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l. Referencias

a) Acuerdo de creacion.- Acuerdo de creacion del Comité de Alineacion de
Resultados Actuariales del Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato
—-ISSEG.

b) Comité.- Comité de Alineacion de Resultados Actuariales del Instituto.

c) Comité de Inversiones.- Comité de Inversiones Financieras del Instituto.

d) Comité de Riesgos.- Comité de Riesgos Financieros del Instituto.

e) Consejo Directivo.- Consejo Directivo del Instituto.

f) Coordinacidn.- Coordinacién de Estudios Actuariales del Instituto.

g) Coordinacion de Riesgos.- Coordinacion de Riesgos Financieros del Instituto.

h) Direccién de Analisis.- Direccién de Andlisis Actuarial, Econémico y de Riesgos
Financieros del Instituto.

i) Direccion de Inversiones.- Direccién de Inversiones del Instituto.

j) Instituto.- Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.

k) Ley.- Ley de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.

1) ONIESS.- Organizacion Nacional de Instituciones Estatales de Seguridad Social.

m) Politicas.- Politicas Alineacién del Comité de Resultados Actuariales del Instituto.

II. Glosario

Activo total del Instituto: Suma del activo del portafolio de inversiones, la cartera de
préstamos, la cuota-aportacion y las unidades de negocio del Instituto.

Balance Actuarial: Diferencia aritmética entre el valor presente del activo y el valor
presente del pasivo actuarial del Instituto.

Calce de inversiones: Se refiere a la correspondencia estructural entre los flujos futuros
de las inversiones financieras y los flujos futuros del pasivo neto pensionario, buscando
Su congruencia en monto y plazo.

Cartera de Préstamos: Préstamos y créditos otorgados a los asegurados y A7
pensionados, derivados de las prestaciones que marca la Ley de Seguridad Social del A
Estado de Guanajuato, asi como de proyectos de inversion aprobados por el Consejo

Directivo.

Duracidén: Plazo promedio ponderado de los flujos de efectivo de un activo o pasivo,
medido en anos.

Duraciéon de Activos: Plazo promedio ponderado de vencimiento de los flujos
esperados por activos del Instituto, medido en arios.

Duracién de Pasivos: Plazo promedio ponderado de los flujos esperados por pasivos
actuariales del Instituto, medido en afnos.

Estudio Actuarial: Estudio que proyecta el comportamiento demogréfico y la situacion
financiera de un sistema de seguridad social, considerando el marco legal vigente y e
utilizando modelos probabilisticos y financieros.

Pasivo actuarial: Valor de las obligaciones que tiene el Instituto con los
derechohabientes ante la ocurrencia de una contingencia laboral.

Pasivo neto: Requerimiento de liquidez para el pago anual de pensiones, considerando
los flujos de ingresos por cuota-aportacion y los flujos netos de unidades de negocio y
de la cartera de préstamos.

Tasa de cobertura: Indicador financiero que permite medir el nivel de proteccion ante
la volatilidad en variables del mercado por la brecha de duracién entre activos y pasivos. |
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Tasa de fondeo: Métrica utilizada para estimar la sostenibilidad de un régimen de
seguro social, medida como el cociente entre el valor presente de los activos y el valor
presente de los pasivos actuariales del Instituto.

Tasa de solvencia: Métrica utilizada para medir la disponibilidad de flujos esperados de
la cartera de inversiones para cubrir las necesidades de flujo de efectivo derivadas del
pasivo neto en un periodo determinado.

Reserva actuarial: Valor de los activos con los que cuenta el Instituto que generan
rendimientos para hacer frente a sus obligaciones derivadas de pasivos actuariales. Este
monto se considera anualmente para la proyeccién de la viabilidad del fondo de
pensiones estimada en el Estudio Actuarial.

Unidad Responsable: Cada uno de los 6rganos que forman parte de una estructura
con funciones propias que lo distinguen de ofros. Indistintamente pueden ser
Subdirecciones, Direcciones, Coordinaciones, Gerencias, Subgerencias / Unidades,
Departamentos, etc.

Viabilidad actuarial o financiera: Periodo proyectado de suficiencia financiera del
sistema de seguridad social.

Viabilidad perenne: Periodo proyectado de suficiencia financiera superior a 100 afios
en un sistema de seguridad social.

Volatilidad: Medida de dispersién promedio de una variable con respecto a su media en
un periodo determinado.

L. Fundamento legal

a) Ley del Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.

b) Reglamento Interior del Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.

¢) Acuerdo de creacion del Comité de Alineacion de Resultados Actuariales del Instituto
de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.

-

Las presentes politicas se sujetan al Acuerdo de creacion del Comité de Alineacién de Resultados
Actuariales del Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato, el cual fue emitido el 15 de
agosto de 2023 y fundamentado en los articulos 47, 53 y 54 fraccién VIl de la Ley Organica del
Poder Ejecutivo para el Estado de Guanajuato; 126, fraccion | y XVI de la Ley de Seguridad Social
del Estado de Guanajuato; y 16, fraccion Xlll y XV del Reglamento Interior del Instituto de Seguridad
Social del Estado de Guanajuato. Lo anterior en cuanto al objeto, integraciéon, funcionamiento,
facultades y obligaciones del Comité.

El presente documento ha sido revisado y aprobado por el Comité mediante el Acuerdo VI-1-2024,
con base en lo establecido en el articulo 6, fraccidon VI, del Acuerdo de creacion.

La Coordinacion auxiliara las actividades del Comité y es responsable de la actualizacion del /
presente documento.

IV.  Objetivo general ‘}(
Disefar y dar seguimiento a las estrategias de corto, mediano y largo plazo del Instituto, que permitan
alinear los ingresos y rendimientos futuros con los egresos proyectados en el Estudio Actuarial,

considerando un periodo de proyeccion de al menos treinta afios, a fin de mantener la viabilidad de
largo plazo, que permita garantizar el pago de los seguros y prestaciones establecidas en la Ley.

AN

;"/\lv
|
|
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V. Contexto

1. Caracteristicas generales del sistema de pensiones

El Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato es un organismo publico descentralizado
con personalidad juridica y patrimonio propios, que tiene a su cargo la administracion de los seguros
y prestaciones que su Ley expresa.

a) Funcion sustantiva

La funcion sustantiva del Instituto es garantizar el pago de seguros y prestaciones a los afiliados al
régimen de Seguridad Social del Estado, para lo que es indispensable fortalecer y preservar el fondo
de pensiones.

b) Tipo de esquema y financiamiento

El ISSEG opera bajo un esquema de Beneficio Definido (BD), en el cual el calculo de las pensiones
es determinado legalmente como un porcentaje del Sueldo Base de Cotizacion y no depende de las
contribuciones acumuladas ni de los rendimientos generados.

