones Subcuenta 1 (RJPS1).
e Fondo Laboral , o o ,
o Cuenta Especial para el Régimen de Jubilaciones y Pensiones Subcuenta 2 (RJPS2).

La Unidad de Inversiones Financieras, para lograr el objetivo de inversion de los recursos
institucionales, cuenta con tres coordinaciones que conjuntamente llevan a cabo el proceso
integral de inversiéon, el cual se apega a las mejores practicas en la materia:

e Coordinacién de Asignacién Estratégicay Evaluacién, que, considerando las expectativas
econdmico-financieras en diferentes escenarios, la naturaleza del pasivo actuarial y las
politicas de inversién autorizadas; propone a la Comisién la asignacién estratégica de
activos para las reservas y el Fondo Laboral, tal que se optimice la relacién riesgo-
rendimiento del portafolio de inversién. Asimismo, se encarga de la evaluacion del
desempefio de las inversionesinstitucionales, como una mejor practicade mercado y con
fines estrictamente comparativos.

e Coordinacion de Inversiones, que implementa las estrategias de inversion y la asignacion
tactica de activos. Asimismo, propone las tesis de inversién semanales y presenta los
indicadores econdmicos mas relevantes para discusién con las demas coordinaciones de
la Unidad de Inversiones Financieras y la Coordinacion de Administracion de Riesgos
Financieros,

e Coordinacién de Control de Operaciones, que realiza el sequimiento de las inversiones
desde su concertacién hasta la liquidacién, para lo cual mantiene interrelaciéon constante
con intermediarios financieros, custodio de valores y la tesoreria institucional;
adicionalmente, realiza la clasificacion, valuacién y registro contable de las operaciones
conforme ala regulacién mexicanay estandares internacionales, asegurando su correcto
reflejo en los sistemas y contabilidad institucionales. Finalmente, genera informacion
financiera relevante para usuariosinternosy externos, atencién a auditorias y rendicién de
cuentas.

Por otro lado, la Coordinacién de Administracion de Riesgos Financieros, dependiente de la
Unidad de Riesgos Financieros y Actuariales, perteneciente a la Direccién de Finanzas, es la
responsable de la administracién de los riesgos financieros a través de politicas, procedimientos
y acciones que se implementan para identificar, medir, monitorear, limitar, controlar e informar
los distintos tipos de riesgo a los que se encuentran expuestos los portafolios de inversion de las
reservas y el Fondo Laboral.
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I1. Portafolio de inversidén.

a) Régimen de inversion.

Cuadro 1.
Porcentajes maximos de inversién en las reservas y Fondo Laboral
Clase de activo/moneda extranjera ROs ROCF RGFA RFASGPS RFAGMP RFASEM RFASIV RFASRT RJPS1 RJPS2

Deuda gubernamental 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Nacional 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Extranjera (ETFs)"/ 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Deuda cuasigubernamental 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Con garantia expresa del Gobierno Federal 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Sin garantia expresa del Gobierno Federal 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Deuda de organismos financieros multilaterales 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
Deuda bancaria 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Reportos 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Reportos colateralizados 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Préstamo de valores 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Bancar!a naC|on.aI 100 100 100 25 25 25 25 25 50 50
Bancaria extranjera 50 50 50

Valores extranjeros reconocidos en México 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15

Notas estructuradas
Contratos de intercambio (swaps ) - - o
Deuda de instituciones financieras no bancarias 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5

-~ Definido y autorizado por la Comision

Deuda de Gobiernos de estados y municipios 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Deuda corporativa 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Corporativa nacional? 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Corporativa extranjeraa/ 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Bursatilizados . 5 5 5 5 5 5 5
Acciones de empresas afines . ... 700 100 e
Mercado Accionario S 20 20 20 25 25 40 40
FIBRAS

Mercancias*! 10 10 10 10 10 10 10
CKDs

Valores extranjeros reconocidos en México 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Moneda extranjera 30 30 30 30 30 30 30 30 50 50
Plazo maximo (afios)* ¢/ 1 5 5 i 7 7 o
Duracién Macaulay méaxima (afios) 25 25 6.0 6.0 6.0 8.0 80 80 80

1/ Enel caso de ETFs (Exchanged Traded Funds, por sus siglas en inglés), los definidos y autorizados por la Comisién.

2/ Unicamente aquella emitida por sociedades mercantiles y fideicomisos mexicanos.

3/ Unicamente podra realizarse a través de ETFs.

4/ Mercancias a través de vehiculos (ETFs) con exposicion fisica a oro y plata. La exposicién total en activos alternativos: FIBRAs, mercancias, CKDs y CERPIS, seré& de hasta e 10%; de manera individual no
podra ser mayor que 5%.

