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INFORME SOBRE LA
COMPOSICION Y SITUACION
FINANCIERA DE LAS INVERSIONES
DEL INSTITUTO

TERCER TRIMESTRE DE 2025

El presente se elabora con fundamento en lo dispuesto en los Articulos 286 C de la Ley del Sequro
Social y 70 fraccion XIIT del Reglamento Interior del Instituto Mexicano del Seguro Social, los cuales
ordenan que de forma periddica, oportuna y accesible, se dé a conocer al publico en general la
composicion y la situacidén financiera de las inversiones del Instituto, ademas de remitirse
trimestraimente a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, al Banco de México y al H. Congreso
de la Union, previa aprobacion de la Comision de Inversiones Financieras del IMSS..
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I Introduccion.

R 1

a) Proceso integral de inversién y gobierno corporativo.

La Comision 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 Inversién de los Recursos Financieros del Instituto,
publicado en octubre de 1999, este tltimo abrogado conforme a lo previsto en el Reglamento de la
Ley del Seguro Social para la constitucion, inversién y uso para la operacién de las Reservas
Financieras y Actuariales y la Reserva General Financiera y Actuarial, asi como para la determinacién
de los costos financieros que deberan reintegrarse a la Reserva de Operacién para Contingencias
y Financiamiento, publicado el 20 de agosto de 2013; es el érgano 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 Comision fundamenta su integracion y funcionamiento en el Manual de Integracién y
Funcionamiento de dicho érgano y segun lo estipula el acuerdo ACDO.SA3.HCT.280813/227.P.DF
del H. Consejo Técnico.

Por otro lado, la Unidad de Inversiones Financieras, cuya creacion fue aprobada en 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,
diversificacion de riesgo, transparencia y respeto a las sanas practicas y 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 Inversion de las reservas y Fondo
Laboral (Politicas y Directrices de Inversion).

De acuerdo con la propia LSS, el Instituto cuenta con una estructura completa de 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).

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

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

o Seguro de Guarderias y Prestaciones Sociales (SGPS).

*Unicamente se presentan los seguros que tienen constituida una reserva.
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o Cuenta Especial para el Régimen de Jubilaciones y Pensiones Subcuenta 1 (RJPS1).

Fondo Laboral ; G Rt ;
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 inversion, el cual se apega a las mejores practicas en la materia:

Coordinacién de Asignacion Estratégica y Evaluacion, que, considerando las expectativas
economico-financieras en diferentes escenarios, la naturaleza del pasivo actuarial y las
politicas de inversion autorizadas; propone a la Comisidn la asignacion estratégica de activos
para las reservas y el Fondo Laboral, tal que se optimice |a relacién riesgo-rendimiento del
portafolio de inversidn. Asimismo, se encarga de la evaluacién del desempefio de las
inversiones institucionales, como una mejor practica de mercado y con fines estrictamente
comparativos.

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

Coordinacion de Control de Operaciones, que confirma y liquida las operaciones de
inversion, a través del servicio de Custodia de Valores; asimismo, lleva su control y registro
contable.

Por otro lado, la Coordinacién de Administracién de Riesgos Financieros, dependiente de la Unidad

de Riesgos Financieros y Actuariales, perteneciente a la Direccién de Finanzas, es la responsable de
la administracion 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 inversion.

a) Régimen de inversién.

Cuadro 1.
Porcentajes méximos de inversién en las reservas y Fondo Laboral
Clase de activo/moneda extranjera ROs ROCF RGFA ol Fonldio Labaral
SGPS GMP SEM SIV  SRT RJPS1 RJPS2

Deuda gubernamental 10 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Nacional 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Extranjera (ETFs)" 50 5 S0 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
Deudabancaria 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
Bancarfa nacional 100 100 100 25 25 25 25 25 50 0
Bancaria extranjera 50 50 50

Valores extranjeros reconocidos en México 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
Noltas estruct.uradas . Definido y autorizado por la Comisién

Contratos de intercambio (swaps )

Deuda de instituciones financieras no bancarias 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
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 16 1 10 10 10 10 10 10
Corporativa extranjera® 2.5 25 25 25 2,5 25 25 25 2.5 2.5
Bursatilizados 5 5 5 5 5 5 5
Acciones de empresas afines 100 100

Mercado Accionario 20 20 20 25 25 40 40
FIBRAS 10 10 10 10 10 10 10
Mercancias® 10 10 10 10 10 10 10
CKDs 10 10 10 10 10 10 10
CERPIs 10 10 10 10 10 10 10
Valores extranjeros reconocidos en México 50 50 50 50 S50 50 50 50 50 50
Moneda extranjera 30 30 30 30 30 30 30 30 50 50
Plazo maximo (afios)> 1 5 5
Duracién Macaulay maxima (afios) 25 25 60 60 60 80 80 8.0 8.0

""En el caso de ETFs (Exchanged Traded Funds, por sus siglas en inglés), los definidos yautorizados por la Comision.
*'Unicamente aquella emitida por sociedades mercantiles y fideicomisos mexicanos.