El esquema es financiado a través de la capitalizacion colectiva, es decir tiene un fondo de
acumulacion de capital, con solidaridad intergeneracional. Este fondo de pensiones esta integrado
por:

e Las cuotas de los trabajadores (asegurados) y aportaciones de los sujetos obligados
(patrones),

e Los rendimientos generados de los préstamos a los asegurados,
Los rendimientos generados por sus inversiones financieras,
Los rendimientos generados por las inversiones comerciales e inmobiliarias.

Bajo este esquema, como los beneficios no se derivan de cuentas individuales, los riesgos
financieros y demograficos no se transmiten a los afiliados ni a los pensionistas, sino que son
asumidos por el propio Instituto, por lo que debe generar recursos suficientes para garantizar los
seguros y prestaciones, asi como disminuir la probabilidad de que los riesgos financieros se ? -
materialicen.
/

Estas caracteristicas, hacen necesario que el Instituto cuente con los mecanismos idéneos para
garantizar la viabilidad de largo plazo del fondo de pensiones, a través de la instrumentacion de las
mejores practicas.

Para ello, el Comité de Alineacion de Resultados Actuariales, debera proponer las estrategias

adecuadas para la generacién de los rendimientos, que garanticen la viabilidad de largo plazo y \Lv
hagan resiliente al fondo de pensiones, ante escenarios de riesgos inherentes a su naturaleza, asi

como definir las metas de corto, mediano y largo plazo, y los criterios para monitorear y medir los

resultados; ademas de evaluar posibles contingencias y la capacidad del Instituto de responder a

éstas.

2. Retos demograficos y de liquidez

Los sistemas de pensiones de Beneficio Definido enfrentan dos grandes fases en el tiempo: una
primera fase de acumulacién de reservas, en la que tienen muchos cotizantes -que generan
ingresos- y pocos pensionados -que generan egresos-. A través del tiempo, los pensionados crecen
a un ritmo mucho mayor que los cotizantes activos, por lo que la tasa de dependencia
(activos/pensionados) va decreciendo y, eventualmente, el sistema llega a la segunda fase de
desacumulacion de reservas, en la que los egresos superan a los ingresos y es necesario tomar
recursos de la reserva actuarial para hacer frente al pago de seguros y pensiones.

El principal reto que enfrentara el Instituto en los afios por venir es la presién demogréfica. La tasa “
de dependencia ha disminuido de 11 activos por pensionado en el afio 2010 a 3.2 en 2023 y se
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espera que cierre en 2.2 en 2040. Esta presion demografica se traduciréd en presién financiera,
impactando el balance entre ingresos y egresos.

Hasta el afio 2020, el Instituto estuvo en su fase de acumulacién de reservas; a partir de 2021, los
egresos por pensiones superaron los ingresos por cuota-aportacion e inicid la fase de
desacumulacion de reservas. A partir de 2021 se enfrenta una presion financiera creciente que
debera cubrirse con los rendimientos de sus inversiones, inicialmente con rendimientos de los
préstamos y las unidades de negocio y, posteriormente, con los de inversiones financieras. Tan solo
en esta década sera necesario tomar mas de $8 mil millones' de los rendimientos y de la propia
reserva actuarial para hacer frente al pago de seguros.

Esto hace indispensable considerar el requerimiento de liquidez futuro para el pago de seguros en
las decisiones de inversion del Instituto.

3. Objetivos de las inversiones del Instituto
3.1.Rendimiento real

El Estudio Actuarial 2022 proyecta una viabilidad financiera hasta el afio 2091 si el fondo de
pensiones genera un rendimiento de 4% real anual; mientras que para alcanzar una viabilidad
perenne es necesario generar un rendimiento de 4.27% real anual. Sin embargo, si el rendimiento
del fondo de pensiones es de 3% real anual, la viabilidad se proyecta hasta el afio 2057; v si el
rendimiento es de 2% real anual, la viabilidad solo llega al 2050.

Considerando esta sustancial diferencia en la viabilidad actuarial, derivada de la diferencia en el
rendimiento observado, es necesario elevar la probabilidad de alcanzar un rendimiento superior al
4% real anual y hacerlo resiliente frente a choques inflacionarios persistentes en un horizonte de
largo plazo, es decir, buscar la estabilidad de largo plazo del Balance Actuarial?.

El fondo de pensiones se encuentra invertido en las siguientes proporciones3:

e Inversiones financieras (68%) Z
e Préstamos a los asegurados (25%)
e Inversiones comerciales (7%)

Se estima que en 2023 el fondo de pensiones generé $3,249 millones de rendimientos, equivalentes
a un rendimiento de 4.47% real anual, desglosados a continuacion:

e Inversiones financieras: $1,956 millones (59%)
e Préstamos a los asegurados: $912 millones (28%)
e |Inversiones comerciales: $380 millones (13%)

A fin de garantizar que la reserva actuarial se mantenga en linea con la trayectoria proyectada en el
Estudio Actuarial, y se logre la viabilidad actuarial proyectada al 2091, es necesario que la suma de
los rendimientos de las inversiones genere un rendimiento global minimo de 4% real anual en el
mediano y largo plazo.

Con los resultados de 2023, el rendimiento compuesto del periodo 2018-2023 es de 4.5% real anual,
superior al 4% establecido en el Estudio Actuarial para lograr la viabilidad de largo plazo.

En un sistema de Beneficio Definido (BD) los pasivos se estiman ex-ante, ya que estan establecidos
por ley y no dependen de las contribuciones acumuladas, por lo tanto, las inversiones deben
enfocarse en su cobertura; mientras que un sistema de Contribuciéon Definida (CD) no tiene
compromisos “preestablecidos” por pensiones, ya que dichos beneficios dependeran de la
acumulacion de activos, por ello se enfoca en el rendimiento de dichos activos.