5/ Para las ROs, el plazo maximo ser4 de un afio, mientras que para la ROCF y la RGFA sera de 5 afios. Estos plazos aplican para las inversiones en instrumentos de deuda gubernamental
nacional y extranjera, instrumentos cuasigubernamentales con y sin garantia expresa del Gobierno Federal, deuda de organismos financieros multilaterales, valores extranjeros reconocidos
en México, instrumentos de deuda bancaria nacional y extranjera, deuda de instituciones financieras no bancarias, deuda de estados y municipios, y deuda corporativa. Para los instrumentos
de deuda bancaria el plazo serd de hasta tres dias para las operaciones enreporto y de hasta un afio en reportos colateralizados y préstamo de valores.

6/ Para cualquier reserva y Subcuenta del Fondo Laboral, cualquier plazo en instrumentos de deuda gubernamental nacional y extranjera, asi como en instrumentos de deuda
cuasigubernamental con garantia expresa del Gobierno Federal; hasta 20 afios en instrumentos de deuda cuasigubernamental sin garantia expresa del Gobierno Federal; hasta 20 afios en
instrumentos de deuda de organismos financieros multilaterales. Para instrumentos de deuda bancaria seran hasta tres dias para las operaciones en reporto; hasta un afio para las operaciones
en reporto colateralizado y de préstamo de valores; hasta 15 afios para valores extranjeros reconocidos en México e instrumentos de deuda bancaria nacional y extranjera; hasta cinco afios
para la deuda de instituciones financieras no bancarias; hasta 20 afios para la deuda de estados y municipios; hasta 10 afios para la deuda corporativa; hasta 30 afios para instrumentos
bursatilizados cuando estos sean emitidos a través de un vehiculo. Las inversiones en acciones, CKDs, CERPIs, ETFs, FIBRAs y Fondos de inversidn, por su naturaleza no tendran plazo definido.
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b) Asignacion estratégica de activos.

De acuerdo con la normatividad, la AEA es una guia para realizar las operaciones financieras
y se define como la ponderacién porcentual éptima que se debera asignar a cada clase y
subclase de activo en los diferentes portafolios de inversion. La AEA es aprobada por la
Comision. El 1° de enero pasado entr6 en vigor la AEA 2026 para: la RGFA, la RFA SEM, la RFA
GMP, la RFA SGPS, la RFA SIV y la RFA SRT, asi como para la RIPS1 y la RJPS2; dicha AEA fue
aprobada por la Comision el 11 de diciembre de 2025.

Cuadro 2.
Asignacién estratégica por clase de activo al cierre de cada mes "/
Clase de Activo AEA RGFA AEA RFA GMP RFA SEM RFA SGPS
mn/msx  Ene  Feb Mar mnmx Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar
Deuda gubernamental 55/80 77.4 77.5 755 60/90 78.1 783 782 762 764 763 81.6 780 784
Deuda cuasigubernamental 15/35 ”1 8.0 1‘8‘:1 19.7 ) 5/15 8.0 8.0 8.1 8.0 8.0 8.1 5.9 8.8 9.7

Deuda de gobiernos de estados y municipios 0.1 - - -

Deuda de organismos financieros multilaterales | | | | | Wi L L .
Deuda bancaria 0/20 2.5 24 27
Deuda de instituciones financieras no bancarias  0/3 - - - N
0/5

- oNn - - - 041 0.1

0.04 0.04 0.04 0.1 0.1 0.1

Deuda corporativa

Bursatilizaciones
Renta variable

Mercancias

Empresas afines

Fibras

Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Clase de Activo AEA RFA SIV RFA SRT AEA RJPS1 AEA RJPS2

min/méx  Ene Feb Mar Ene Feb Mar minmx Ene Feb Mar mnmx Ene Feb Mar

Deuda gubernamental 55/70 58.0 57.7 57.9 57.9 57.2 57.3 40/80 77.2 76.6 75.6 40/65 53.8 54.1 53.4

Deuda cuasigubernamental 5/10 71 7.1 75 73 73 7.6 5/15 126 12.3 10.6 0/15 6.2 6.2 5.9

Deuda de gobiernos de estados y municipios - 0/1 - - - 0/t 01 0.1 0.1

Deuda de organismos financieros multilaterales  0/1 0.1 0.1 01 01 01 01 0N - - - 0/1 01 01 0.1