“'Unicamente podrd realizarse a través de ETFs.

#Mercancias a través de vehiculos {ETFs) con expasicion fisica a oro y plata.

* Para las ROs, el plazo maximo sera de un afio, mientras que para la ROCF y la RGFA sera de 5 anos. 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 nacianal y extranjera, deuda de instituciones financieras no bancarias, deuda de estados y municipios, y deuda corporativa. Para los
|ns'trumenlcs de deuda bancaria el plazo serd de hasta tres dias paralas operaciones en reporto y de hasta un aio en repartos colateralizados y préstamo de valores,

! Para cualquier reserva y Subcuenta del Fondo Laboral, cualquier plazo en instrumentos de deuda gubemamental nacional y extranjera, asi como en instrumentos de deuda
cuasigubemamental con garantia expresa del Gobierno Federal; hasta 20 afios en instrumentos de deuda cuasigubemamental sin garantia expresa del Gobiemo Federal; hasta 20 afios en
instrumentos de deuda de organismos finanderos multilaterales. Para instrumentos de deuda bancaria serdn hasta tres dias para las operadiones en reporto; hasta un afio para las
operaciones en reporto colateralizado y de préstamo de valores; hasta 15 afios para valores extranjeros reconodidos en México einstrumentos de deuda bancaria nacional y extranjera;
hasta cinco afos para la deuda de institudiones financieras no bancarias; hasta 20 arios para la deuda de estados y municipios; hasta 10 afios para la deuda corporativa; hasta 30 anos para
instrumentosbursatilizados cuando estos sean emitidos a través de un vehiculo, Las inversiones en acdones, CKDs, CERPIs, ETFs, FIBRAs y Fondos de inversion, por su naturaleza no tendrén
plazo definido,
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b) Asignacién 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 deberd asignar a cada clase y subclase de activo en los
diferentes portafolios de inversion. Esta es aprobada por la Comisién; dicho 6rgano aprobé el 8 de
agosto de 2025, la actualizacion de la AEA para la: RGFA, RFA SEM, RFA GMP, RFA SGPS, RFA SIV y RFA
SRT, asi como para la RIPS1 y RIPS2; y entrd en vigor a partir de su aprobaciéon. No obstante, en julio se
considerd la AEA que estuvo vigente a partir del primero de enero de 2025 y hasta su actualizacion.

Cuadro 2.
Asignacién estratégica por clase de activo al cierre de cada mes V/
RGFA REAS
Clase de Activo RFAGMP RFASEM RFA SGPS

"f‘i’:\ Jul "?EI‘: Ago Sep "AEA‘ Jul I"q‘E"A‘ Ago Sep I‘?ﬁ“:‘ Jul ffﬁ Ago Sep ‘?E‘f’“ Jul ”ﬂﬁi Ago Sep
Deuda gubernamental A0/80 755 50/80 77.6 755 G0/90 77.8 60/90 77.2 77.5 60/90 77.2 60/90 752 75.8 60/90 BO.5 60/90 83.1 843
Deuda cuasigubernamental 15/40 184 15/35 157 162 5/20 82 5/15 81 81 5/20 81 §5/15 103 81 5§/20 126 5/15 62 5.7
Deuda de gobiernos de estados y

£ 0/1 - o1 - - 01 01 o 01 01 of1 - oNn -
municipios
Deuda de organismos financieros
muitilaterales
Deuda bancaria 0/25 3.8 0/20 44 61 0f20 67 0/10 7.3 6.1 0/20 73 0/10 71 77 0/20 2.8 0/10 63 4.7
Deuda deinstituciones financieras
no bancarias o = = o/ o7 o o o
Deuda corporativa 0/5 23 o0/5 23 21010 19 0/s 19 19 0/10 15 0/5 19 19 0/10 07 0/5 1.0 09
Bursatilizaciones 0/5 02 0/fz2 02 01 0/5 02 0/2 02 01 0/5 - 0/2 - -
Renta variable 0/10 4.6 0/10 46 46 0/10 4.6 0/10 46 46 0/10 3.0 0/10 30 29
Mercancias 0/ 07 0/2 ©7 1.7 01 07 02 07 17 01 04 0f2 04 16
Empresas afines
otros ”/
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
RFAs Fondo Laboral
Clase de Activo RFASIV RFASRT RJPS1 RIPSZ