3.2.Cobertura de pasivos y resiliencia del fondo de pensiones .9(

\

|

' En precios constantes de diciembre de 2023. “ / /f
2 Valor presente de los activos menos valor presente de los pasivos actuariales.
3 Coordinacion de Estudios Actuariales ISSEG, con datos de Estados financieros de diciembre de 2023. // f

i'l
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En este sentido, las inversiones deben enfocarse principalmente en generar flujos que permitan la
cobertura de los pasivos contingentes futuros, con objeto de mantener estable el Balance Actuarial.
Esto implica contar con inversiones cuya duracion permita reducir el riesgo de liquidez en el corto,
mediano y largo plazo, alineando los vencimientos de estos activos financieros con los
requerimientos de liquidez para el pago de pasivos en las proximas décadas.

Para los esquemas BD, una alta concentracion en inversiones de corto plazo, sin considerar los
requerimientos futuros de liquidez derivados de los pasivos por pensiones, genera una desalineacion
entre la duracion de activos y pasivos, que trae como consecuencia un riesgo de liquidez y una mayor
volatilidad del Balance Actuarial y de la Tasa de Fondeo#, debido a que estos indicadores son
sensibles a los cambios en la curva de rendimientos de los instrumentos financieros, y a choques
inflacionarios.

Si los activos y los pasivos no tienen la misma duracion, ante una disminucion en la tasa de interés,
el cambio en el valor presente de los pasivos sera mayor (al tener una mayor duracion), lo que
disminuira la Tasa de Fondeo y el Balance Actuarial.

Para generar resiliencia en el fondo de pensiones, es necesario construir un portafolio de activos con
una sensibilidad (duracién) similar a la de los pasivos, a fin de que, ante cambios en la tasa de
interés, activos y pasivos aumenten o disminuyan de valor en una proporcion similar. Esto se puede
lograr a través de la estrategia “Liability Driven Investment’ o “calce de inversiones”, que ha cobrado
gran relevancia en los esquemas BD de Europa y Estados Unidos, en los ultimos 20 afios, y que se
ha implementado en el Instituto a partir de 2019.

Esta estrategia es congruente con las Directrices de Inversion de los Fondos de la Seguridad Social,
publicadas por la Asociacion Internacional de Seguridad Social (AISS), la cual establece que los
objetivos de la politica de inversion deberan considerar que los activos se inviertan de manera
coherente con la naturaleza, duracion y moneda de las obligaciones (actuariales) del Instituto,
manteniendo, en todo momento, un adecuado calce de plazo y tasas de cobertura entre sus
activos y pasivos (actuariales), asi como un coeficiente apropiado de liquidez en relacién a la
exigibilidad de sus obligaciones.

Las decisiones en materia de inversiones deben considerar la naturaleza del pasivo contingente de
forma que, las estrategias de las inversiones reflejen el nivel, el calendario y la naturaleza de los
flujos de efectivo de los pasivos (actuariales), y la previsibilidad de tales obligaciones de pago futuras
(Directriz 6 de la AISS).

Por otro lado, la misma Directriz de la AISS establece que toda modelacién debera garantizar que
se tenga debidamente en cuenta toda inflacion vinculada con el perfil de flujo de efectivo, es decir,
gue cuando un escenario proyecta un nivel de inflacién mas elevado, esto se aplica tanto a los activos
reales como a los flujos de efectivo reales, de tal modo que el riesgo y la rentabilidad esperados que
surgen de mantener unos activos nominales, puedan calcularse correctamente.

Esto implica buscar que una proporcién importante de las inversiones reaccionen ante cambios
inflacionarios o cuenten con proteccion por inflacién. En este punto es importante resaltar que, dado
que los intereses de los préstamos se encuentran pactados en tasa nominal fija, ser4 necesario
buscar que las otras inversiones (unidades de negocio e inversiones financieras) ofrezcan una
proteccion inflacionaria. En el area comercial, se debera procurar ajustar los precios ante choques
inflacionarios. Mientras que en las inversiones financieras se procurara una alta proporcion en
instrumentos udizados, que reaccionan con la inflacién, a fin de mitigar el riesgo ante choques
inflacionarios de todo el fondo de pensiones.

En resumen, los principales objetivos de la estrategia de inversion del fondo de pensiones son los
siguientes:

1. Elevar la probabilidad de generar un rendimiento global del fondo de al menos 4% real anual
en el corto, mediano y largo plazo, a fin de mantener alineada la trayectoria futura de la
reserva con el mejor escenario del Estudio Actuarial, y lograr la viabilidad de largo plazo
proyectada en dicho estudio.

4 Cociente entre el valor presente de los activos y el valor presente de los pasivos actuariales. v

-
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2. Garantizar la cobertura de los pasivos actuariales y minimizar el riesgo de descalce
(desalineacion entre los flujos de activos y pasivos) en el corto, mediano y largo plazo.

3. Mejorar la resiliencia del fondo de pensiones ante choques inflacionarios y cambios en los
niveles de las tasas de interés.

Esto implica contar con una planeacion estratégica de corto, mediano y largo plazo enfocada en
garantizar un rendimiento minimo de 4% real anual en el fondo de pensiones, con proteccién de las
inversiones ante choques inflacionarios; asi como alinear la duracion de los activos a la duracién de
los pasivos actuariales para reducir el riesgo de liquidez y disminuir la volatilidad del Balance
Actuarial ante cambios en las tasas de interés y los niveles de inflacién. De esta forma se podra
asegurar el pago de las pensiones en las préoximas décadas.

Cabe senialar que en los fondos de pensiones no existe la estrategia financiera perfecta, porque las
necesidades de cada fondo son distintas. Tampoco hay solo un enfoque metodolégico correcto.

Sin embargo, lo que debemos reconocer es que, cuando existe un pasivo pensionario determinado
por ley, y correctamente medido, la estrategia financiera mas responsable es la que apunta a
instrumentos de bajo riesgo, cuyos flujos estan bien alineados con el pago futuro del pasivo
pensionario.

Tratar de obtener mas de lo necesario para el pago del pasivo conlleva riesgos, cuyos costos
potenciales -para la sociedad- hacen que no se justifique ese comportamiento. Considerando lo
anteriormente expuesto, el ISSEG, dada su naturaleza de Beneficio Definido, debe tener una
estrategia de inversiones propia, que considere sus objetivos de largo plazo, y los riesgos de
mediano y largo plazo que estan latentes en el entorno nacional y global.