Deuda bancaria 0/10 4.4 4.6 55 36 42 54 0/10 55 63 3.80/15 9.0 9.1 94

Deuda de instituciones financieras no bancarias

Deuda corporativa 0/5 3.2 3.3 35 31 33 34 0/5 . .7 28 0/5 27 28 3.0

Bursatilizaciones 0/2 0.4 0.4 04 04 04 04 0/2 - - - 0/2 07 07 07

Renta variable 0/10 3.8 3.7 3.7 3.7 37 3.6 0/10 - - 5.020/35 25.4 24.9 253

Mercancias 1.9 2.0 21 19 20 21 0/3 19 2.0 0/3 19 20 21

Empresas afines 21.1 21.1 19.4 21.8 218 200 L

Fibras - - - - - -

oOtros % 0.0005 0.0004 0.0005 0.04 0.04 0.04 0.2 0.2‘5

Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Cifras expresadas en términos porcentuales. La suma puede no resultar 100 por cuestiones de redondeo.
1/ Conforme a las Politicas y Directrices de inversion, la gestién de las inversiones enlas ROs y la ROCF no est4 sujeta al proceso de asignacién estratégica de activos, por lo que no se incluyen

en el cuadro.
2/ Titulos y/o acciones no permitidas conforme a las Politicas y Directrices de inversién al ser instrumentos emitidos por SOFOMES cuya actividad principal es el otorgamiento de créditos

hipotecarios para la adquisicién y/o construccion de vivienda.
La implementacién de la AEA se realiza durante el afio de manera gradual, conforme lo permiten diversos factores, tales como las condiciones del mercado financiero, por lo que las posiciones

de inversion pueden diferir de la AEA como resultado de la asignacién tactica.
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Cuadro 3.
Asignacién estratégica por tipo de tasa al cierre de cada mes "/
Tipo de Tasa AEA RGFA AEA RFA GMP RFA SEM RFA SGPS
mn/mx  Ene  Feb  Mar mnmx  Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb
Liquidez 0/10 02 01 14 0/5 27 21 21 38 31 3.0 40 30
Tasa fija 55/85 72.3 723 69.7 40/60 44.8 453 455 43.1 437 439 455 50.0
Tasa real 5/15 10.1 10.0 10.1 25/50 45.6 45.6 454 463 46.4 46.2 39.6 389
Tasa revisable 0/20 174 175 187 0/10 05 05 05 03 03 03 61 32
Mercado de capitales % 65 65 65 65 4.8
Otros* L i L :
Total "~ 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Tipo de Tasa AEA RFA SIV RFA SRT AEA RJPS1 AEA RJPS2
min/méx  Ene Feb Mar Ene Feb Mar mnmx Ene Feb Mar mnmx Ene Feb Mar
Liquidez 0/5 2.1 20 3.0 12 16 28 0/5 28 35 11 0/5 33 26 28
Tasa fija 30/55 33.5 336 350 34.1 33.8 35.145/75 55.7 553 53.1 20/45 28.3 29.2 29.4
Tasa real 30/50 37.1 37.0 36.3 36.7 36.7 35.915/40 32.3 32.2 31.540/55 40.9 41.1 40.3
Tasa revisable 0/2 05 05 05 04 04 040/10 72 69 7.1 0/2 02 02 02
Mercado de capitales? | = 268 268 251 27.5 275 257 | 18 19 70 | 273 269 274
Otros?/ 0.0005 0.0004 0.0005 0.04 0.04 0.04 02 0.2

Total 100 100 100 100 100 100 _— 100 100 100 100 100 100

Cifras expresadas en términos porcentuales.

La suma puede no resultar 100 por cuestiones de redondeo.

1/ Conforme a las Politicas y Directrices de inversion, la gestién de las inversiones en las ROs y la ROCF no esta sujeta al proceso de asignacién estratégica de activos, por
lo que no se incluyen en el cuadro.

2/ Seincluye la inversién en mercado de capitales, que considera la suma de la posicién en renta variable y mercancias, con el fin de presentar la posicién completa de
cada uno de los portafolios de inversién institucionales. Para el caso de la RFAde SIV y RFAde SRT se incluye la inversién en empresas afines.

3/ Titulos y/o acciones no permitidas conforme a las Politicas y Directrices de inversion al ser instrumentos emitidos por SOFOMES cuya actividad principal es el
otorgamiento de créditos hipotecarios para la adquisicion y/o construccion de vivienda

La implementacién de la AEA se realiza durante el afio de manera gradual, conforme lo permiten diversos factores, tales como las condiciones del mercado financiero,
por lo que las posiciones de inversién pueden diferir de la AEA como resultado de la asignacién tactica.

