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l. Introducción. 

a) Proceso integral de inversión y gobierno corporativo. 

La Comisión de Inversiones Financieras del Instituto Mexicano del Seguro Social {Comisión), 

instalada en noviembre de 1999 como órgano del H. Consejo Técnico, conforme a lo establecido en 

el Reglamento para la Administración e Inversión de los Recursos Financieros del Instituto, 

publicado en octubre de 1999, este último abrogado conforme a lo previsto en el Reglamento de la 

Ley del Seguro Social para la constitución, inversión y uso para la operación de las Reservas 

Financieras y Actuariales y la Reserva General Financiera y Actuaria!, así como para la determinación 

de los costos financieros que deberán reintegrarse a la Reserva de Operación para Contingencias 

y Financiamiento, publicado el 20 de agosto de 2013; es el órgano facultado para proponer al propio 

H. Consejo Técnico, las políticas y directrices de inversión de los portafolios institucionales, así como 

para evaluar y supervisar su aplicación. 

La Comisión fundamenta su integración y funcionamiento en el Manual de Integración y 

Funcionamiento de dicho órgano y según lo estipula el acuerdo ACDO.SA3.HCT.280813/227.P.DF 

del H. Consejo Técnico. 

Por otro lado, la Unidad de Inversiones Financieras, cuya creación fue aprobada en marzo de 1999 

por el H. Consejo Técnico, es la Unidad especializada encargada de la inversión de los recursos 

financieros del Instituto, bajo criterios de prudencia, seguridad, rendimiento, liquidez, 

diversificación de riesgo, transparencia y respeto a las sanas prácticas y usos del medio financiero 

nacional; lo anterior, con fundamento en lo dispuesto en el artículo 286 C de la Ley del Seguro Social 

(LSS) y conforme lo establecen las Políticas y Directrices para la Inversión de las reservas y Fondo 

Laboral {Políticas y Directrices de Inversión). 

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: 

• Reservas Operativas {ROs). 

• Reserva de Operación para Contingencias y Financiamiento (ROCF). 

• Reserva General Financiera y Actuaria! (RGFA). 

o Seguro de Invalidez y Vida (SIV). 

o Seguro de Riesgos de Trabajo (SRD. 

• Reservas Financieras y Actuaria les {RFAs) * o Cobertura de Gastos Médicos para Pensio11ados (GMP). 

o Seguro de Enfermedades y Maternidad (SEM). 

o Seguro de Guarderías y Prestaciones Sociales (SGPS). 
•únicamente se presentan los seguros que tienen constituida una reserva. 

l~~ 22~s ·- ¡ ~ '\ La Mujer 
-....In Indígena Página 3 de 16 



Gobierno de 

México ~ INSTITUTO M EXIC.AN O DEL SEGURO OCIAL 
~ ,tt". t., - tUAI>, t.OttD4•I04n "-CW-14 , 

Dirección de Finanzas 

• { 

o Cuenta Especial para el Régimen de Jubilaciones y Pensiones Subcuenta 1 (RJPSl). 

Fondo Laboral 
o Cuenta Especial para el Régimen de Jubilaciones y Pensiones Subcuenta 2 (RJPS2). 

La Unidad de Inversiones Financieras, para lograr el objetivo de inversión de los recursos 

institucionales, cuenta con tres coordinaciones que conjuntamente llevan a cabo el proceso integral 

de inversión, el cual se apega a las mejores prácticas en la materia: 

• Coordinación de Asignación Estratégica y Evaluación, que, considerando las expectativas 

económico-financieras en diferentes escenarios, la naturaleza del pasivo actuaria! y las 

políticas de inversión autorizadas; propone a la Comisión la asignación estratégica de activos 

para las reservas y el Fondo Laboral, tal que se optimice la relación riesgo-rendimiento del 

portafolio de inversión. Asimismo, se encarga de la evaluación del desempeño de las 

inversiones institucionales, como una mejor práctica de mercado y con fines estrictamente 

comparativos. 

• Coordinación de Inversiones, que implementa las estrategias de inversión y la asignación 

táctica de activos. Asimismo, propone las tesis de inversión semanales y presenta los 

indicadores económicos más relevantes para discusión con las demás coordinaciones de la 

Unidad de Inversiones Financieras y la Coordinación de Administración de Riesgos 

Financieros, 

• Coordinación de Control de Operaciones, que confirma y liquida las operaciones de 

inversión, a través del servicio de Custodia de Valores; asimismo, lleva su control y registro 

contable. 

Por otro lado, la Coordinación de Administración de Riesgos Financieros, dependiente de la Unidad 

de Riesgos Financieros y Actuariales, perteneciente a la Dirección de Finanzas, es la responsable de 

la administración de los riesgos financieros a través de políticas, 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 inversión de las reservas y el Fondo 

Laboral. 
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II. Portafolio de inversión. 

a) Régimen de inversión. 

Cuadro 1. 
Porcentajes máximos de inversión en las reservas y Fondo Laboral 

Clase de activo/moneda extranjera ROs ROCF RGFA 
RFAs Fondo Laboral 

SGPS GMP SEM SIV SRT 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) 11 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 
Deuda cuasigubernamental 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
Con garantía expresa del Gobierno Federal 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
Sin garantía exeresa 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 
Repartos 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
Reportas colateralizados 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 
Préstamo de valores 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 
Bancaria nacional 100 100 100 
Bancaria extranjera 50 50 50 

25 25 25 25 25 50 50 

Valores extranjeros reconocidos en México 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 
Notas estructuradas 

Definido y autorizado por la Comisión 
Contratos de intercambio ¡swaes ¡ 
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 21 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 
Coreorativa extranjera3

' 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 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 
Mercancías 41 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 50 50 50 50 50 50 
Moneda extranjera 30 30 30 30 30 30 30 30 so so 
Plazo máximo (años) 51• 61 5 5 
Duración Macaula}:". máxima (años) 2.5 2.5 6.0 6.0 6.0 8.0 8.0 8.0 8.0 

1 ~n (>l ,:<1so cJ~ FH >(fxchongrd Tror/cd runds. r cr :-.us s,c¡l.:is rn in01CsJ. los ocf,n dos v ,lul oriMdns por la (om1s.óri. 