VI. Politicas del Comité de Alineaciéon de Resultados Actuariales

Con base en las atribuciones del Comité, contempladas en el articulo 6 del Acuerdo de creacién, las
Politicas abordaran lo referente a los siguientes temas:

a) Planeacion estratégica
1. Planeacion estratégica de corto, mediano y largo plazo
1.1 Planeacion estratégica de corto y mediano plazo
1.1.1 Indicadores y metas
1.1.2 Seguimiento a la Alineacion de resultados con respecto al Estudio
Actuarial y Metas del Plan estratégico anual
1.1.2.1 Superavit o déficit entre ingresos por cuota-aportacién y pago
de pensiones
1.1.2.2 Rendimientos generados por la Reserva Actuarial
1.1.2.3 Rendimientos desglosados por rubro de inversién y por unidad
de negocio
1.1.2.4 Reserva Actuarial
1.1.2.5 Tasa de rendimiento real de la Reserva Actuarial
1.2 Planeacion estratégica de largo plazo
2. Alineacion entre las proyecciones de activos y pasivos actuariales
2.1 Proyeccion de flujos de activos y pasivos actuariales
2.2 Indicadores y niveles minimos y 6ptimos
2.3 Seguimiento a la alineacidn entre activos y pasivos actuariales
b) Metodologia para la estimacién de las tasas de interés de los préstamos.

a) Planeacién estratégica

La planeacion estratégica debera estar encaminada a cumplir el primer objetivo de la estrategia de
inversiones del fondo de pensiones, que es elevar la probabilidad de generar un rendimiento global
del fondo de al menos 4% real anual en el corto, mediano y largo plazo, a fin de mantener alineada
la trayectoria futura de la reserva con el mejor escenario del Estudio Actuarial, y lograr la viabilidad

de largo plazo proyectada. /
y
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Por lo tanto, la planeacion estratégica debe plantearse para el corto, mediano y largo plazo con
metas de rendimientos alineados con el escenario de mayor rendimiento real supuesto en el Estudio
Actuarial.

La Subdireccion General de Planeacion, con base en las atribuciones contenidas en el Reglamento
Interior, sera la responsable de disefiar, conducir y dar seguimiento al proceso de planeacion
estratégica y su alineacion con las proyecciones del Estudio Actuarial.

Con base en la atribucién contenida en las fracciones | y lll del Acuerdo de Creacién, el Comité
debera validar y dar seguimiento a esta planeacion estratégica, asi como analizar los rendimientos
de las inversiones financieras, comerciales y de los préstamos otorgados a los asegurados, y emitir
directrices y criterios de inversion, a fin de alinear el rendimiento global del fondo de pensiones al
escenario de mayor rendimiento real utilizado en el Estudio Actuarial.

1. Planeacién estratégica de corto, mediano y largo plazo
1.1.Planeacion estratégica de corto y mediano plazo

A fin de garantizar un rendimiento alineado con el escenario de mayor rendimiento real supuesto en
el Estudio Actuarial, debera establecerse una planeacion estratégica anual (corto plazo) y una
planeacion estratégica de mediano plazo (por el periodo restante de la administracion en curso®), en
la cual se determinen las metas de rendimiento para cada rubro de inversién que permitan generar
un rendimiento global minimo de 4% real anual en el periodo de la administracion.

En el primer bimestre de cada afio, se sometera a aprobacion del Comité la planeacién estratégica
anual y de mediano plazo, que establecera las metas de rendimiento global y desglosado por linea
de inversion (financieras, comerciales y préstamos otorgados a los asegurados), que permitan
generar un rendimiento promedio minimo de 4% real anual en la administracion, con el propdsito de
alinear la Reserva Actuarial del Instituto a la reserva proyectada del Estudio Actuarial®.

Alinear la Reserva Actuarial del Instituto con la reserva proyectada del Estudio actuarial implica lograr
un incremento anual en la Reserva del Instituto equivalente al proyectado en el Estudio Actuarial.
Dicho incremento es determinado principalmente por dos componentes:

1. Superavit o déficit entre ingresos por cuota-aportacién y egresos por prestaciones
econdmicas (seguros y pagos Unicos’) y gastos de administracion, y
2. Rendimientos generados por la Reserva Actuarial:

2.1. Rendimientos de inversiones financieras
2.2. Rendimientos por préstamos a los asegurados
2.3. Rendimientos de inversiones comerciales.

Dado lo anterior, la planeacion estratégica debera establecer las metas minimas y 6ptimas de
referencia de los componentes que inciden en el incremento de la Reserva Actuarial, con apego a la
metodologia aprobada por el Comité.

Estas metas de rendimiento deberan incluirse en el Plan Estratégico del Instituto, que debera
actualizarse anualmente por la Subdireccion General de Planeacion y debera contener al menos lo
siguiente:

e Metas de rendimiento tolerables y 6ptimas (globales y desglosadas por rubro de inversion).

e Estrategias para el cumplimiento de las metas de cada una de las areas generadoras de
rendimientos.

e Indicadores de resultados para medir el desempefio de las acciones implementadas.

5 Considerando un plazo de andlisis de 6 afios al inicio de la administracion gubernamental, y posteriormente, el plazo
remanente hasta el tltimo afio de la administracion.

8 Estudio Actuarial vigente.

7 Pagos Unicos derivados de los seguros contemplados en la Ley.
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e Graficas con series histéricas de las principales variables que impactan los rendimientos y
la viabilidad actuarial.

El seguimiento a los resultados del Plan Estratégico se debera realizar mensualmente mediante
reuniones de la Direccion General con los equipos de trabajo encargados directa e indirectamente
de las estrategias y acciones plasmadas en el Plan Estratégico. Dicho seguimiento se debera realizar
a través del Sistema Integral de Planeacion Estratégica (SIPE) desarrollado por la Subdireccién
General de Planeacion, en el cual se reflejaran las metas, indicadores de resultados y graficas con
series histéricas de indicadores estratégicos.

1.1.1. Indicadores y metas

El primero de los componentes que afecta la Reserva Actuarial -Superavit o déficit entre ingresos
por cuota-aportacion y egresos por prestaciones econdmicas y gastos de administracién- depende
de la composicién demogréfica del Instituto y los cambios en su dinamica. Dado que no es un factor
bajo control de la administracion del Instituto, se toma Unicamente como referencia para el
seguimiento de posibles desviaciones respecto a las proyecciones del Estudio Actuarial, de acuerdo
con el siguiente indicador. Si se presentan desviaciones importantes, sera necesario realizar un
analisis de las causas de conformidad con la fraccion V del Acuerdo de creacion del Comité y, en su
caso, hacer los ajustes necesarios en los supuestos del estudio del siguiente afio.