Cuadro4.
Asignacién estratégica para moneda extranjera al cierre de cada mes "/
AEA RGFA AEA RFA GMP RFA SEM RFA SGPS
min/méx  Ene Feb Mar mn/mx Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar
Moneda extranjera 0/5 - - - 0/25 156 155 161 131 13.0 135 18 19 1.9
AEA RFA SIV RFA SRT AEA RJPS1 AEA RJPS2

mn/mx  Ene  Feb Mar Ene Feb Mar mnmx Ene Feb Mar mnmx Ene Feb Mar
Moneda extranjera  0/25 13.7 13.6 141 13.8 137 142 0/10 1.8 1.9 7.0 20/30 22.0 21.6 22.1

Cifras expresadas en términos porcentuales
1/ Conforme a las Politicas y Directrices de inversién, la gestion de las inversiones en las ROs y la ROCF no esta sujeta al proceso de asignacién estratégica de
activos, por lo que no se incluyen en el cuadro.
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II1. Posicion del portafolio de inversion.

a) Evolucién del saldo contable global de las reservas y Fondo Laboral.

Grafica 1.
Saldo contable global de 2001 al 31 de marzo de 2026

(miles de millones de pesos)
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1/ Enla reforma de 2001 a la Ley del Seguro Social, se constituyeron las reservas con la conformacién vigente.

Grafica 2.

Comparativo mensual de saldos: ejercicio anterior vs ejercicio actual
(millones de pesos)
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b) Saldos contables por reservay subcuenta del Fondo Laboral.

Cuadro 5.

Saldos contables por portafolio al cierre de cada mes
Portafolio Enero Febrero Marzo
ROs "/ 36,130.5 55,582.8 49,659.5
ROCF 136,115.8 136,965.8 137,939.5
RGFA 22,237.3 22,401.1 22,585.8
RFAs ¥ 200,813.6 203,242.9 202,521.9

RFA GMP 48,738.5 49,089.7 49,638.0
RFA SEM ¥ 86,178.6 87,719.2 85,921.9
RFA SGPS 2,993.7 3,021.3 3,038.1
RFASIV #/ 36,358.9 36,643.8 36,932.6
RFA SRT #/ 26,543.9 26,768.9 26,991.4
RIPS1 14,633.2 15,012.5 14,536.0
RIPS2 174,330.4 175,619.8 176,157.7
Totales 584,260.8 608,824.8 603,400.4

Cifras expresadas en millones de pesos (mdp).

Por redondeo, la suma de los parciales puede no coincidir con los totales.

1/ Considera la posicién en moneda extranjera, al cierre de enero fue de 12.2 millones de délares (mdd), a un tipo de cambio
de 17.2322 pesos por dolar (ppd); al cierre de febrero fue de 12.3 mdd, a un tipo de cambio de 17.1700 ppd; y al cierre de
marzo fue de 12.2 mdd, a un tipo de cambio de 18.0667 ppd.

2/ Considera las inversiones referenciadas a moneda extranjera de 921.9 mdd al cierre de cada mes, a un tipo de cambio de
17.2322 ppd en enero, 17.1700 ppd en febrero y 18.0667 ppd en marzo.

3/ Posicion contable registrada a valor de mercado (conforme al Acuerdo ACDO.IN3.HCT.301111/303.P.DF del H. Consejo
Técnico).

4/ Considera la inversién en Afore XXI Banorte. Incluye crédito mercantil.

c) Venta de productos financieros

Cuadro 6.

Venta de productos financieros "/
Portafolio  Fecha deliquidacion Importedeventa Valor Contable Utilidad obtenida

RFA SGPS 03y 19 Febrero 53.7 52.3 1.4
RFA SIV 19y 23 Febrero 109.1 106.8 2.3
RFA SRT 19y 23 Febrero 192.2 185.4 6.7
Total 355.0 344.5 10.5

Cifras expresadas en millones de pesos (mdp).
Por redondeo, la suma de los parciales puede no coincidir con los totales.
'/ Durante enero y marzo no se realizaron operaciones de venta de instrumentos financieros.
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d) Productos financieros.

Cuadro 7.
Productos financieros por reserva y subcuenta del Fondo Laboral "/
Portafolio Enero Febrero Marzo Acumulados 2026
ROs % 193.7 236.9 338.1 768.7
ROCF 902.7 850.0 973.7 2,726.3
RGFA 161.6 151.7 176.2 489.4
RFAs/ 545.7 1,236.8 2,320.2 4,102.7
RFA GMP 80.6 282.1 629.9 992.7
RFA SEM 240.3 515.7 1,017.6 1,773.7
RFA SGPS 20.5 22.8 27.1 70.4
RFA SIV #/ 115.4 232.1 365.1 712.6
RFA SRT #/ 88.9 184.1 280.4 553.4
RJPS1 103.3 104.6 129.3 337.3
RJPS2 782.1 883.1 1,192.9 2,858.1
Totales 2,689.1 3,463.1 5,130.4 11,282.6

Cifras expresadas en millones de pesos (mdp).