I g K ree s |28 g 1R o sl 15 g ISP pan sep S5 i [ o sen
Deuda gubernamental 55/70 59.B 55/70 59.1 59.2 55/70 58.5 55/70 58.0 58.2 40/75 73.9 40/80 76.6 76.8 40/65 52.8 40/65 53.6 53.8
Deuda cuasigubernamental 5/15 7.2 5/10 72 7.2 8018 7.2 510 7.1 7. 10/20 14.7 515 14.4 13.0 0/20 6.0 0/15 60 5.8
Deul‘.!a.d.egOblErnDsdeesﬁadDSy o/ - op - -0 01 o o1 oa
municipios
m‘:fifa::r::f:""m“ﬁ"a"“ems o/ 01 0A 01 01 04 0101 01 01 04 -0 - -0 01 01 01 01
Deuda bancaria 0/15 3.9 0/10 4.4 3.4 0/15 4.6 0/10 48 38 0/20 82 0/10 52 54 0/15 108 0/15 107 B8.7
Deuda de instituciones financieras
no bancarias
Deuda corporativa o/10 2.9 0/s 34 33 010 28 o0f/s 33 33 010 22 0/5 29 28 0/10 24 0f5 29 28
Bursatilizaciones 0/5 05 0/2 05 04 0/5 05 0/2 05 05 0f5 o o0f2 = - 0/5 09 02 09 08
Renta variable o/10 3.8 0/10 38 38 010 37 010 3.7 28 0/10 o of/10 5 - 20{35 26.2 20/35 25.1 26.1
Mercancias o/1 0.7 0/2 0.7 17 0/t 07 0/2 07 17 0/t 06 0/2 06 16 01 06 0f2 07 1.7
Empresas afines 211 21.0 209 21.8 27215
Otros ¥/ 0.0005 0.0005 0.0005 0.1 a1 01 0.2 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.

' Conforme a las Politicas y Directrices de inversion, la gestion delas inversiones enlas ROs y la ROCF no esta sujeta al proceso de asignacion estratégica de activos, por lo que no se induyen
en el cuadro.

“ 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 otargamiento de créditos
hipotecarios para la adquisicion y/o construccién de vivienda.

La implementacion 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 asignacion tactica.
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Cuadro 3.
Asignacién estratégica por tipo de tasa al cierre de cada mes '/
RFAs
RGFA RFA GMP RFASEM RFASGPS
Tipo de Tasa R EA TAEA . . AE = X AEA e e
i o i, P00 Sep| P gt PR ago sep| SR i SRR Ago sep ARA ju AFA ago sep
Liquidez 0/10 08 0/10 14 33 0/5 41 0/5 46 35 0/5 44 0/5 42 44 0/5 08 0/5 43 28
Tasa fija 50/85 68.3 55/85 68 66.9 35/55 44.8 40/60 44.3 43.8 35/55 43.8 40/60 44.1 42.2 35/55 47.9 40/60 47.4 418
Tasareal 5/15 12.8 5/15 13 12,0 25/50 45.4 25/50 45.3 45.9 25/50 46.2 25/50 4G.1 46.7 25/50 39.5 25/50 41.6 43.3
Tasa revisable 0/25 18.2 020 18 17.8 0f15 0.5 0/10 05 0.5 0/15 04 0/10 0.4 0.3 0f15 85 0/10 83 7.7
Mercado de capitales ¥ 5.2 53 6.3 5.2 52 63 3.4 34 44
Otros¥
Total ~~ 100 _-~" 100 100 -~ 100 -~ 100 100 _— 100 _--~ 100 100 _~ 100 - 100 100
RFAs Fondo Laboral
RFA SIV | RFA SRT RJPS1 | RJPS2
Tipo de Tasa |

. g 10 EEL hgo Sep | IR Jui DA ago sep APA w1 AP Ago sep| AR jui A®A ago sep
Liquidez ofs 19 0/s 24 12 0fs 24 0fs 2.6 1.4 0/10 63 0/s 3.2 35 0/5 47 0/5 4.8 2.9
Tasa fija 30/55 344 30/55 344 344 30/55 33.3 30/55 33.9 33.9 45/75 56.6 45/75 58.3 52.0 20/45 24.7 20/45 26.2 25.9
Tasa real 30/50 37.530/50 37.2 37.5 30/50 37.1 30/50 36.5 37.2 15/40 28,2 15/40 29.7 34.9 40/55 43.3 40/55 43.0 43.1
Tasa revisable 0/5 0.6 0f2 06 06 0/5 05 0f2 05 04 0/20 81 0/10 79 76 0/5 03 ©/2 03 03
Mercado de capitales 2546 255 263 26.2 26.1 27.0 0.6 0.6 1.6 26.9 25.7 278

Otros* 0.0005 0.0005 £.0005 0.1 0.1 01 0.2 0.2 0.2
Total 100 100 100 -~ 100 -7 100 100 - 100 100 100 — 100 _— 100 100

Cifras expresadas en términos porcentuales. La suma puede no resultar 100 por cuestiones de redondeo,

" Conforme alas Politicas y Directrices de inversién, la gestion de las inversiones en las ROs yla ROCFno esta sujeta al proceso de asignacion estratégica de activos, porlo
que no se incluyen en el cuadro.