Indicador Indicador 6ptimo

Superavit o déficit entre ingresos por
cuota-aportacion y egresos por
prestaciones econémicas y gastos
de administracion

Diferencia entre los ingresos por cuota-

aportacion y egresos por prestaciones

econdmicas y gastos de administracion
proyectados en el Estudio Actuarial.®

En el segundo componente -Rendimientos generados por la reserva actuarial- debera procurarse su
alineacion con el rendimiento del mayor escenario supuesto en el Estudio Actuarial, 4% real anual,
para lo cual se consideraran las siguientes metas de rendimiento global del fondo de pensiones:

Metas
Indicador
Meta tolerable oy
(limite minimo) Meta 6ptima
Corto plazo: Tasa de rendimiento real del Tasa de rendimiento real

Tasa de rendimiento real anual
de la Reserva Actuarial

escenario medio del Estudio
Actuarial®

del escenario mas alto del
Estudio Actuarial™

Mediano plazo:
Tasa de rendimiento real anual
compuesta de la Reserva
Actuarial en el periodo de

Tasa de rendimiento real del
escenario medio del Estudio
Actuarial

Tasa de rendimiento real
del escenario mas alto del
Estudio Actuarial

analisis

A fin de procurar la alineacién de rendimientos con las proyecciones de mayor rendimiento del
Estudio Actuarial, sera necesario establecer metas de generacién de rendimientos globales -para el
corto y mediano plazo-, asi como metas de rendimientos desglosadas para cada rubro de inversion,
de acuerdo con la siguiente tabla:

8 Ibidem.
® Escenario de rendimiento de 3% real anual.
9 Escenario de rendimiento de 4% real anual.
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Metas
Indicador
Meta tolerable Mot otin
(limite minimo) P
Rendimientos de la Reserva Rendimientos d? la
i Reserva actuarial
actuarial proyectados en el R
Rendimientos de la Reserva escenario medio de -
X ! . escenario de mayor
Actuarial rendimiento del Estudio i .
- rendimiento del Estudio
Actuarial ;
Actuarial

En los dos primeros meses de cada afio, la Subdireccion General de Planeacion sometera a
aprobacion del Comité la planeacion estratégica anual y de mediano plazo, con las metas de
rendimiento global y desglosado por rubro de inversién'' que permitan generar el rendimiento y la
Reserva Actuarial del Instituto proyectados en el Estudio Actuarial’2. Una vez aprobado por el
Comité, se sometera a consideracion del Consejo Directivo.

1.1.2. Seguimiento a la alineacion de resultados con respecto al Estudio Actuarial y
metas del Plan Estratégico anual

En el primer bimestre de cada afio, la Coordinacién de Estudios Actuariales presentara al Comité el
rendimiento real obtenido por el fondo de pensiones en el corto® y mediano™ plazo, asi como el
desglose de los rendimientos obtenidos el afio anterior en cada rubro de inversion y la alineacion de
la Reserva Actuarial del Instituto con la proyectada en el Estudio Actuarial. Con base en lo anterior,
se propondran las metas de rendimiento global y desglosado por rubro de inversion, que se
consideraran para la planeacion estratégica anual y de mediano plazo y se incluiran en el Plan
Estratégico del Instituto.

Una vez establecidas las metas de rendimiento de corto y mediano plazo es importante monitorear
su avance, con el fin de detectar posibles desviaciones en los resultados que afecten de manera
significativa el cumplimiento de estas.

Mensualmente, la Coordinacién dara seguimiento a los resultados de los rendimientos obtenidos, los
proyectara al cierre del afio y los comparara con las metas pactadas en el Plan Estratégico y con las
proyecciones del Estudio Actuarial. Trimestralmente, presentara al Comité los siguientes
indicadores, con los comparativos correspondientes:

1. Superavit o déficit entre ingresos por cuota-aportacion y egresos por prestaciones
economicas y gastos de administracion.

Rendimientos generados por la Reserva Actuarial.

Rendimientos desglosados por rubro de inversién y por unidad de negocio.

Reserva Actuarial.

Tasa de rendimiento real anual de la Reserva Actuarial y tasa de rendimiento real anual
compuesta del periodo.

aobwdN

En caso de que los indicadores no cumplan con los éptimos establecidos en el apartado anterior, o
con las metas comprometidas en el Plan Estratégico, el Comité, con base en la atribucion 1l del
Acuerdo de creacion, podra emitir directrices o criterios de inversion a fin de alinear el rendimiento
global del fondo de pensiones al escenario de mayor rendimiento real utilizado en el Estudio
Actuarial. Ademas, aprobara las estrategias con visién y alcances de mediano plazo para disminuir
las brechas de rendimientos y lograr las metas establecidas. Esto, considerando los riesgps

" Inversiones financieras, préstamos e inversiones comerciales.

'2 Considerando el escenario de rendimiento de 4% real anual.

'3 Afio inmediato anterior. /
' En el periodo de la administracion en curso.

&
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inherentes a dichas estrategias, como pueden ser los riesgos de inflacion, de crédito y de
desempeno’®, con el fin de mantenerlos en niveles aceptables.

Semestralmente, se presentard al Comité de Inversiones, al Comité de Riesgos y al Consejo
Directivo la informacioén relativa al grado de alineacion de resultados con respecto al Estudio Actuarial
y a la meta de rendimiento global del Plan Estratégico anual.

1.1.2.1. Superavit o déficit entre ingresos por cuota-aportacion y egresos por
prestaciones econémicas y gastos de administracion.

La Coordinacién calculara la diferencia entre ingresos por cuota-aportaciéon y egresos por
prestaciones econémicas, acumulada en el afio, estimara la diferencia a cierre del afio en curso y
comparara estos montos con el éptimo determinado en la seccién “Indicadores y metas”, que es el
proyectado en el Estudio Actuarial. Si se presentan desviaciones importantes, sera necesario realizar
un analisis de las causas y, en su caso, hacer los ajustes necesarios en los supuestos del estudio
del siguiente ano.