Por redondeo, la suma de los parciales puede no coincidir con los totales.

" Incluye intereses cobrados, més intereses devengados no cobrados y dividendos por cobrar de la Afore XXI Banorte.

2/ En enero se registré una fluctuacion cambiaria de -9.0 mdp, en febrero de -0.8 mdp, mientras que en marzo fue de 11.0 mdp.
La fluctuaciéon cambiaria acumulada en el afio sumé 1.2 mdp.

3/ En enero se registré una fluctuacién cambiaria de -677.1 mdp, en febrero de -57.3 mdp, mientras que en marzo fue de 826.6
mdp. La fluctuacién cambiaria acumulada en el afio sumé 92.2 mdp.

4/ Considera los rendimientos de la Afore XXI Banorte.

e) Transferencias.

Durante el primer trimestre de 2026, la Coordinacién de Tesoreria solicité a la Unidad de
Inversiones Financieras realizar diversas transferencias de recursos entre las reservas y
subcuentas del Fondo Laboral:

Cuadro 8.
Transferencias efectuadas
Origen Destino Concepto Monto
RGFA COP Industria de la Construccion "/ 30.7
ROs RIPS1 Aportacién Quincenal 289.0
RJPS2 Aportacién Quincenal %/ 1,096.6
Total 1,416.3

Cifras expresadas en millones de pesos.

Por redondeo, la suma de los parciales puede no coincidir con los totales.

COP: Cuotas Obrero-Patronales.

" La transferencia delasROs a la RGFA se rediza mensualmente, con fundamentoen el articulo 15 fraccién VI ce la Ley ddf
Seguro Social (LSS).

% Se realizaron dos traspasos quincenales de las ROs a RIPS1, en cumplimiento a lo sefialado en el articulo 286 K de la LSS
y a lo previsto en el Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal 2026.

3 Se efectuaron dos transferencias quincenales de las ROs a la RIPS2 por aportaciones de los trabajadores del IMSS,
conforme lo establece el “Convenio Adicional para las Jubilaciones y Pensiones de los Trabajadores de Base de Nuevo
Ingreso” del 14 de octubre de 2005.
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IV. Limites de inversién.
Durante el primer trimestre de 2026, las inversiones cumplieron con los limites y requisitos de
inversién estipulados en la normatividad aplicable.
a) Por clase de activo.