! 5 incluye la inversién en mercado de capitales, que considerala suma de la posicién en renta variable y mercancias, con el fin de presentar la posicion completa de cada
uno de los portafolios de inversion institudonales. Para el caso de la RFA de SIVy RFA de SRT seincluye la inversion en empresas afines,

Y Titulos y/o acdones no permitidas conforme alas Politicasy Directrices de inversion al serinstrumentos emitidos por SOFOMES cuya actividad principal es el otorgamiento
de créditos hipotecarios para la adquisicidn yfo construcddn de vivienda

Laimplementacion de la AEA se realiza durante el aiio de manera gradual, conforme lo permiten diversos factores, tales como las condiciones del mercado financiero, por
lo que las posidones de inversion pueden diferir de la AEA como resultado de la asignacion tactica.

Cuadro 4.
Asignacién estratégica para moneda extranjera al cierre de cada mes V/
AEA RGFA AEA RFA-GMP RFA-SEM RFA-SGPS
minfmaix — 1 1T Y E—
Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep
Moneda extranjera  0/5 - - - 0/25 166 158 165 153 13.0 138 04 04 1.6
Fondo Laboral
AEA RFA-SIV RFA-SRT —
minfmax - . AEA . HIPST AEA Al

Jul 'Ago Sep Jul Ago Sei: minfmix  Jul Ago Sep mnfmé Jul Ago Sep
Moneda extranjera 0/25 147 13.8 145 146 139 146 010 06 06 1.6 20/30 213 209 225
Cifras expresadas en términos porcentuales

" Conforme a las Politicas y Directrices de inversion, la gestion de las inversiones en las ROs y la ROCF no estd sujeta al proceso de asignacion
estratégica de activos, por lo que no se incluyen en el cuadro.
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II1. Posicion del portafolio de inversién.

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

Gréfica 1.
Saldo contable global de 2001 a septiembre de 2025
(miles de millones de pesos)
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" Enla reforma de 2001 a 1a Ley del Seguro Social, se constituyeron las reservas con la conformacion vigente.

Grafica 2.
Comparativo mensual de saldos: ejercicio anterior vs ejercicio actual
(millones de pesos)
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b) Saldos contables por reserva y subcuenta del Fondo Laboral.
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Cuadro 5.
Saldos contables por portafolio al cierre de cada mes

Portafolio Julio Agosto Septiembre
ROs 91,406.5 93,065.2 90,871.6
ROCF? 130,536.4 131,465.2 132,358.4
RGFA 20,069.8 20,228.0 21,5423
RFAs Y 191,389.8 193,384.2 195,702.9
RFA GMP 47,136.1 47,416.8 47,680.4
RFA SEM * §1,081.0 823714 83,809.3
RFA SGPS 2,668.2 2,688.2 2,889.0
RFA SIV ¥ 35,003.2 35,231.0 35,466.4
RFA SRT */ 25,501.3 25,676.9 25,857.8
R|PS1 12,921.0 13,307.8 13,734.0
RJPS2 163,825.8 165,666.4 168,071.9
Totales 610,149.4 617,116.9 622,281.0

Cifras expresadas en millones de pesos (mdp).

Por redondeo, no necesariamente la suma de los parciales es igual a los totales.

" Considera la posicién en moneda extranjera, al cierre de cada mes fue de 12.2 millones de
délares (mdd), a un tipo de cambio de 18.7642 pesos por délar (ppd) en julio, 18.6912 ppd en
agosto y 183825 ppd en septiembre.

*! Considera las inversiones referenciadas a moneda extranjera que en julio fueron de 10.4
mdd, a un tipo de cambio de 18.7642 ppd.

" Considera las inversiones referenciadas a moneda extranjera de 1,075.2 mdd, al cierre de
julio, a un tipo de cambio de 18.7642. Mientras que al cierre de agosto y septiembre fueron de
921.9 meld a un tipo de cambio de 18.6912 y 18.3825 ppd respectivamente.