~ E•1 <>I t(l~'J d ~ nolJ~ ~str vt.tur;.1d,,s v swops. los lu ml~:i. pt.i,o~ y rr1r)11to~; de i r1V~r-:,1t111 rJet,._.rt ~~• dPfüurJu;; y ,;1u\or1z..i,J1.1~ µm l.:i Cll!lll)lf)l1 
1 L ll'CHIT1e 11\ e i"t1Uel!ct e111111t!d ¡JOf !'óUtl .. c.lOd PS rm.•r1 d fl\!ll'', y f1d ei c:or111!,,0S ll ll!l'IC.Jl lf)!,,. 
1 tm,;,,mrnt<' r n rl rJ r c,ih1ar5r> ,1 tr.Jw•; dr t l f-5. 

r,1r1rn,,r,.,~ ,) tr,Jv~-: de> vch,culos (flí '.;) con c ~pos11:10 ,1 f1,;1ci1 iJ oro y plJtJ 

P,Hd l¡¡,i, RO!,,. el pl cw.:o m,h ,mo serci de un ..iilu. m1er1trd) que parn Id ROCF y l .1 RGJ:/\ !ter.i de S .:ri1os. E!tlO!,, pl <lt•J!,, dJ.;111.cm •. .1.11<1 1..i!t mvPr :;1un!:'!t eri in) l rJuu~nlO) di:' l ieuU,1 qulit-111amenLdl 
n,1c11)nal v c:-.tran1c1 a, 1n)l r t1mC'ntOS cu,,.,1g11hc rn,,mC"nl ,Jl c>s con y ,;in 9,,r Jn ti u C)lpt l'Sa riel Gob1c •110 í rOC'f,11, dr-uef~ el(' cug.irnsmos 1111.¡nc,e:10-; mult1l,1tcralcs, viJlores CXl"ünJCfOS reconocidos 

e,, Ml:':Yt.rJ. 11,~:nirnt>ritr.,s de de~d;¡ h,11 1(,...\flél na•.1u1MI y t'"'lrdnJ'é'f ó, deu da dt" 111!.l llUCit>ne!t íir1t10 C.i':'rd:. no l 1éH1t dr d!., Ueuod de estddos y murw.1p ios, y dev<.ld corpu 1r.1t1va. Pa,a lo~ 
W<;f lUII IC'nlLl"i t1P dc>uda ll~'l('<trla <'I IJl .it70 ser,\ t.h~ hü";ti.l rn•<; d l,1<;. p:Jr :> i)<¡. opcr.ic111n•}S ('fl r(•pCJrtO y lle IMSl,l Uf\ ,4i'\Q t.'ll rc-pr,r t o-: rol-'fl.'fitl17;;dor; y JlfC'!ttiUll'> de> V.-\IOn?!t 

• P<.1rii w¿¡lqu l:!r ri?se,va y S11bl.u!'n u df:'I F•Jl'dO L<1l,orill, walquií!r ol.:u.o ~,1 ir1s1 r 11111µrno:. JI! deutl,1 9 uh~r11dmentrt l n t1c.1011c1I y e, tranjera, a)i rnrno ~11 instrumento!» tJe Ueud a 
(W,<;i9uh(·1 n ¡,mtint,11 cc,r, g,1r,1mlól c-xprl"s., dl•I úoh1Nno h .•dt:r.:i1: ha-;1.1 20 ;,ñ01 l'n ms1rnmuntos dP d ~éiJ ru,1s19,1b c:>mi11TI1>nt.1 ; sin 9;1r.Jntia c,:prr:-;.1 tlc l Gobierno 1-cdC'r.il; h.i!tt.1 : o ,1f\os cm 
11 sl1u111'!1111.>s oe l lerni tt de t11 ga11 1:;mos firld11<.1e 10,i, m ol~ll.i1e1rtlei. Pe1r9 111!,,l1u 1mmto~ d~ l!et1d,1 u,1nt,irid se r.ir, t1asta tr e:. d ias p.ar.1 l-1:,. cper,iciones en reporto; has~d un ano para ió, 

'lpcranon~ f'l1 r~porto rolatt!~,1111adl'l y o c• p re;1anio d C' v,1lore,;, ha-;IJ 1~ .iiio\ p <1ril v,1lo rC's e11tranJcrns n~roroc1dos cr, PVcxico u ,nsu umt'ntos c1c d r uda b.1nc.1r J nac1of"lal y (•Yr.-a nJ.:-ra. 

h-f<..ld 1; ni o cdl"J~ uc1r,i la df"t,Gd d i:! 111S111uuu11 .. ~ Íl11a11t1e•,is n o l.l.tncam ,!>; 11,'Ll i,i 20 dim) p,or<1 l a tl~ud c:t (1e e~ tatlo·: y 1nurH. 1p10 !.: h d!tlil 1 O -1f'ios p,trd la d ~uda torp o rél 1va. h as, ~ 30 df •o~ pc1r ,1 

1n,;1n;mm 1os olor:;au l11Jr.ns cu;1n~c, c,st os S(',1n C'mn ,do,;, iJ tr,wr~ d~ un Vt:'11<:ulo . L;is 1'l\'Cr".1oncs r n Jt nonC'<:, C~D-;. Cl IU'l s. F 11-,,;, FIUHAs y f-onc'lo; rir mvrr-;lón. por su naru r,3le,;:t no 1cnt1rin 
r>!,110 r.cf ,r ,do. 
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b) Asignación estratégica de activos. 

De acuerdo con la normatividad, la AEA es una guía para realizar las operaciones financieras y se 

define como la ponderación porcentual óptima que se deberá asignar a cada clase y subclase de 

activo en los diferentes portafolios de inversión. Esta es aprobada por la Comisión; dicho órgano 
autorizó la actualización de la AEA de la RGFA, de las RFAs del SEM, de la cobertura de GMP, del 

SGPS. del SIV y del SRT, así como de la RJPS1 y la RJPS2, mediante el acuerdo 5-828/24, vigente a 
partir del primero de enero de 2025. 

Cuadro 2. 
Asignación estratégica por clase de activo a l cierre de cada mes ' 

RGFA RFAs 
Clase de Activo AEA AEA GMP SEM SGPS 

mlnlfÑx 
Ene Feb Mar 

míillm;íA 
Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar 

Deuda gubernamental 40/80 70.4 68.7 62.4 60/90 77.7 78.3 77.8 77.2 77.4 77.9 84.0 83.9 83.3 
Deuda cuasigubernamental 15/40 18.1 20.4 27.7 5/20 8.2 8.2 8.2 8.4 8.4 8.4 7.4 7.2 8.1 
Deuda de gobiernos de estados y municipios 0/1 0.1 0.1 0.1 
Deuda de organismos financieros multilaterales 

Deuda bancaria 0/25 11.5 9.0 8.3 0/20 7.6 6.8 7.4 7.8 7.3 7.0 6.9 4.9 2.7 
Deuda corporativa 0/5 1.9 1.6 0/10 1.2 1.6 1.6 1.2 1.6 1.6 0.1 0.8 0.8 
Bursatilizaciones .0/5 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 
Renta variable 0/10 5.1 4.5 4.4 5.1 4.5 4.4 1.6 2.6 4.5 
Mercancías 0/1 0.1 0.5 0.5 0.1 0.5 0.5 0.1 0.5 0.5 
Empresas afines 
Otros" 