Cuadro 9.
Consumos de los limites de inversién por clase de activo al cierre de cada mes
Clase de activo Lim. ROs ROCF RGFA im.- RFA SGPS RFA GMP RFA SEM
Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar
Deuda gubernamental 100 20.5 - 20778 851 80.2 774 775 755 100 81.6 78.0 784 78.1 783 782 76.2 764 763
Nacional 100 20.5 - 20778 851 802 774 775 755 100 81.6 78.0 784 765 767 765 747 749 747
Extranjera (ETFs)"/ 50 - - - - - - - - - 50 - - - 16 16 17 16 15 16
Deuda cuasigubernamental 100 342 364 54.0 103 6.8 6.8 180 181 197 100 59 88 9.7 80 80 81 80 80 81
Con garantia expresa del Gobierno Federal 100 34.2 364 540 75 43 39 102 101 101 100 45 73 83 68 68 69 68 68 68
Sin garantia expresa del Gobierno Federal 10 - - - 27 25 30 78 80 96 10 14 14 14 12 12 12 13 13 13
Deuda de organismos financieros multilaterales 15 - - - - - - - - - 15 - - - - - - - - -
Deuda bancaria 100 453 63.6 440120 80 130 25 24 27 100 68 62 48 54 49 49 71
Reportos 100 453 63.6 440 57 03 61 02 0.1 14 100 40 3.0 17 27 21 21 38
Deuda bancaria nacional 100 - - - 29 44 35 23 23 13 25 28 31 31 20 22 21 19
Deuda bancaria extranjera 50 - - - 11 1 1 B B - - - - 01 01 01 09
Valores extranjeros reconocidos en México 15 - - - 22 22 22 - - - 15 - - - 06 06 06 05
Deuda de instituciones financieras no bancarias 5 - - - - - - - - -5 01 01 01 01 0.1 006 0.04
Deuda de gobiernos de estados y municipios 5 - - - - - - - - - 5 - - - - - - 01
Deuda corporativa 10 - - - - - - 21 20 20 10 09 22 23 18 21 21 18
Corporativa nacional 10 - - - - - - 21 20 20 10 09 22 23 18 21 21 18
Bursatilizaciones §_ B e 01 01
Acciones de empresas afines | W
Mercado Accionario i 44 45
Mercancias i 21 19
No considerados * : : : : : : G G : : !
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Clase de activo Lim. RFA SIV RFA SRT . RIPS2
Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar
Deuda gubernamental 100 58.0 57.7 579 579 572 573 100 772 76.6 756 539 541 534
Nacional 100 57.0 56.7 56.8 569 562 563 100 772 76.6 756 533 536 528
Extranjera (ETFs)"/ 50 1.0 1.0 1.1 10 10 1.1 50 - - - 06 05 0.6
Deuda cuasigubernamental 100 7.1 7.1 75 73 73 76 100 126 123 106 62 6.2 5.9
Con garantia expresa del Gobierno Federal 100 5.9 5.8 63 59 59 6.2 100 10.7 105 87 43 42 4.0
Sin garantia expresa del Gobierno Federal 10 13 1.2 12 14 14 14 10 19 19 19 20 20 20
Deuda de organismos financieros multilaterales 15 0.1 0.1 01 01 041 0.1 15 - - - 01 041 0.1
Deuda bancaria 100 4.4 4.6 55 36 42 54 100 55 63 38 91 92 9.5
Reportos 100 2.1 2.0 30 1.2 16 28 100 28 35 11 34 27 29
Deuda bancaria nacional 25 1.8 2.1 20 20 22 2.2 50 27 28 28 35 42 43
Deuda bancaria extranjera 0.3 0.3 03 03 03 0.3 - - - 02 02 0.2
Valores extranjeros reconocidos en México 15 0.2 0.2 02 02 02 02 15 - - - 20 20 2.1
Deuda de instituciones financieras no bancarias 5 - - - - - -5 - - - - - -
Deuda de gobiernos de estados y municipios 5 - - - - - - 5 - - - 01 041 0.1
Deuda corporativa 10 3.2 33 35 31 33 27 27 28 27 28 3.0
Corporativa nacional 10 3.2 33 35 31 33 27 27 28 27 28 3.0
Bursatilizaciones 5 0.4 0.4 04 04 04 07 07 0.7
Acciones de empresas afines 100 211 211 194 218 21.8
Mercado Accionario? 25 3.8 3.7 3.7 37 37 252 247
Mercancias ¥ 1.9 2.0 21 19 20 18 19 20 19 20 2.1
No considerados ¥/ 0.0005 0.0004 0.0005 0.04 0.04 02 02 02
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Lim.: Limite. Cifras expresadas en términos porcentuales. Por redondeo, la suma de los parciales puede no coincidir con los subtotales o los totales.

1/Enel caso de ETFs, los definidos y autorizados por la Comisién (1L.SHV_* y 11 VTIP_*).

2/ Enel caso de la RIPS2, la inversién en mercado accionario se realiza a través de mandatos.

3/ Mercancias a través de Vehiculos (ETFs) con exposicidn fisica a oro. La exposicién total en activos alternativos: FIBRAs, mercancias, CKDs y CERPIs, sera de hasta el 10%; de manera
individual no podrad ser mayor que 5%.

4l Titulos y/o acciones no permitidas conforme a las Politicas y Directrices de inversién al ser instrumentos emitidos por SOFOMES cuya actividad principal es el otorgamiento de
créditos hipotecarios para la adquisicion y/o construccion de vivienda.
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b) De caracter general

Cuadro 10.
Consumos de los limites de inversién de caracter general al cierre de cada mes
Lim ROs ROCF RGFA RFA SGPS RFA GMP RFA SEM
" Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar
Moneda Extranjera 30 0.6 04 04 - - - - - - 18 19 19 156 155 16.1 13.1 13.0 135
. RFA SIV RFA SRT . RJPS1 RJPS2
Lim. Lim.
Ene Feb Mar  Ene Feb Mar Ene Feb Mar  Ene Feb Mar
Moneda Extranjera 30 13.7 13.6 14.1 13.8 13.7 14.2 50 1.8 1.9 7.0 22.0 21.6 221

Lim.: Limite.
Cifras expresadas en términos porcentuales.