1.1.2.2. Rendimientos generados por la Reserva Actuarial

La Coordinacion calculara los rendimientos globales generados en el afio y estimard estos
rendimientos al cierre del afio en curso. Estos montos se presentardn en comparacién con los
rendimientos proyectados en el escenario maximo de rendimiento del Estudio Actuarial, asi como
con las metas establecidas en el Plan Estratégico anual, que deberan plantearse considerando los
indicadores minimo y 6ptimo de rendimiento determinados en la seccion “Indicadores y metas”.

En caso de que la proyeccion al cierre de afio no cumpla con el indicador éptimo de rendimiento, el
Comité aprobara las estrategias necesarias para impulsar la generacion de rendimientos en los
meses posteriores y corregir posibles desviaciones. Esto, tomando en cuenta los diferentes tipos de
riesgos inherentes, especialmente los riesgos de inflacién, de crédito y de desempefio, para evitar
que estos excedan los limites tolerables.

1.1.2.3. Rendimientos desglosados por rubro de inversién y por unidad de negocio.

La Coordinacion calculara los rendimientos desglosados para cada rubro de inversion'®, asi como
por unidad de negocio del area comercial'’, y proyectara los resultados al cierre del afio en curso.
Cada uno de los resultados, se presentara en comparacion con su meta del Plan Estratégico anual
y se calculara la diferencia porcentual entre los rendimientos generados (o proyectados) y las metas
tolerables y optimas.

En caso de que la proyeccién al cierre de afio de alguno de los rubros o unidades de negocio no
cumpla con el indicador 6ptimo de rendimiento, el Comité solicitara al area responsable, en un plazo
no mayor a 1 mes, las propuestas de estrategias y tacticas para corregir las desviaciones
observadas.

1.1.2.4. Reserva actuarial.

La Coordinacion estimara la Reserva Actuarial al cierre del afio en curso, considerando la Reserva \J
Actuarial del cierre del afio anterior y las proyecciones de superavit o déficit entre ingresos por cuota- }
aportacion y egresos por prestaciones econémicas y gastos de administracion, y las proyecciones

de rendimientos al final del afio. Esta estimacion se presentara en comparacion con las proyecciones

del Estudio Actuarial en el escenario mayor de rendimiento.

'® Se entendera por riesgo de desempefio la erosion en los rendimientos esperados asociada con una gestion deficiente en x\\\\
el manejo de las inversiones comerciales o una inadecuada evaluacion del rendimiento esperado de los proyectos de /-
inversion. \ N\

'® Inversiones financieras, préstamos e inversiones comerciales. pf A

7 Farmacias, estacionamientos, arrendamientos, etc.

{ A
P
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Ademas, se presentara la trayectoria observada de la Reserva Actuarial en comparacién con la
proyeccion del Estudio Actuarial en el escenario mayor de rendimiento. En caso de que la proyeccion
de la Reserva Actuarial al cierre de afio no cumpla con el nivel éptimo, la Coordinacion estimara la
desviacion y proyectara el impacto de dicha desviacion en la viabilidad actuarial del Instituto. A efecto
de mitigar dicho impacto, el Comité aprobara las estrategias de corto y mediano plazo necesarias
para corregir las desviaciones observadas.

Indicador Nivel minimo Nivel optimo

Reserva Actuarial proyectada Reserva Actuarial proyectada

y en el escenario medio de del escenario mas alto de
eserva Actuarial o ; Rt .
R e o rendimiento del Estudio rendimiento del Estudio
Actuarial.’® Actuarial.®

1.1.2.5. Tasa de rendimiento real anual de la Reserva Actuarial

Con base en la Reserva Actuarial estimada u observada al cierre de afo, la Coordinacién calculara
la tasa anual de rendimiento nominal y real para el corto y mediano plazo.

Para el corto plazo, estimara la tasa de rendimiento anual nominal y real obtenida en el afio inmediato
anterior, considerando la inflacion observada en el afio. Para la proyeccion del afio en curso, realizara
las estimaciones considerando el escenario de inflacion neutral estimado por la Direccién de Andlisis.

Para el mediano plazo, estimara la tasa de rendimiento anual compuesta -nominal y real- obtenida
al cierre del afio inmediato anterior, asi como proyectada el cierre del afio en curso, considerando la
inflacion observada en el periodo, asi como el escenario de inflacién neutral estimado por la Direccién
de Analisis.

En el primer bimestre de cada afo, la Coordinacion presentara al Comité el rendimiento real estimado
para el afio inmediato anterior, asi como el rendimiento real anual promedio y el rendimiento anual
compuesto de mediano plazo?. Ademas, debera presentar la alineacion de la Reserva Actuarial al
cierre del afio inmediato anterior con la proyectada en el Estudio Actuarial. Con base en lo anterior,
se propondran las metas de rendimiento global y desglosado por rubro de inversién para la
planeacion estratégica anual y de mediano plazo. En caso de que los indicadores no cumplan con
las metas 6ptimas establecidas para el afio, las metas de corto y mediano plazo deberan ajustarse
para corregir las desviaciones presentadas.

Indicador Meta tolerable Meta 6ptima

Tasa de rendimiento real del

Tasa de rendimiento real | Tasa de rendimiento real del . »
escenario mas alto de

anual de la Reserva escenario medio del Estudio i .
Achuzrial Actuarial 21 rendimiento del Estudio
’ ) Actuarial.?2
'8 |bidem.
'S Ibidem.
20 En el periodo de la administracion en curso.
2" bidem.

2 |bidem.
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1.2.Planeacion estratégica de largo plazo

La planeacion estratégica de largo plazo también debe ser congruente con el objetivo de mantener
alineada la reserva con el mejor escenario del Estudio Actuarial, por lo que se estableceran metas
de largo plazo para la reserva actuarial, las cuales se denominaran hitos y cuyo monto debera
actualizarse anualmente conforme a las proyecciones del nuevo Estudio Actuarial.

e Hito 1. La Reserva Actuarial del afio 2030 supera el nivel proyectado por el Estudio Actuarial
e Hito 2. La Reserva Actuarial del afio 2050 supera el nivel proyectado por el Estudio Actuarial

2. Alineacion entre las proyecciones de activos y pasivos actuariales

Los primeros apartados de la planeacién estratégica estan enfocados en el primer objetivo de la
estrategia de inversiones del fondo de pensiones?3. Los otros dos objetivos, garantizar la cobertura
de los pasivos actuariales y minimizar el riesgo de liquidez en el corto, mediano y largo plazo; y
mejorar la resiliencia del fondo de pensiones ante choques inflacionarios y cambios en los niveles
de las tasas de interés, requieren un analisis de largo plazo, que compare la alineacién entre las
proyecciones de los flujos de los activos y pasivos actuariales.