Total _.,,,-/' 100 100 100 _.,,,-/' 100 100 100 / 100 100 100 100 100 

AEA 
RFAs Fondo Laboral 

Clase de Activo SIV SRT AEA RJPS1 AEA RJPS2 
mW m.lx 

Ene Feb Mar Ene Feb Mar cn1n1rmx Ene Feb Mar mtnJ,uá~ Ene Feb Mar 

Deuda gubernamental 55/75 57.3 57.7 58.3 56.2 56.6 57.2 40/75 74.0 73.4 73.7 40/65 49.5 50.4 52.6 
Deuda cuasigubernamental 5/15 6.8 7.1 7.2 6.9 7.3 7.3 10/20 14.5 16.8 14.9 0/20 6.0 6.1 6.2 
Deuda de gobiernos de estados y municipios 0/1 0/1 0.1 0.1 0.1 
Deuda de organismos financieros multilaterales 0/1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0/1 0/1 0.1 0.1 0.1 
Deuda bancaria 0/15 5.5 4.4 6.3 6.0 4.9 6.8 0/20 11.1 8.2 9.7 0/1S 12.5 11 .9 11.1 
Deuda corporativa 0/10 2.4 2.7 2.7 2.1 2.4 2.4 0/10 0.9 0.9 0/10 2.2 2.3 2.3 

Bursatilizaciones 0/5 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0/5 0/5 1.0 1.0 1.0 
Renta variable 0/10 3.7 3.6 3.5 3.7 3.6 3.5 0/10 • 20/35 28.6 27.6 26.1 
Mercancías 0/1 0.1 0.4 0.4 0.1 0.4 0.4 0/1 0.1 0.5 0.5 0/1 0.1 0.5 0.5 
Empresas afines 23.5 23.3 20.9 24.3 24.0 21.6 
Otros" 0.001 0.0005 0.0005 0.1 0.1 0.1 0.3 0.3 0.3 

Total / 100 100 100 100 100 100 / 100 100 100 / 100 100 100 
Cifras expresadas en term inas porcent uales. Las cifras pueden no sumar 100 por cuestiones de redondeo. 
1

• Conforme ,1 las Politicas y Difectnccs dt! Inversión de filS reservas y F"ondo Laboral, la invers ión dé los ,ecursos de las ROS y la ROcr no estol su1et.1 cll proceso de aSignac16n estraté91c,1 de 
allwos, por lo <¡ue no se mcluy~n en este cuadro infonnutivo. 
!I Titulos y/o clcc1ones no pcrmitJdas conforme a las Politícas y Oire<trlces de Inversión al ser instrumentos emlt1dos por SOFOM ES cuya t1ctivjckld pr1m;ipul es f'! otor!pmlen10 d(' cr&htos 
hipotecar io5 pa1a la adquisición y/o c.ons1rucc16n de vivien<liJ. • 
La irnp!emcntación de la AEA !le rcuhza dura11lc el Mio de manern gradual, conforme lo permllen diversos fc1c1ores, tales como las condiciones del merc.:1do fi nanciero. por lo que las 
posltiones de invers,ón pueden <liíe,i r de la AEA como resultado de la asignación t<ktlca. 
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Cuadro 3 . 

Asignación estratégica por tipo de tasa al cierre de cada mes 11 

Tipo de Tasa 

Reportos 

Tasa fija 

Tasa real 

Tasa revisable 

Mercado de capitales v 

Otros 31 

AEA 

0/10 

50/85 

5/15 

0/25 

RGFA 

Ene Feb 
9.0 8.4 

58.4 58.2 

13.2 13.2 
19.3 20.2 

AEA 

Mar 
1n&n1max 

Ene 
5.0 0/5 5.4 

62.2 35/5S 44.6 

12.1 25/50 44.1 

20.7 0/15 0.7 

5.2 

RFAs 
GMP SEM 
Feb Mar Ene Feb Mar 

4.7 4.8 4.8 4.4 4.1 
45.4 45.1 44.2 44.9 45.2 
44.3 44.6 45.3 45.2 45.4 

0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 
5.0 4.9 5.2 5.0 4.9 

SGPS 
Ene Feb Mar 

6.7 4.7 1.2 

35.7 37.6 39.3 

42.4 42.1 42.2 

13.7 12.4 12.3 

1.7 3.1 5.0 

Tot al ;¿----- 100 100 100 ;¿----- 100 100 100 100 100 100 100 100 100 

AEA 
RFAs 

Tipo de Tasa 
-=---,,---=---,-,---- ~,--:,c.',----,-- AEA 

Mar m1n1m1x 

SIV SRT 
mll\fm.1,: 

Ene Feb Mar Ene Feb 
Reportos 

Tasa fija 

Tasa real 

Tasa revisable 

Mercado de capitales v 

Otros" 
Total 

0/5 3.6 

30/55 33.3 
30/50 35.1 

0/5 0.7 

27.3 

0.001 

/ 100 
Cifras expresadas en tér minos porcentuales. 

2.6 

34.2 

35.3 

0.7 

27.3 

0.0005 

100 

Las cHras pueden no sumar 100 por cuestiones de r edondeo. 

4.4 3.8 

34.2 33.0 

35.9 34.6 

0.7 0.6 

24.9 28.0 

0.0005 0.1 

100 100 

2.7 

33.9 

34.8 

0.6 

28.0 

0.1 

100 

4.7 0/10 

33.8 45/75 

35.4 15/40 

0.5 0/20 

25.5 

0.1 

10o z 

Fondo laboral 
RJPS1 AEA 

Ene Feb Mar m,n1mA, 

8.4 7.7 8.3 0/5 

44.5 46.0 45.4 20/45 

28.6 28.6 29.0 40/55 

18.1 

0.1 

0.3 

100 

16.9 16.6 0/5 

0.5 0.5 

0.3 0.3 

100 100 _,-,/' 

RJPS2 
Ene Feb Mar 

6.2 5.7 4.9 

23.2 23.9 25.1 

41.S 41.9 43.0 

0.4 0.4 0.4 
28.7 28.0 26.6 

100 100 100 

,, Conforme a las P0Hl 1ca5, y Olrectnces de inversión de l c1s re..!>ervc1s y Fondo Lat,o,;,I, la ,nversión de los recursos de ld s ROs y la ROCF no est,1 st..Jet .-1 3 pro~t:.0 de ,1!.1gPJc:1ór) 