En cumplimiento del Tercero Transitorio de las Politicas y Directrices de Inversion, aprobadas
por el H. Consejo Técnico el 24 de septiembre de 2024, se informaron a la Comision los excesos
en los limites e incumplimientos en los requisitos de inversion que resultaron por la aplicacion
de dicha normatividad por operaciones realizadas antes de su entrada en vigor, los cuales se
enuncian a continuacion. Al respecto, la Comision emiti6 el acuerdo 6-825/24, durante su Sesién
825 Ordinaria.

e 16 excesos en limites de plazo maximo de inversién por calificacion: D2_CFELR86_520215
(4), D2_AMXL600_181236 (6), 91_TELMEX_07 (2) y D2_TELV523_110537 (4).

e Ocho excesos en limites de porcentaje de tenencia por emisién F_BANOBRA_16005,
F_BANOBRA_16007, D8_BOA1029_11, D8_MER_10-07, D8_MER_11-07, D8_MLUDI_1-07,
D8_MS_2-07 y 90_GDFCB_07.

e Unincumplimiento en los requisitos de calificacion de una emision: D2_BNCEA18_310811.

e Cuatro incumplimientos derivados de las inversiones en instrumentos bursatilizados
(METROCB_07, METROCB_07-2 y CICB_08) y acciones (METROFI_*) al ser emitidos por
SOFOMES cuya actividad principal es el otorgamiento de créditos hipotecarios para la
adquisicién y/o construccién de vivienda.

Cabe sefialar que las inversiones que dieron origen a estos cumplieron con las disposiciones
aplicables al momento de pactarse.

Adicionalmente, durante julio de 2025, se generarontres incumplimientos derivados de la baja
de calificacién homologada de una emisién de deuda corporativa (D2_TELV523_110537):

e Dos en el limite por calificacion de la emision.
e Uno en el limite de porcentaje de tenencia de la emision.

Al respecto, la Comisién emiti6 el Acuerdo 6-842/25 en su Sesion 842 Ordinaria.
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c) Valor en Riesgo (VaR).

El VaR de mercado es la maxima pérdida potencial que podria observar una determinada
posicién o cartera de inversion, en caso de presentarse un cambio en los factores de riesgo,
durante un horizonte de inversion definido de un dia y con un nivel de confianza del 99%. Los
factoresderiesgo sonvariablesfinancierasque determinan el preciode un activo financiero, tales
como: tasas de interés, tipos de cambio, indices, inflacion, entre otros.

Cuadro 11.

VaR de mercado al cierre de cada mes"/
(porcentaje del valor de mercado del portafolio)

RO ROCF RGFA Portafolio RFASGPS RFAGMP RFASEM RFASIV RFASRT RJPS1 RJPS2

Limite Sin limite | 0.5 | Sin limite | 1.5 | 2 2.5
Enero 0.002 0.11  0.30 0.59 0.76 0.57 0.57 0.59 0.59 1.06 1.08
Febrero 0.007 0.14 0.28 0.60 0.78 0.58 0.58 0.60 0.60 1.07  1.07
Marzo 0.01 0.14 0.33 0.55 0.75 0.54 0.57 0.54 0.53 0.95 1.06

1/ El Valor de mercado y las estimaciones de VaR de la RFA SIVy RFA SRT no consideran el crédito mercantil de la posicién accionaria en Afore XXI Banorte, el cual
asciende a un valor contable de $1,854.8 mdp.

El VaR de crédito es la maxima pérdida potencial que podria observar una determinada posicién
o cartera de inversién, en caso de presentarse un incumplimiento o deterioro en la calidad
crediticia del emisor o de la contraparte, o bien, en la garantia o colateral pactado originalmente.

Cuadro 12.
VaR de crédito al cierre de cada mes

(porcentaje del valor de mercado del portafolio)

ROs ROCF RGFA RFASGPS RFAGMP RFASEM RFASIV RFASRT RJPS1 RJPS2

Limite 0.25 | 0.5 [ 1.0 | 075
Enero 0.06 003 004 002 0.04 004 004 004 012 0.04
Febrero ~ 0.06 0.03 0.04  0.03 0.04 004 004 004 012 005
Marzo 0.09 003 0.04  0.03 0.04 005 004 005 012 005

d) Plazo maximo de inversiéon y Duracién Macaulay.

El plazo maximo de inversion se refiere al instrumento con el mayor nimero de dias por vencer
en el portafolio, en tanto que la Duracion Macaulay es el tiempo promedio en que se recibiran los
flujos esperados de una inversion financiera.

Cuadro 13.

Plazo maximo de inversién y Duracién Macaulay al cierre de cada mes (afios) ' %
Plazo maximo
de inversién

Duracion Macaulay

ROs ROCF RGFA Portafolio RFASGPS RFAGMP RFASEM RFASIV RFASRT RJPS1 RJPS2
Limite 1 2.5 6-8 6 8
Enero 0.19 0.97 2.09 4.40 487 4.29 4.28 463 464 691 588
Febrero 0.32 1.14  2.03 438 4.88 428 427 4.62 461 6.84 595
Marzo 0.27 1.14  2.06 4.28 4.90 4.18 4.17 451 449 651 577

" Plazo de inversién aplica para las ROs y Duracién Macaulay para la ROCF, la RGFA, las RFAs, la RIPS1 y la RJPS2.
% El Valor de mercado y las estimaciones de Duracién Macaulay dela RFA SIVy RFA SRT no consideran el crédito mercantil dela posicién accionaria en Afore XXI Banorte, el cual asciende a un

valor contable de 1,854.8 mdp.
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e) Riesgo Operativo.