Posicion  contable registrada a  wvalor de mercado  (conforme al  Acuerdo
ACDO.IN3.HCT,301111/303.P.DF del H, Consejo Técnico).
* Considera lainversion en Afore XXI Banorte, Incluye crédito mercantil,
c) Productos financieros.
Cuadro 7.
Productos financieros por reserva y subcuenta del Fondo Laboral /
Portafolio Julio Agosto Septiembre Acumulados 2025
ROs¥ 686.3 626.9 592.3 5.884.7
ROCF ¥ 963.1 928.8 893.2 8,754.4
RGFA 153.5 149.9 148.8 1,279.6
RFAs* 1.050.1 1,026.9 8171 2,407.4
RFA GMP 255.0 2334 166.0 1,855.1
RFASEM 460.5 422.7 338.2 3,609.2
RFASGPS 19.5 18.2 17.8 126.3
RFASIV® 178.0 199.0 166.7 1.532.4
RFASRT 1371 153.6 128.3 1,184.4
RJP51 100.9 97.5 93.2 875.3
RJP52 805.2 1.480.0 693.9 7.690.5
Totales 3,759.1 4,310.1 3,238.4 32,891.9
Cifras expresadas en millones de pesos (mdp).
Porr deo, no i e la suma de los parciales es igual a los totales.

" Incluye intereses cobrados, mas intereses devengados no cobrados y dividendos por cobrar de la Afore XXI Banorte.
* En julio se registré una fluctuacién cambiaria de -1.6 mdp, en agosto de -0.9 mdp, mientras que en septiembre fue de -
3.8 mdp. La fluctuacion cambiaria acumulada en el afio sumé -23 mdp al cierre del trimestre.

¥ En julio se registrd una fluctuacién cambiaria de -1.3 mdp y en agosto de 1.4 mdp. La fluctuacién cambiaria acumulada
en el afio sumé -11.0mdp.

! En julio se registré una fluctuacion cambiaria de -138.3 mdp, en agosto de -46,0 mdp y en septiembre por -284,6 mdp.
La fluctuacion cambiaria acumulada en el afio suma -1,939 mdp,
* Considera los rendimientas de la Afore XXI Banorte.
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Durante el tercer trimestre de 2025, la Coordinacion de Tesoreria solicitd a la Unidad de Inversiones
Financieras realizar diversas transferencias de recursos entre las reservas y subcuentas del Fondo
Laboral:

Ano

La Mujer
Indigena

Cuadro 8.
Transferencias efectuadas
Origen Destino Concepto Maonto

RGFA COP Industria de la Construccion ¥ 39

Julio ROs RJPS1 Aportacion Quincenal ¥ 159.4
) RIPS2 Aportacion Quincenal ¥ 595.7

RGFA COP Industria de la Construccion ' 83

Agosto ROs RIPS1 Aportacion Quincenal ¥ 95.6

- ) RIPS2 Aportacién Quincenal ¥ 354.8

RGFA Capitalizacién de Reservas ¥ 1,159.4

RFASGPS Capitalizacion de Reservas ¥/ 176.8

Septiembre ROs RGFA COP Industria de la Construccion " 6.1

RIPS1 Aportacion Quincenal ¥ 95.0

RIPS2 ApurLacion Quincenal ¥ 352.5

Total 3,007.5

Cifras expresadas en mdp.

Por redondeo, no necesariamente la suma de los parciales es igual al total.

COP: Cuotas Obrero-Patronales.

" La wransferencia de las ROs a la RGFA se realiza mensualmente, con fundamento en el articulo 15 fraccidn VI de la Ley del Seguro

Social (LSS).

*' 5e realizaron dos traspasos quincenales de las ROs a la RIPS1, en cumplimiento a lo sefalado en el articulo 286 K de la 1SSy alo
previsto en el Presupuesto de Egresos de la Federacion para el ejercicio fiscal 2025,
* Se efectuaron dos transferencias quincenales de las ROs a la RIPS2 por aportaciones de los trabajadores del IMSS, conforme lo
ustablece el “Convenio Adiconal para las Jubilacones y Pensiones de los Trabajadores de Base de Nueve Ingreso” del 14 de octubre

de 2005.

“ la transferencia de las ROs a las RGFA y la RFA SGPS comesponden a la capitalizacion de Reservas segun acuerdo
ACDO.AS3.HCT.181224/470.P.0OF y ACDO.ASIHCT. 260225/30.P.DF.

2025
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IV. Limites de inversion.