M lr,1tl'i¡:i1r ,1 de an 1vos, por lo ~iJc no se lorluyen c,n t";tC' madre in formauvo 
J• Se n1cJuye la 1nve ,s16n en mercado de cap1t.11e5, que rnm;1dera la surrM de r.t posfción ~n rent.i v,1ri~hle, FIORAs y mercancías. lOn el íin de oresentar la oosmón complet,¡ de 
co1rl<1 uno de! los portJfohr>~ rlC! lrwr. r.-tón fn ,;1i1t 11· lot,c'.llrs P,,r,:i !'I ami de ~, ~A d"" SIV y FiFt, c1!' SRT \ o? ,nr1uyto 111 !nvl@'rsl6n en e-m¡:111•,;,u .lf n'°., 
•· Titu lo,; y/o dCcion c>.s no pNmit 1d,)S coníormc ,1 las Polit1cas y Directr ices de ,nvcrsión JI :!:Cr ,n:.t rumC'f'ltos c mi lidos por SOí OMFS c.uy.l clCt1v1dc1 d p rincipal es el oto rgamíC'nto de 
r r fld jro; h1porr c,"l110<; ll íltil l,l .1dqu1,;1n6n y10 CCH1'.lrur rl6rt l"lr 11,111,,1,rl,4 

1.:, 11nplc11w nt.it: 11'ln 1k l,1 AFA se rc,,1h, a durnrtc e· af,o dt' rn,:i, ·c rJ or¿1d u,1I, LrJnfo rnw 1) pe, fl'1·l(·n d wcr!ioS f<1Lto rc~. tale; com o I()' concl!c1nn~\JCI m~rc.,co f1.,a11c,cro, por lo nut: 

Cuadro 4. 
Asignación estratégica para moneda extranjera al cierre de cada mes " 

RGFA 
RFAs 

AEA AEA GMP SEM SGPS 
Ene Feb Mar Ene Feb M ar Ene Feb Mar Ene Feb Mar 

Moneda extranjera 0/5 0/25 19.0 18.2 17.9 18.0 17.3 16.6 0.1 0.5 0.5 

RFAs Fondo Laboral 
AEA SJV SRT RJPS1 RJPS2 

AEA AEA 
Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar 

Moneda extranjera 0/25 16.9 16.4 15.8 16.6 16.2 15.6 0/10 0.1 0.5 0.5 20/30 23.0 22.4 21.4 
Cifras e)tpresad.is en t érmi nos porcencuales 

c.onl 111mr- i\ 1.,.. ~•olrt 1ca~, y Dirr-ctnc.C'-; c1e> 1nvr~16n <le l,x, r r -.crv,1,; y i;onr.o 1 abor,,I, 1,-i mvcr:,inn dr IO'- rrcur-;.o,; de> lns Hüs y .,1 ROCF no r s~~ 'óUJCI .J ,,t prorr :i.o ce ,3~1gnolcu:)r, 
estruv:-q,c,l rJ~ tlClrvo s. pe, lo r¡c1c- no se m,:1,.1vc1, t•11 (':,l e cuatJrn 1rro1mm1·Jo 
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Dirección de Finanzas 

III. Posición del portafolio de inversión. 

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

98.3 

69.4 - 11-!--­
" ·' S3,0_ -· 

Gráfica 1. 
Saldo contable gl obal de 2001 a marzo de 2025 

(miles de millones de pesos) 

,,1.4 140.9 134,1 1).4,1 U.4.9 116.1 tll.7 

ROsy ROCF ■ RGFAy RFAs 

111. t 

o 
N 

271.2 

215.S / 

■ RJPS 1 y RJPS2 

1' En 13 rctorm.t de 2001 u lc1 Ley del Seguro SOr.iul, se consutuycron lcJs reservas con l<J conformnc1ón vigenrc. 

Gráfica 2. 

3116 

Comparativo mensual de saldos: ej ercicio anterior vs ej ercicio actual 
(millones de pesos) 

I ~ 
: " ! § a ~ ~ ; 

~ Ñ ; :t ; 5 i ! ~ 

En• , .. M•• - M•y Jun Jul A90 S.p º" Nov 

202• ■ 2025 

2025 
' La Mujer 

Indígena 
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México INS1I1U10 MtXl(.ANO DU SEGURO ~OCIAl 
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Dirección de Finanzas 

b) Saldos contables por reserva y subcuenta del Fondo Laboral. 

Cuadro 5. 
Saldos contables por portafolio al cierre de cada mes 

Portafolio Enero Febrero Marzo 
ROs 11 68,185.0 91,195.2 86,136.2 
ROCF" 124,657.4 125,582.6 126,641.7 
RGFA 15,701.6 15,831.3 18,290.3 
RFAs" 182,947.0 184,961.2 186,391.7 

GMP 46,039.7 46,224.7 46,392.6 
SEM" 76,419.7 77,980.2 78,999.7 
SGPS 1,496.7 1,506.9 1,516.9 
SIV 51 34,149.8 34,295.3 34,426.8 
SRT 51 24,841.0 24,954.0 25,055.7 

RJPS1 11,305.1 11,755.1 12,021.2 
RJPS2 157,137.4 157,775.5 156,665.1 
Totales 559,933.6 587,100.7 586,146.1 

Cifras expresadas en millones de pesos (mdp). Por redondeo, no necesariamente la suma de los parciales es igual a los totales. 
' · Con:-idr1 tt l,1 rm!i1d ón en rnnn c>d.:i r1rr,..ni c-r,1, al ciPn'C' dr ('nrrt'ly fc,brcro. dC" 1Z 2 m illonC"i r:lr, <ió·,1r r ,; l mdd!. n un tir>o dcc,,1mo1odc 20.~6/ I 
pe.v)s po, l hl lar (ppd) y 20.4277 respectivdrnemt- M11:m1 a!> que, al cier re de mar,ofue de 12.1 1ndd a un trpo de cambio de 20.3182 ppd. 
- Cor<; rJ.-r,, l,1ir; mwr ~,m nc-o; rrfN ~nriJrJ,1,; a monC"d i11>• tranJ('r,l dr: 10 .J mdo . .il r iNre dP írHl,1 m"~ .• , un uno di'.' c.1mh10 dr 20.% 11, 20 42// 
y 70.318,' pr,d rcsp('ct,varncntc 

• Cor-; tJcr,1 l,1,; invN<;•onc<; rrf...r(lnc1t1<!,1'i ,1 n·c11, rd,1 r,cr,1•, JN ,1 rlc 1,01':,.I n,, td, u l n crrC' d('CJd.J me~. ,1 un 11p,1 CC' c,1mblo ch), 20.~.r,/ /, /0.4/ 11 
y J0.~11:P rncl r(l1pe<11v.Jmcnlc. 

~ Po<;,t:inn ( Onfilll lt' (('!)i<;T1,, (t,') ;) V,llonJ,, n\(',r,l(JO (r.cmfnr ml" ,11 Ar uNdO ACDO HU lt(l 3tii 1111."lf) l P l)f- t)('l 11 ( nn'i('JO r rr:n iroJ 

'' <.or..,:ider.-, l<1 11ivc1 s1ón cr Afore XXI Rc1rrJ1t i:- . Incluye tff!od1to rrn::,rc,m:11 

e) Venta de instrumentos financieros 

Con fundamento en los Lineamientos para la venta de instrumentos financieros establecidos en las Políticas y 
Directrices de inversión, así como en las estrategias aprobadas por la Comisión para tal efecto, se llevaron a cabo 
las siguientes operaciones de venta de activos. 