Con base en la atribucion contenida en la fraccién Il del Acuerdo de Creacién, el Comité debera
analizar y emitir recomendaciones sobre la alineaciéon entre las proyecciones de ingresos y
rendimientos comparados con los requerimientos de liquidez o pasivos netos, conforme al Estudio
Actuarial vigente del Instituto?.

2.1.Proyeccion de flujos de activos y pasivos actuariales.

Para cumplir el segundo objetivo de la estrategia de inversién, que es garantizar la cobertura de los
pasivos actuariales y minimizar el riesgo de liquidez en el corto, mediano y largo plazo, es necesario
determinar la alineacion entre los ingresos y rendimientos con los requerimientos de liquidez o
pasivos netos, para lo cual la Direccion de Analisis proyectara semestralmente los flujos esperados
para los proximos 100 afos de los siguientes activos y pasivos del Instituto:

1) Ingresos por cuota aportacién
2) Flujos netos (ingresos-egresos) por rubro de inversién y unidad de negocio:
a) Portafolio de inversiones financieras
b) Cartera de préstamos y créditos a los asegurados activos y pensionados
c) Unidades de negocio:
i) Farmacias
i) Estacionamientos
iii)  Arrendamientos
3) Pasivo actuarial:
a) Egresos por pensiones?®
b) Egresos por pagos Unicos2®
c) Gasto de administracion

Las proyecciones se realizaran considerando diferentes escenarios de inflacion, en apego a la
Directriz 6 de la AISS, que establece que se debera garantizar que se tenga debidamente en cuenta
toda inflacion. vinculada con el perfil de flujo de efectivo, es decir, que cuando un escenario proyecta
un nivel de inflacién mas elevado, esto se aplica tanto a los activos reales como a los flujos de /

}4

2 Elevar la probabilidad de generar un rendimiento global del fondo de al menos 4% real anual en el corto, mediano y largo

plazo, a fin de mantener alineada la trayectoria futura de la reserva con el mejor escenario del Estudio Actuarial, y lograr la ‘K{\
viabilidad de largo plazo proyectada en el Estudio Actuarial. \

24 Considerando diferentes escenarios de inflacion, asi como un escenario de estrés que permita incorporar, por ejemplo, el \
riesgo de longevidad. 3 / \ @

25 Se considerara la proyeccion del Estudio Actuarial vigente. /}
% |bidem. \ ) (/K/ ’W
)/ / {
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efectivo reales, de tal modo que el riesgo y la rentabilidad esperados que surgen de mantener unos
activos nominales, puedan calcularse correctamente.

Las proyecciones deberan estimarse en términos nominales y reales, considerando los escenarios
de inflacién neutral y pesimista estimados por la Direccion de Analisis.

2.2.Indicadores y niveles minimos y éptimos

Con base en las proyecciones de activos y pasivos realizadas, la Direccion de Analisis estimara los
siguientes indicadores, conforme al Anexo correspondiente:

Valor presente de los activos (total y desglosado por cada rubro de inversién)
Duracion de los activos (total y desglosado por cada rubro de inversion)
Valor presente de los pasivos

Duracion de los pasivos

Brecha de duracion entre activos y pasivos

Porcentaje del patrimonio invertido en tasa real

Para garantizar la cobertura de pasivos y mitigar el riesgo de liquidez para el pago de pensiones, es
necesario establecer niveles minimos y optimos en los indicadores actuariales clave del fondo de
pensiones:

e Balance Actuarial

Balance Actuarial = Valor presente de los activos — Valor presente de los pasivos

e Tasa de Fondeo

Tasa de Fondeo = (Valor presente de los activos)/(Valor presente de los pasivos)

e Tasa de Cobertura

Tasa de Cobertura = Tasa de fondeo = (Duracién de los activos /Duracioén de los pasivos)

Indicador Minimo Optimo -

El monto que corresponda a
una Tasa de Fondeo del 90%

Tasa de Fondeo 90% >100%27 \

Tasa de Cobertura 85% >00%28 A

Balance Actuarial >0

Adicionalmente, sera necesario estimar el rendimiento a vencimiento (YTM) de los activos y el afio
de descapitalizacion del fondo de pensiones, considerando los flujos y rendimientos proyectados. y

/]

27 En el escenario bajo del intervalo de confianza (al 95%), de acuerdo con la proyeccién de flujos de activos y pasivos y la
volatilidad de las tasas de descuento.

28 En el escenario bajo del intervalo de confianza (al 95%), de acuerdo con la duracion de activos y pasivos y la volatilidad de
las tasas de descuento.
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Por otro lado, para cumplir con el tercer objetivo de la estrategia de inversion, que es mejorar la
resiliencia del fondo de pensiones ante choques inflacionarios y cambios en los niveles de las tasas
de interés, se deberd medir la volatilidad (riesgo) de los siguientes indicadores clave del fondo de
pensiones, de conformidad con lo establecido en la Politica de Riesgos Financieros:

Valor en riesgo del Balance Actuarial

Desviacion estandar del Balance Actuarial

Desviacion estandar de la variacién anual de la Tasa de Fondeo
Desviacion estandar de la variacién anual de la Tasa de Cobertura

Finalmente, se debera contar con una proyeccion de flujos de pasivos actuariales asociada con un
escenario de estrés, considerando cambios relevantes en las hipotesis demogréficas o financieras.
Esto permitird medir el grado de alineacion de los flujos proyectados de ingresos en caso de que
dicho escenario se materialice en el futuro. Este analisis debera considerarse en el disefio de las
estrategias de inversion en instrumentos financieros, como una medida preventiva frente a diversos
tipos de riesgos.

2.3.Seguimiento a la alineacion entre activos y pasivos actuariales

La Direccidn de Andlisis proyectara semestralmente, en el primer y tercer trimestre del afio en curso,
los flujos esperados de activos y pasivos actuariales, asi como los indicadores determinados en la
seccion anterior. Esta informacion seré presentada semestralmente al Comité y, con su aprobacion,
a los Comités de Inversiones y de Riesgos, y al Consejo Directivo.