Cuadro 14.
Numero de incidencias al cierre de cada mes
: Tipo _ Origen Total "/
Operativas Tecnolégicas Internas Externas
Enero 17 1 10 8 18
Febrero 13 1 8 6 14
Marzo 20 1 10 11 21

" E| total de incidencias de cada mes se encuentra desglosado conforme a su clasificacion, ya sea por tipo u origen.

V. Evaluacién del desempefiio.

a) Tasas de rendimiento.

Cuadro 15.
Tasas de rendimiento al cierre de cada mes "/
) Enero Febrero Marzo
Portafolio — ~ -
Ultimos 12 meses Acum. 2026 Ultimos 12 meses Acum. 2026 Ultimos 12 meses Acum. 2026
ROs (pesos) 8.70 7.05 8.48 7.09 8.26 7.10
ROs (dolares) 4.07 3.38 4.01 3.39 3.94 3.39
ROCF 9.19 7.75 9.06 7.91 8.92 8.07
RGFA 9.63 8.50 9.53 8.66 9.49 8.86
RFAs 9.14 8.59 9.24 11.99 7.95 6.39
RFA GMP 5.86 2.67 6.20 5.81 7.00 8.32
RFA SEM 12.77 14.51 12.49 18.66 8.76 3.79
RFA SGPS 10.59 10.22 10.85 11.05 10.74 9.51
RFA SIV % 6.47 4.89 6.85 7.37 7.28 8.02
RFA SRT % 6.86 5.16 7.27 7.91 7.73 8.55
RJPS1 17.64 23.47 16.35 24.37 10.36 0.13
RJPS2 % 3.94 -0.91 4.08 -0.30 4.60 -3.21

Valores expresados como porcentajes.

" Las tasas se reportan en términos nominales con base en saldos contables, utilizando la convencion Act/360.

? El rendimiento de las RFAs de SIV y SRT considera la inversién en Afore XXI Banorte, que corresponde al 50% de la participaci 6n accionaria del Instituto en la misma.

¥ Rendimiento real acumulado (se calculatomando encuenta el rendimiento obtenido descontando la inflacién). Lainflacion delos tltimos 12 meses fue, de 3.79% en enero, 4.02% en febrero
y 4.59% en marzo; mientras que la inflacién acumulada fue de 0.38% para eneroy 0.88% para febreroy 1.75% al cierre de marzo.

b) Desempeiio a valor de mercado.

La inversién de los portafolios se evalta de acuerdo con el enfoque de un portafolio integral; es
decir,sumando las plusvaliasyminusvaliasen el valor de mercado delasinversiones individuales,
conobjetodeexplicarvariacionesen el valorde mercado delos portafoliosdeinversion, asi como
el impacto de las estrategias de inversion y la concertacién de las operaciones financieras.
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Cuadro 16.
Comparativo de rendimientos al cierre de cada mes
(portafolios institucionales versus referencias de mercado)

Rendimiento nominal de los ROs ROCF RGFA RFA GMP RFA SEM
altimos 12 meses Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar
(cifras en porcentajes) 8.60 8.37 8.18 9.88 9.77 8.82 11.84 11.60 9.52 12.37 12.05 8.53 12.79 12.50 8.80
Benchmark . .
Diferencial (puntos base)
Ene Feb Mar
ROs 8.62 840 8.17
ROCF 10.92 10.65 9.58
RGFA 11.35 11.11  9.56
RFA GMP
RFA SEM 13.01 12.32 9.36
RFA SGPS
RFASIV 14.59 13.07 9.37
RFA SRT
RIPST 14.77 13.24 10.22
RJPS2 .
Rendimiento nominal de los RFA SGPS RFA SIV RFA SRT RJPS1 RJPS2
altimos 12 meses Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar
(cifras en porcentajes) 16.38 15.78 10.79 13.11 12.54 8.99 12.99 12.46 8.92 17.57 16.26 10.29 15.75 14.81 10.88
Benchmark Diferencial (puntos base)
Ene Feb Mar
ROs 8.62 8.40 8.17
ROCF 10.92 10.65 9.58
RGFA 11.35 11.11  9.56
RFA GMP
RFASEM  13.01 12.32 9.36 +337 +346 +143
RFA SGPS
RFASIV 14.59 13.07 9.37
RFA SRT
RJPS1
RIPS2 14.77 13.24 10.22 +301 +7 +97 +157 +66
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