Cuadro 6. 
Venta de instrumentos financieros 

Portafolio Fecha de liquidación rmporte de venta Valor Contable Utilidad obtenida 
RGFA 23 enero 98.26 97.91 0.35 

GMP 02 enero 766.39 759.10 7.29 

RFAs SEM 02 enero 1,039.89 1,029.45 10.44 
SIV 02 enero 358.41 354.57 3.84 
SRT 02 enero 277.27 274.30 2.98 

RPS1 20·31 enero 751.78 747.25 4.52 
RGFA 13-26 febrero 882.71 878.86 3.85 

GMP 11-13 febrero 386.68 384.05 2.62 
5EM 11-13 febrero 683.92 678.36 5.56 

RFAs SGPS 20 febrero 13.56 13.55 0.01 
SIV 11.13 febrero 139.78 138.67 1.12 
SRT 11·13 febrero 105.92 105.08 0.84 

RJPS1 04-24 febrero 937.95 934.49 3.46 
ROCF 21.31 Marzo 3,361 .95 3,319.21 42.74 
RGFA 18•Marzo 98.00 97.04 0.96 

GMP 21-31 Marzo 615.76 612.91 2.84 
SEM 05·31 Marzo 616.63 609.86 6.77 

RFAs SGPS 20•Marzo 10.06 10.04 0.02 
SIV 05•Marzo 71.40 70.48 0.92 
SRT 05•Marzo 54.81 54.10 0.71 

Total 11 271 .13 11 169.29 101.84 
Cifr.is e11.presad.:is en nu llones de pesos lm dp) Por r edond eo. no neces.:ir l,1mente l .1 :;1.1mt1 de los p.i rclal ,es M 1g u.a1 ,, 1 lot,il, 

IAf~ 22,tS liil' ·:. ) La Mujer 
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México lil tNSTrTUTO M EXICAi',0 DEL SEGURO SOCIAL 
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Dirección de Finanzas 

d) Productos financieros. 

Cuadro 7. 
Productos financieros por reserva y subcuenta del Fondo Laboral 11 

Portafolio Enero Febrero Marzo Acumulados 

ROs 21 510 593 722 
ROCF 31 1,053 925 1,059 
RGFA 133 121 134 
RFAs◄1 1,571 920 1,027 
·GMP 383 218 252 
·SEM 657 394 454 
·SGPS 13 11 12 
• SIV 

51 293 168 175 
• SRT 51 226 130 135 

RJPS1 103 91 98 
RJPS2 837 716 786 

Totales 4,207 3,367 3,826 
Cifras expresadas en mlllones de pesos (mdp). Por redondeo, no necesariamente la suma de los parcinles os igual a los totales. 
1
' lnd uy~ lnu~·r~st=s col:• ados. mas interes~ t.1e-vengc1do!ii no rnbrados y dividendos por cobrar de-1a Afofe XXI &non e . 

1,825 
3,038 

389 
3,519 

853 
1,505 

35 
636 
490 
292 

2,339 
11.401 

.u Ell f:-Ol'-rO Sf:- registró una nuctuac.ión carnbinria de 3.G mdp. i:'ll febrero lle 1.7 mdp, mi entras que E:-n m.trzo ful:- de 1.-l mup. t..a Ouct!Jdcion camb1c1rla 

.1r:umul.:ida t n P.I uno sumó 0.6 mdp ;:il cierre del rrimestre. 

' E:n enero se regist ró una íluctudción cambian a de G.2 mdp. en febrero ele 1.4 rndp y ~ 1 ni~110 por -1. 1 mdp. ld fluctUéltión l an1ulana c1u1niulada ton t:!I 
afio ~urnó 3.6 mdp. 
~ en t:'liU O SI? r~gistró una f luClU,.KiÓfl carnbiarid (j~ 330.5 nu.lp, t'll Ít'brero de -150.~ mdp y t!ll mar to por 117.7 mdµ. La ÍIUClUétCiór la1t1btclrld dCUIOUl:idi.f 
~n el uilo ~urnó ú2 .3 mdp. 
•, Consic.h:!roJ los rendlmiemos di! tu Atore XXI Banon e 

e) Transferencias. 

Durante el primer trimestre de 2025, la Coordinación de Tesorería solicitó 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 

ROCF Superávit presupuesta! e intereses" 8,188.49 

RGFA Capitalización de Reservas 21 2,318.80 

ROs RGFA COP Industria de la Construcción 31 21.95 

RJPS1 Aportación Quincenal .., 298.66 

RJPS2 Aportación Quincenal 51 1,088.08 

Total 11,915.97 
Ci fras expresadas en millone, de pesos. Por redondeo, no necesariamente la suma de!- los parciales es igual al total. 
1• Super,1111, d('l e1ercicio 2024 dL?spué.s del cuinphm1cnto de la Metu de RCSE!-rvas y rondo L~1boral. Se tr~1nshrió il l.1 ROCI':, en t~rminos del arlículo 277 C 
de !a LSS. 
11 1 a transferencia de l..1s ROS il la RGí A corresponde a la capiu1tizati t'.m de Rescrvc1s según c.lCtJefdo ACDO.AS3.HCT .260n5130.P.Dí). 

La transferenclJ de la~ ROs a la RGFA se ,eahia mensualmente, r.·on ruri<Jomento en el Articulo 15 frnlctón Vl de la Ley del Seguro Social (LSS). 
~. Se realít..iron dos lro1sp.,sos qu:ncen;;iles en cumplimiento de lo se1\,1l ,1do e,, el o1n ículo 286 K ele !ll I.SS y de lo previsto e11 el Presupuc~o de Egresos oe 
tc1 F~d1uación para el eJf:'rc!c10 n'ic:al 2024. 
SIS(! C!foctu.iron dos t ranstcr(!11c1Js quh\Ccnc1les oo las rtOs .i l.i R,1rS2 por aponarnmcs de los fr.jlJajadores del lMSS, confonne lo establece e.l ~convenio 
Adicional para lasJubílaclones y Pensiones de los Trabafadore:s desase de Nuevo tngreso" del 14 de octubre. de 2005. 

2025 
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Dirección de Finanzas 

IV. Límites de inversión. 

Durante el primer trimestre de 2025, las inversiones cumplieron con los límites y requisitos de inversión 
estipulados en la normatividad aplicable. 

a) Por clase de activo. 

Cuadro 9. 
Consumos de los límites de inversión por clase de activo al cierre de cada mes 

ROs ROCF RGFA 
RFAs 

Clase de act ivo lfm. SGPS GMP SEM 
Lím. 

Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar 
Deuda gubernamental 100 4.4 67.0 68.7 73.3 70.4 68.7 62.4 100 84.0 83.9 83.3 77.7 78.3 77.8 77.2 77.4 77.9 

Nacional 100 4.4 67.0 68.7 73.3 70.4 68.7 62.4 100 84.0 83.9 83.3 75.4 76.0 75.6 74.5 74.8 75.6 
Extranjera (ETFs) 11 50 50 2.2 2.2 2.2 2.6 2.6 2.3 

Deuda 100 78.8 91.6 64.3 13.8 14.5 16.9 18.1 20.4 27.7 100 7.4 7.2 8.1 8.2 8.2 8.2 8.4 8.4 8.4 
Con garantía expresa 

100 78.8 91.6 64.3 11.9 11.8 14.0 11.2 13.5 21.4 100 7.2 7.1 8.0 
del Gobierno Federal 

6.9 6.9 6.9 7.1 7.1 7.1 

Sin garantía expresa 
10 

del Gobierno Federal 
1.9 2.7 2.8 6.9 6.9 6.3 10 0.1 0.1 0.1 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 

Deuda de organismos 
15 - 15 

financieros multilaterales 

Deuda bancaria 100 21.2 8.4 31.3 19.2 16.8 9.9 11.5 9.0 8.3 100 6.9 4.9 2.7 7.6 6.8 7.4 7.8 7.3 7.0 
Repartos 100 21.2 8.4 31.3 10.1 8.3 0.8 9.0 8.4 5.0 100 6.7 4.7 1.2 5.4 4.7 4.8 4.8 4.4 4.1 
Deuda bancaria nacional 100 7.3 6.0 6.6 2.5 0.6 3.3 0.2 0.2 1.5 1.4 1.4 1.9 1.4 1.4 1.3 

25 
Deuda bancaria extranjera so 0.8 0.8 0.5 0.5 0.5 1.3 1.3 1.3 

Valores extranjeros 

reconocidos en México 
15 1.7 1.7 1.7 15 0.2 0.2 0.3 0.2 0 .2 0.2 

Deuda de gobiernos de 

estados y municipios 
5 5 0.1 0.1 0.1 

Deuda corporativa 10 - 1.9 1.6 10 0.1 0.8 0.8 1.2 1.6 1.6 1.2 1.6 1.6 

Corporativa nacional 10 1.9 1.6 10 0.1 0.8 0.8 1.2 1.6 1.6 1.2 1.6 1.6 

Bursatilizaciones 5 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

Acciones de empresas 

afines 

Mercado Accionario 21 20 1.6 2.6 4.5 5.1 4.5 4.4 5.1 4.5 4.4 

Mercancías 31 10 0.1 0.5 0.5 0.1 0.5 0.5 0.1 0.5 0.5 

No considerados 4' 

Total / 100 100 100 100 100 100 100 100 100 / 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
Lim.:Llm lt e. 
Ctfras expres<1 das en t érm inos porc:enluales. Por redondeo, la suma de los parci ,1les puede no coincidir con los su bt oti'lles o los totales. 
' Cn el 01'>0 de Clh. lu~ defirndu5 y a utl'tt 1l d t~,1-~ IJUr la Crnni5i611 {1 l SHV • '/ 11 VTIP •¡ 
• • En t!l t ü:-1.1 di" IJ RJPS2. IJ 11wer ~1(1•1.,, 11111t11..<Jdt1 ,J1..u o r,,1r 1u ::.t! 1e<1I l <J .J U J vé!- u~ mJ1·tl.u o~. 

' M"• u md;,:; ;1 lr .:.vl"s Ue Veh;Lulos (CTF!-) co 11 e ,.pus1c.lón íls1cr1 ;t o ro. 

' T LJ lt •~ v/n c)(.(.tQI us rto P" lflH ldd'i- f.Of\ÍOllll~ ,t l,i:. Polil ll d~ y O n ':'(.l t11..e:• tlt' 1t1ve1:,1m, d i 5@! 1n ::-~rume r, t1.,::- t!ll'lllt.h,::. r,01 50FO M E':'i lU'f.,J C:1..l 1v1d¿itJ pr, 1\t.1p<1I ~ s ~1 r)lOí~tllnl~ l1lO dt> VellltO',;i, 

h l11u r~ur 1\)$ p,-11 i'l la rtdqu1~1<.1(ir1 Y'º lOn!ó\l Ul(IOl l J e V'Vlt!rld.t . 
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Cuadro 9. 
Consumos de los límites de inversión por clase de act ivo al cierre de cada mes 

(Continuación) 
RFAs Fondo Laboral 

Clase de act ivo 
Lím. 

SIV SRT RJPS1 RJPS2 
Lfm. 

Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar 
Deuda gubernamental 100 57.3 57.7 58.3 56.2 56.6 57.2 100 74.0 73.4 73.7 50.3 50.8 52.6 

Nacional 100 55.5 55.9 56.8 54.5 54.9 55.7 100 74.0 73.4 73.7 49.5 50.4 52.6 

Extranjera (ETFs) " 50 1.8 1.8 1.5 1.7 1.7 1.5 so 0.8 0.3 
Deuda 100 6.8 7.1 7.2 6.9 7.3 7.3 100 14.5 16.8 14.9 6.0 6.1 6.2 

Con garantía expresa 

del Gobierno Federal 
100 5.4 5.8 5.8 5.4 5.8 5.8 100 10.6 12.7 11.0 2.2 2.4 2.4 

Sin garantía expresa 
10 1.4 1.4 1.4 1.5 1.5 

del Gobierno Federal 
1.5 10 3.9 4.0 3.9 3.8 3.7 3.7 

Deuda de organismos 
15 0.1 0.1 0.1 0.1 

financieros multilaterales 
0.1 0.1 15 0.1 0.1 0.1 

Deuda bancaria 100 5.5 4.4 6.3 6.0 4.9 6.8 100 11.1 8.2 9.7 13.3 12.8 11.5 

Repartos 100 3.6 2.6 4.4 3.8 2.7 4.7 100 8.4 7.7 8.3 7.0 6.7 5.3 

Deuda bancaria nacional 1.4 1.4 1.4 1.7 1.7 1.7 2.6 0.5 1.4 3.8 3.7 3.7 
25 50 

Deuda bancaria extranjera 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 

Valores extranjeros 
15 0.2 0.2 0.2 0.2 

reconocidos en México 
0.2 0.2 15 2.2 2.2 2.2 

Deuda de gobiernos de 
5 5 0.1 0.1 0.1 

estados y municipios 

Deuda corporativa 10 2.4 2.7 2.7 2.1 2.4 2.4 10 0.9 0.9 2.2 2.3 2.3 

Corporativa naciona l 10 2.4 2.7 2.7 2.1 2.4 2.4 10 0.9 0.9 2.2 2.3 2.3 

Bursatilizaciones 5 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 5 1.0 1.0 1.0 