Durante el tercer trimestre de 2025, 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 inversion por clase de activo al cierre de cada mes
: . ROs ROCF RGFA BEAS :
Clase de activo Lim. Lim. Lim. RFASGPS RFAGMP
Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep " Jul Ago Sep Jul Ago Sep
Deuda gubernamental 100 19 19 3.6 100 805 83,7 848 755 77.6 755 100 805 831 843 778 772 715
Nacional 100 1.9 1.9 3.6 100 80.5 83.7 B48 755 77.6 755 100 805 83.1 843 759 754 757
Extranjera (ETFs)"/ 50 - - - 50 - - - - - - 50 - - - 19 1.8 1.8
Deuda cuasigubernamental 100 83.1 644 544 100 127 83 8.2 184 157 16.2 100 126 6.2 57 82 81 81
Con garantia expresa del Gobierno Federal 100 83.1 644 544 100 85 42 41 123 88 82 100 111 47 43 70 7.0 7.0
Sin garantia expresa del Gobierno Federal 10 = - - 10 42 41 40 61 7.0 80 10 1.6 1.5 14 1.2 1.2 1.2
Deuda de organismos financieros multilaterales 15 - - - 15 - - - - - = 15 - - - - - -
Deuda bancaria 100 15.0 33.7 420 100 68 80 70 38 44 61 100 28 63 47 67 73 6.1
Repartos 100 13.9 32.6 40.9 100 - 1.2 03 08 14 33100 08 43 28 41 46 35
Deuda bancaria nacional 100 - - - 100 30 3.0 30 30 30 28 25 20 20 19 20 20 19
Deuda bancaria extranjera 50 1.1 1.1 1.1 50 21 21 08 - - - - - - 05 05 01
Valores extranjeros reconocidos en México 15 - - - 15 1.7 1.7 3.0 - - - 15 - - - 02 02 06
Deuda de goblernos de estados y municipios 5 - - - 5 - - - - - = B - - - - - -
Deuda corporativa 10 - - - 10 - - - 23 23 21 10 07 10 09 19 19 19
Corporativa nacional 10 . - - 10 - B = 23 23 21 10 07 10 09 19 19 19
Bursatilizaciones 5 - « - 02 02 01
Acciones de empresas afines
Mercade Accionario 200 3.0 30 29 46 46 46
Mercancfas ¥/ M 04 04 16 07 07 17
No considerados */
Total _~~ 100 100 100 _- “ 100 100 100 100 100 400 -~ 100 100 100 100 100 100
- RFAs - . Fondo Laboral
Clase de activo i nrisz_m_lum _SIV _SRT_ |Lim. _ RJPS1 RJPS2
" Jul_Ago Sep | Jul _Ago  Sep Jul Ago Sep Jul _Ago Sep Jul Ago Sep
Deuda gubernamental 100 77.2 75.2 75.8 100 59.8 59.1 59.2 58.5 58.0 58.2 100 73.9 76.6 76.8 53.5 53.6 53.9
Nacional 100 75.4 734 74.1 100 58.6 57.9 58.0 57.3 56.9 57.1 100 73.9 76.6 76.8 52.8 53.0 53.2
Extranjera {ETFs)" 50 1.8 1.8 1.7 50 1.2 1.2 1.7 1.2 1.2 1.1 50 - - - 07 07 06
Deuda cuasigubernamental 100 8.1 103 8.4 100 7.2 7.2 7.2 7.2 7.1 7.1 100 147 144 130 60 60 58
Con garantia expresa del Gobierno Federal 100 6.9 91 6.9 100 6.0 5.9 59 58 57 57 100 129 127 113 24 24 23
Sin garantia expresa del Gabierno Federal 0 1.2 1.2 1.2 10 1.3 1.3 1.3 1.4 1.4 14 10 1.8 18 1.7 36 36 35
Deuda de organismos financieros multilaterales 15 - - - 15 0.1 0.1 01 01 01 041 15 - - - 01 01 04
Deuda bancaria 00 73 71 7.7 100 39 4.4 34 46 48 38 100 82 52 54 114 108 B89
Reportos 100 44 42 44 100 1.9 2.4 1.2 24 26 14 100 63 32 35 54 48 31
Deuda bancaria nacional 25 1.4 14 1.8 25 15 1.5 1.8 1.7 1.7 19 50 20 20 1.9 36 36 35
Deuda bancaria extranjera 1.3 13 09 0.3 0.3 03 03 03 03 s - - 03 02 02
Valores extranjeros reconocidos en México 15 0.2 02 06 15 0.2 0.2 0.2 02 02 02 15 = - - 22 21 24
Deuda de gobiernos de estados y municipios 5 01 01 01 5 = ] 3 k! 2 i = = - 01 01 04
Deuda corporativa 10 19 19 19 10 29 3.4 33 28 33 33 10 22 29 28 24 29 28
Corporativa nacional 10 1.9 19 19 10 2.9 3.4 33 28 33 33 10 22 29 28 24 29 28
Bursatilizaciones 5 0.2 02 01 5 0.5 0.5 04 05 05 05 5 5 = - 09 09 08
Acciones de empresas afines 100 211 210 209 21.8 21.7 215
Mercado Accionario 20 46 46 46 25 3.8 3.8 3.8 37 37 38 40 . - - 249 25.0 259
Mercancias ¥ 0 07 07 1.7 10 0.7 0.7 1.7 07 07 17 10 06 06 1.6 06 07 1.7
No considerados */ 0.0005 0.0005 0.0005 0.1 0.1 0.1 02 02 0.2
Total _~~ 100 100 100 -~ 100 100 100 100 100 100 -~ 100 100 100 100 100 100

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

" En el caso de ETFs, los definidos y autorizados por la Comisién (11.SHV_* y 11.VTIP_*).