Acciones de empresas 
100 23.5 23.3 20.9 24.3 24.0 21.6 

afines 

Mercado Accionario" 25 3.7 3.6 3.5 3.7 3.6 3.5 40 26.9 26.3 25.8 

Mercancías 31 10 0.1 0.4 0.4 0.1 0.4 0.4 10 0.1 0.5 0.5 0.1 0.5 0.5 

No considerados •1 0.001 0.0005 0.0005 0.1 0.1 0.1 0.3 0.3 0.3 

Total / 100 100 100 100 100 100 / 100 100 100 100 100 100 
llm.:Limlte. 
Cifras upresadas en términos porcentuales. Por redondeo, la suma de los parciales puede no coincidir con los sub totales o los totales. 
11 Fn e l c<.1s0 etc fTFs, los definidos y autoriz..iclos por la Com,s,6n '1 l~SIN_ • y 1 t_VTIP_*f 

;, En el coso de la RJP!'i2, la inver"°ión en mercado awonario se redliza a uaves de mandalo~ y. desdé agoslO di:- 2024, por acuerdo 6·821/24 ti~ la Comisión. tambifn di:-
íormJ directJ mcdi.inte el ETF CSPXX. 
~ Mcrc.inc.i1.1s 1.1 traws de Vehicufpo; IETF,;J con <,>xposi1.km llsic.i .i Oto 

"
1 Titulo'.> ylo acllones no perrnit1du'i.i conforrne c1 las Polit1CdS y Dlrect rice~ de 1nwrsió11 al ser instrumentos e1mtidos fJOI SOFOMES cuyd actrvidad prim:1p411 ~s ~, 

otorgamiento de cred1tos h,potecarios para '" adqulslc.ón y/o construcción de vivienda 
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b} De carácter general. 

Cuadro 10. 
Consumos de los límites de inversión de carácter general al cierre de cada mes 

Concepto 
ROs ROCF RGFA 

Lím. Lím. SGPS GMP 
_E_n_e_ F-eb- M- ar_ E_n_e- Fe_b_ M_a_r_E_n_e_F_e_b_M_a_ - E-:::-n_e_ F:-e-:--b_ M_a_r - En_e_ F_e_b_ M_a_r 

RFAs 

Moneda Extranjera 30 0.4 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 30 0 .1 0.5 0.5 19.0 18.2 17.9 

RFAs 

Concepto Lím. SEM SIV SRT Lím. 
RJPS1 RJPS2 

- - --- - - - - ---- - -- -::---,-- - - ----
Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar 

Moneda Extranjera 30 18.0 17.3 16.6 16.9 16.4 15.8 16.6 16.2 15.6 so 0.1 0.5 0.5 23.0 22.4 21.4 
Um.: límite. 
Cifras expresadas en términos porcentuales. 

En cumplimiento del Tercero Transitorio de las Políticas y Directrices para la Inversión de las reservas 

y Fondo Laboral, aprobadas por el H. Consejo Técnico el 24 de septiembre de 2024, se informaron a la 

Comisión los excesos en los límites e incumplimientos en los requisitos de inversión que resultaron 

por la aplicación de dicha normatividad por operaciones realizadas antes de su entrada en vigor, los 

cuales se enuncian a continuación. Al respecto, la Comisión emitió el acuerdo 6-825/24, durante su 
Sesión 825 Ordinaria. 

• Dieciséis excesos en límites de plazo máximo de inversión por calificación: D2_CFELR86_520215 

(4), D2_AMXL600_ 181236 (6), 91_TELMEX_07 (2) y D2_TELV523_ 110537 (4). 

• Ocho excesos en límites de porcentaje de tenencia 

F _BANOBRA_ 16007, D2_ GS635_361007, D8_MER_ 1 0-07, 

D8_MS_2-07 y 90_GDFCB_07. 

por emisión: F _BANOBRA_ 16005, 

D8_MER_11-07, D8_MLUDl_1-07, 

• Un incumplimiento en los requisitos de calificación de una emisión: D2_BNCEA18_310811. 

• Cuatro incumplimientos derivados de las inversiones en instrumentos bursatilizados 

(METROCB_07, METROCB_07-2, CICB_08) y acciones (METROFI_*), al ser emitidos por SOFOMES 

cuya actividad principal es el otorgamiento de créditos hipotecarios para la adquisición y/o 

construcción de vivienda. 

Las inversiones que dieron origen a estos cumplieron con las disposiciones aplicables al momento de 

pactarse. 

c) Valor en Riesgo (VaR). 

El VaR de mercado es la máxima pérdida potencial que podría observar una determinada posición o 

cartera de inversión, en caso de presentarse un cambio en los factores de riesgo, durante un horizonte 

de inversión definido de un día 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, índices, inflación, entre otros. 
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Cuadro 11. 
VaR de mercado al cierre de cad a mes" 
(porcentaje del valor de mercado del portafolio) 

RFAs Fondo Laboral 
RO ROCF RGFA 

Portafolio SGPS GMP SEM SIV SRT RJPS1 RJPS2 
Límite Sin límite 0.5 Sin límite 1.5 2 2.5 

Enero 0.005 0.06 0.20 0.57 0.62 0.58 0.60 0.52 0.51 0.60 0.99 

Febrero 0.010 0.06 0.23 0.58 0.64 0.59 0.60 O.SS 0.54 0.78 0.98 
Marzo 0.010 0.07 0.24 0.58 0.65 0.59 0.59 O.SS 0.54 0.79 0.99 

1 CI V;ilor de m1:rc.;do y las estimaciones de VaR de las RFAs no consideran él créd110 mt:rcant.il dé la posfción accionaria en Afore X.XI Oarlor 1e. t:I cual 
ólsc1ende a un vctlor conl able de 11.ss,1.e rndp. 

El VaR de crédito es la máxima pérdida potencial que podría observar una determinada posición o 

cartera de inversión, en caso de presentarse un incumplimiento o deterioro en la calidad crediticia del 

emisor o de la contraparte, en la garantía o colateral pactado originalmente. 

Cuadro 12. 

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

ROCF 
RFAs Fondo Laboral 

ROs RGFA 
SGPS GMP SEM SIV SRT RJPS1 RJPS2 

Límite 0.25 0.5 1.0 0.75 

Enero 0.15 0.04 0.04 0.01 0.57 0.58 0.54 O.SS 0.14 0.07 

Febrero 0.17 0.04 0.04 0.02 O.SS 0.56 0.52 0.54 0.14 0.07 

Marzo" 0.12 o.os 0.06 0.02 O.OS o.os 0.06 0.06 0.14 0.04 
ti \;.Jh:ulo del VaR tk c1(-d.~o rnnsKIClil 111 actualll<iCIÓII de IJ rnl'tOOUIUCJIII .tlplOL.lliJ por la (JF med1,mll.• Alu1:rdo 4-ll;s4n~ di!!}~ de n1arll) de 

2.07.5, en linea con l.:is Polit11::,n y Dlrettti<<"\ p.ira lo lnl/t!rsi6n de lJ,;. R.e\ervosy Fonr:lo i..~oor.w. 

d) Plazo máximo de inversión y Duración Macaulay. 

El plazo máximo de inversión se refiere al instrumento con el mayor número de días por vencer en el 

portafolio, en tanto que la Duración Macaulay es el tiempo promedio en que se recibirán los flujos 

esperados de una inversión financiera. 

Cuadro 13. 

Plazo máximo de inversión y Duración Macaulay al cierre de cada mes (años) 
Plazo máximo Duración Macaulay 

de inversión 11 RFAs Fondo Laboral 
ROCF RGFA 

ROS Portafolio SGPS GMP SEM SIV SRT RJPS1 RJPS2 

Limite 1 2.5 6- 8 6 8 

Enero 0.08 0.82 1.58 4.54 4.64 4.61 4.58 4.45 4.38 5.19 5.50 

Febrero 0.08 0.80 1.71 4.57 4.68 4.62 4.57 4.54 4.47 5.82 5.64 

Marzo 0.51 0.86 1.73 4.57 4.73 4.61 4.57 4.59 4.51 5.98 5.75 
1' 1>1,uo de ln11cr'ilon aplica p.1 ra lr'Js ROs y Our,món M.ic,,ulay p.:iril 1,, ROO-, lü RúfA. tas RFAS, c.1 HJPS 1 y <'I RJP52. 
n EL Vr1lor dC' mercüdo y lüS estim;:iclont':s de Duración Maúlulay de las RFAs no con5iden1n el crédito mercantil de la posición ,1cc1onür1a ('OAÍOf C XXI Banon,,, el cual c1SC1ende 
il un v.:uor contable de 1,854 8 mdp. 
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e) Riesgo Operativo. 

Mes 

Enero 

Febrero 

Marzo 

Cuadro 14. 
Número de incidencias al cierre de cada mes 

Tipo Origen 
Operativas Tecnológicas I nternas Externas 

17 3 14 6 
26 5 16 15 
17 15 3 

V. Evaluación del desempeño. 

a) Tasas de rendimiento. 

Cuadro 15. 
Tasas de rendimiento al cierre de cada mes • 

Portafolio Enero Febrero 

Total 11 

20 

31 

18 

Marzo 
Últimos 12 meses Acum. 2025 Últimos 12 meses Acum. 2025 Últimos 12 meses 

ROs(pesos) 11.42 10.06 11.29 9.94 11.11 
ROs (dólares) 4.95 4.13 4.88 4.13 4.79 
ROCF 10.56 9.84 10.53 9.74 10.46 
RGFA 10.97 9.93 10.91 9.97 10.77 
RFAs 11.09 13.64 12.08 13.96 12.70 

GMP 12.39 11.03 12.22 8.27 12.36 
SEM 9.97 17.19 12.35 21.68 13.84 
SGPS 10.40 10.37 10.36 9.66 10.08 
SIV 21 11.31 10.92 11.38 8.36 11.27 
SRT 21 11.98 11.54 12.07 8.87 11.94 

RJPS1 10.59 19.64 13.11 29.33 13.61 

RJPS2 31 11.21 11.01 10.14 5.12 8.24 
Ld 'i l ol!..'.l!> se re uort,rn l!n lt'.rrrnnos; ,mu,il udo:-

Acum. 2025 

9.84 

4.14 

9.81 

9.90 

12.32 

6.89 

19.63 

9.01 

7.03 

7.47 

25.15 

-1.66 

,, l l 1('1lfhm,c m o d!' IJ'í Rr .As d e, !-,JVy s n 1 rono:irJN,, ,:i 1m,c-r,;1ón e,, Afmc >.)(,I IJ;:;nottt", q11C' (C'tr ('~.ponrn• ,11 :,U'!-tl º" 1,1 pMtot'.tp ,'lri6 n ,,rc1an,m,1 dC'I 11,suroto rn 1,1 n,151,,., 
R~mh11u~n:<.., 1o>._1! ur.u 1·111!.1uu ( :'l" c.iluJl(-111.1111r.1m J r1 .. 11 1.o t:ntc1 l:!I • ~ml1rr1er, •.l1 obll->fH .IO ú~>._nr,;,dr ,t.ln u ir1íl<.1<.1Un1. i..d 111íliJt ,llri de k1:; ultm:a:; 12 n w~~!> í ue. d i;' 3,59¾ e 11 

f"nf'rn, 3.11w,, e>n íl"'brf'.lro y -1 a \lf, í'fl '"nll í!O; m ,('rtr,)S qu~ lu rnflr1r ,ón ,1c11m ,1l ildU 111(': el~ 0./9''\ rMa c:nN\, , IJ_'jt,~ p,1ra fPbr cr o •¡ O 88% pur,1 m,,uo 

b) Desempeño a valor de mercado. 

La inversión de los portafolios se evalúa de acuerdo con el enfoque de un portafolio integral; es decir, 

sumando las plusvalías y minusvalías en el valor de mercado de las inversiones individuales, con objeto 

de explicar variaciones en el valor de mercado de los portafolios de inversión, así como el impacto de las 

estrategias de inversión y la concertación de las operaciones financieras. 
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Rendimiento nominal 

de los últ imos 12 meses 

(cifras en porcentajes) 

Benchmark 11 Ene Feb Mar 
ROs 11.57 11.40 11.23 

ROCF 10.80 11.43 11.88 
RGFA 10.61 11.37 11.89 

RFAs 
GMP 

SEM 
10.29 11.58 12.20 

Rendimiento nominal 

de los últimos 12 meses 

(cifras en porcentajes) 

Benchmark" Ene Feb Mar 

SGPS 10.29 11.58 12.20 

RFAs SIV 

SRT 

RJPS1 

RJPS2 

8.43 10.50 11.32 

11.34 12.92 12.75 

2025 
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Cuadro 16. 
Comparativo de rendimientos al cierre de cada mes 

(portafolios institucionales versus referencias de mercado) 

ROs ROCF RGFA 
RFAs 

GMP SEM 

Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar 

11.64 11.47 11.45 11.69 11.84 12.04 11.40 12.01 12.56 10.65 12.76 14.68 10.23 12.30 14.24 

Diferencial (puntos base) 
+7 +7 +22 

+89 +42 +16 

+79 +64 +66 

+36 +118 +248 -6 +72 +204 

RFAs Fondo Laboral 

SGPS SIV SRT RJPS1 RJPS2 

Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb Mar Ene Feb M ar 
7.15 9.05 10.40 9.71 11.65 16.48 9.71 11.63 16.51 10.75 13.23 13.92 11.67 13.49 13.63 

Diferencia l (puntos base) 
-315 -253 -180 

+128 +115 +516 +128 +113 +520 

-59 +31 +1 17 +33 +57 +88 
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