' gn el caso de la RJPS2, lainversién en mercado accionario se realiza a través de mandatos.

' Mercancfas a través de Vehiculos (ETFs) con exposidion fisica a oro,

" Titulos yfo acclones no permitidas conforme a las Politicas y Directrices de inversién al ser instrumentos emitidas por SOFOMES cuya actividad principal es el otorgamiento de créditos
hipotecarios para la adquisicién y/o construccién de vivienda,
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Cuadro 10.
Consumos de los limites de inversidn de caracter general al cierre de cada mes
RFAs

R ROCF RGFA _

Lim. s Dg 8 Lim.  RFASGPS RFA GMP
Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Age Sep Jul Ago Sep
Moneda Extranjera 30 03 0.2 02 01 - = 2 2 2 30 04 04 1.6 166 158 165
RFAs Fonda Laboral -
Lim. RFASEM RFA SIV RFASRT Lim. RJPS1 RjPS2
Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep
Moneda Extranjera 30 153 13.0 13.8 147 13.8 145 146 139 146 50 0.6 06 1.6 213 209 225

Lim.: Limite. Cifras expresadas en términos porcentuales.

En cumplimiento del Tercero Transitorio de las Politicas y Directrices para la Inversion de las reservas
y Fondo Laboral, 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 aplicacién de dicha normatividad por operaciones realizadas antes de su entrada en vigor, los
cuales se enuncian a continuacién. Al respecto, la Comisién emitié el acuerdo 6-825/24, durante su
Sesion 825 Ordinaria.
= 16 excesos en limites de plazo maximo de inversion por calificacion: D2_CFELR86_520215 (4),
D2_AMXL600_181236 (6), 91_TELMEX_07 (2) y D2_TELV523_110537 (4).
o 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 calificacién 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
construccion de vivienda.
Cabe sefialar que las inversiones que dieron origen a estos cumplieron con las disposiciones aplicables
al momento de pactarse.
Adicionalmente, durante julio, se generaron tres incumplimientos derivados de la baja de calificacidn
homologada de una emisién de deuda corporativa (D2_TELV523_110537):
e Dos en el limite por calificacion de la emision.
¢ Uno en el limite de porcentaje de tenencia de la emision.
Al respecto, la Comision emitio el Acuerdo 6-842/25 en su Sesién 842 Ordinaria.

b) 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 inversién definido de un dia y con un nivel de confianza del 99%. Los factores de riesgo son variables
financieras que determinan el precio de un activo financiero, tales como: tasas de interés, tipos de
cambio, indices, inflacién, entre otros.
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Cuadro 11.
VaR de mercado al cierre de cada mes'/
(porcentaje del valor de mercado del portafolio)

RO  ROCF RGFA Portafolio REAS fendo bsbotal
RFASGPS RFAGMP RFASEM RFASIV RFASRT RJPS1 RjPS2
Limite sin limite| 0.5 | sin limite | 1.5 | 2 25
Julio 0.01 0.06 0.29 0.57 0.67 0.56 0.56 0.58 0.57 093 1.06
Agosto 0.01 0.06 0.30 0.57 0.71 0.57 0.56 0.58 0.57 093 1.03
Septiembre 0.01 0.08 0.31 0.58 0.74 0.58 0.57 0.60 0.59 1.05 1.08
" £l Valor de mercado y las estimaciones de VaR de la RFA 51V y RFA SRT no consideran el crédito mercantil de la posicion accionaria en Afore XX1

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 posiciéon o
cartera de inversion, 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 mercadao del portafolio)

RFAs Fondo Laboral
ROs ROCF RGFA — L
RFASGPS RFAGMP RFASEM RFASIV RFASRT RJPS1 RjPS2
Limite 0.25 0.5 1.0 | 0.75
Julio 0.16  0.04 0.04 0.03 0.05 0.05 0.06 0.06 0.13 0.05
Agosto 012 003 0.04 0.02 0.05 0.05 0.06 0.06 013 0.05
Septiembre 0.11  0.03 0.04 0.02

0.05 0.05 0.06 0.06 013 0.05

c) Plazo maximo de inversion 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 Duracién Macaulay es el tiempo promedio en que se recibirdn los flujos
esperados de una inversion financiera.

Cuadro 13.

Plazo maximo de inversién y Duracién Macaulay al cierre de cada mes (afos)
Plazo maximo

Duracion Macaulay
deinversion" HOEE FRGRR o RFAs _ Fondo Laboral
ROs Portafolic RFASGPS RFAGMP RFASEM RFASIV RFASRT RJPS1 R|PS2
Limite 1 | 2.5 | 6-8 6 | 8
Julio 0.23 080 2.8 4.54 4.56 4.50 4.43 4.76 4.67 6.44 587
Agosto 0.25 0.81 219 4.51 473 4.46 £.40 476 4.67 6.68 587
Septiembre 0.16 0.87 222 4.52 4.89 4.42 441 478 4.69 6.96 590
" Plazo de inversion aplica para las ROs y Duracidn Macaulay para la ROCF, la RGFA, las RFAs, la RJPS1 yla RJPS2.

*El valor de mercado ylas estimaciones de Duracion Macaulay de la RFA SIV y RFA SRT no consideran el crédito mercantil de la posicién accionaria
en Afore XX1 Banorte, el cual asciende a un valor contable de 1,854.8 mdp.

d) Riesgo Operativo.

Cuadro 14.
Ntmero de incidencias al cierre de cada mes
Ti ori
S — Laen Total
Operativas  Tecnolbgicas Internas Externas
Julio 15 2 7 10 17
Agosto 19 1 n 8 20
Septiembre 7 0 3 4 7

" Eltotal deincidencias de cada mes se encuentra desglosado conforme a su clasificacion, ya sea por tipo u origen.
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V. Evaluacion del desempefio.

a) Tasas de rendimiento.

Cuadro 15.
Tasas de rendimiento al cierre de cada mes '/
Partafolio e Jolig = e — Agosto === P
Ultimos 12 meses Acum. 2024 Ultimos 12 meses Acum, 2024 Ultimos 12 meses Acum. 2024
ROs (pesos) 10.21 933 9.95 9.23 9.69 9.14
ROs (délares) 4,45 4.17 4.36 4.18 4,28 417
ROCF 10.04 9.52 9.83 9.42 9.71 9.33
RGFA 10.30 9.73 10.12 9.66 9.99 9.62
RFAs 10.34 8.90 9.23 9.39 9.10 9,91
RFA GMP 8.76 5.69 7.42 5.88 7.37 6.00
RFASEM 12.58 13.02 11.56 13.90 11.25 14.89
RFASGPS 10.32 10.09 10.58 9.98 10.28 10.12
RFASIVY 8.45 5.88 7.36 6.13 7.39 6.37
RFASRT ¥/ 8.97 6.25 7.82 6.51 7.84 6.76
RJPS1 13.88 17.24 15.10 18.71 16.69 20.35
RjPs2 ¥ 6.92 3.17 5.78 4.04 5.90 4.95

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

“ El rendimiento de las RFAs de SIV y SRT considera la inversidn en Afore XXI Banorte, que corresponde al 50% de la participacién accionaria del Instituto enla misma.

' Rendimiento real acumulado (se calcula tomando en cuenta el rendimiento obtenido descontando la inflacian). La inflaciénde les Gltimos 12 meses fue, de 3.51% en julio, 3.57%
enagosto y 3.76% en septiembre; mientras que la inflacién acumulada fue de 2.05% para julio, 2.12% para agosto y 2.35% para septiembre.

b) Desempeiio a valor de mercado.

La inversion de los portafolios se evalia de acuerdo con el enfoque de un portafolio integral; es decir,
sumando las plusvalias y minusvalias en el valor de mercado de las inversiones individuales, con objeto
de explicar variaciones en el valor de mercado de los portafolios de inversion, asi como el impacto de las
estrategias de inversion y la concertacion de las operaciones financieras.

Cuadro 16.
Comparativo de rendimientos al cierre de cada mes
(portafolios institucionales versus referencias de mercado)

RFAs
RFA GMP  RFASEM
Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep Jul Ago Sep
1036 10,06 4.78 11.63 11.18 10.85 12.54 12.61 12,56 12,83 11.72 11.31 12,80 11.85 11.45

Rendimiento nominal de los ROs ROCF RGFA
ultimos 12 meses
[cifras en porcentajes)

% Diferencial [puntus base)
ROs 10.30 10.07 9.74 +6 +4 +4
ROCF 12,24 1175 1142 61 57 58
RGFA 1237 12.04 11.66 17 *57 +8)
RFA GMP
Reasgm 1278 1270 1216 +5 98 -B6 12 -BS 71
i . RFAs Fondo Laboral
Rendimiantanominalzelos RFASGPS RFASIV REASRT RJPS1 RJPS2

ultimos 12 meses
(cifras en porcentajes)

_Jul Ago Sep Jul Ago Sep j_ul_ Ago  Sep Jul  Ago Sep Jul Ago Sep

12,62 13.35 13.58 14.29 12.89 12.07 14.35 12.90 12.04 14.07 1529 16.92 1461 14.24 14.46

Benchmarik

Jul__Ago Sep
RFASGPS 12.78 12,70 1216 -15 +65 +141
RFASIV

Diferencial (puntos base)

12.59 12.84 12.58 +170 +5 -52  +176 45 -54
RFASRT
RJP51
ijsz 13.23 12.72 13.19 +B3 4257 4373 +138 +152 +127
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