El Comité aprobara las estrategias necesarias para mejorar la alineacién de activos y pasivos, con
el fin de evitar que los indicadores actuariales clave del fondo de pensiones se encuentren por debajo
de los limites minimos establecidos y, por el contrario, procurar que se acerquen a sus niveles
optimos. Esto, sin perder de vista los diferentes tipos de riesgos inherentes a las estrategias de
inversion que, de materializarse, podrian erosionar los rendimientos reales obtenidos, asi como
generar flujos de ingresos insuficientes para el pago de las pensiones, en horizontes de mediano y
largo plazo.

Para el disefio de las estrategias de largo plazo, se considerara un periodo de anadlisis de al menos
30 afos, en congruencia con lo establecido en el Acuerdo de creacién, para lo cual se deberan
considerar las proyecciones de largo plazo de activos y pasivos realizadas por la Direccion de
Anélisis.

Para el disefio de la estrategia de inversiones financieras, se debera estimar el Flujo de pasivo neto,
que es el requerimiento de liquidez anual para el pago de pensiones, el cual considera la proyeccion

de flujos de activos y pasivos actuariales, sin incluir los flujos del Portafolio de inversiones, y se
calcula conforme a la siguiente féormula:

Flujo de Pasivo Neto=

Flujo de egresos por pensiones y pagos 1uinicos
+Flujo de egresos por gasto de administracion
-Flujo de ingresos por cuota aportacion
-Flujos de Cartera de Préstamos

-Flujo de unidades de negocio

Para mitigar el riesgo de liquidez para el pago de pensiones en el mediano plazo, la Coordinacion
de Riesgos estimara la Tasa de Solvencia en periodos de mediano plazo, que se denominara Tabla
de Solvencia por Bloques, y sera una herramienta para la cobertura de pasivos, a través del calce
de los flujos de las inversiones financieras con los requerimientos de liquidez para el pago de
pensiones, que debera realizar la Direccion de Inversiones.

El calce de activos y pasivos, que en el Instituto se realiza con base en la metodologia Liability Driven

Investment (LDI), cumple con la Directriz 6 de las Directrices de Inversion de los Fondos de la
Seguridad Social, publicadas por la AISS, asi como con lo establecido en el r¢gimen prudencial
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Solvencia 1l, que hace referencia a la gestion de activos y pasivos, principalmente sobre la
correspondencia estructural entre ellos, en particular lo referente a la duracion.

La Tabla de Solvencia por bloques y la grafica del avance en el calce de inversiones, estimados por
la Coordinacién de Riesgos, seran presentados mensualmente en el Comité de Riesgos Financieros,
en el Comité de Inversiones Financieras y, con la aprobacién de éstos, en el Consejo Directivo; asi
como en las sesiones ordinarias de este Comité.

b) Metodologia para la estimacion de las tasas de interés de los préstamos

Con base en la atribucidon contenida en la fraccion IV del Acuerdo de creacion, el Comité aprobara
la metodologia para determinar las tasas de interés de los préstamos y créditos, que permitan
generar rendimientos reales alineados con el escenario de mayor rendimiento real utilizado en el
Estudio Actuarial.

La metodologia sera propuesta por la Direccion de Analisis y debera realizarse con diferentes
escenarios de inflacion, considerando las proyecciones de activos de largo plazo estimadas por la
misma Direccién, asi como las proyecciones de rendimientos de corto y mediano plazo para los
préstamos y créditos del Instituto en conjunto con los rendimientos de las otras fuentes de ingresos.

La metodologia que al efecto se defina, debera someterse a la validacion del Consejo Directivo.

Una vez aprobada la metodologia por el Consejo Directivo, la Direccion de Analisis debera calcular
el rango estimado para las tasas de interés de cada tipo de préstamo y someterlas a aprobacion del
Comité en enero de cada afo para que, con su aprobacion, se sometan a consideracion del Consejo
Directivo.

Si en el transcurso del afio, el entorno econémico pone en riesgo la generacion de rendimientos
reales alineados con el escenario de mayor rendimiento real utilizado en el Estudio Actuarial, la
Direccion de Analisis debera presentar al Comité, una actualizacion del rango estimado para las
tasas de interés de los préstamos y créditos, para su aprobacién y posterior presentacion al Consejo
Directivo.

VIL. Sesiones y reportes del Comité
L Sesiones

El Comité celebrara sesiones ordinarias al menos 4 veces al afio y de manera extraordinaria cuando
se requiera. Cuando se trate de sesiones ordinarias, la convocatoria debera realizarse con al menos
dos dias habiles de anticipacién y en caso de sesiones extraordinarias hasta un dia habil de
anticipaciéon. Las convocatorias podran ser notificadas a través del uso de tecnologias de la
informacion, anexando, en su caso, la informacion correspondiente.

El Comité sesionara validamente con la asistencia de por lo menos la mitad mas uno de quienes lo
integran.

Si la sesion no pudiera celebrarse el dia y hora sefialado por falta de quérum, se emitira una nueva
convocatoria para que dentro de los tres dias habiles se celebre la sesién, misma que sera valida
con el nimero de integrantes presentes. Para la integracion de este quérum, debera estar presente
quien presida el Comité.

Los acuerdos del Comité se aprobaran por mayoria de votos de los integrantes presentes. En caso
de empate, quien presida el Comité tendra voto dirimente.

De cada sesion se levantara un acta en la que se hara constar la lista de asistencia, la verificacion
del quérum para sesionar, el orden del dia y los acuerdos tomados, la cual debera firmarse por las
personas que asistieron.
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L. Reportes
i. Reportes para el Comité

En las sesiones ordinarias del Comité de Alineacion de Resultados Actuariales, la Subdireccion
General de Planeacién presentara por lo menos la informacién siguiente, considerando los
escenarios de inflacion determinados:

1. Propuesta anual de la planeacion estratégica, con las metas de rendimiento global y
desglosado por rubro de inversion.

2. Seguimiento trimestral a la planeacién estratégica anual y de mediano plazo, en
comparacion con las metas del Plan Estratégico y las proyecciones del Estudio Actuarial,
considerando el siguiente desglose:

Superavit o déficit entre ingresos por cuota-aportacion y pago de pensiones

Rendimientos generados por la Reserva Actuarial

Rendimientos desglosados por rubro de inversion y por unidad de negocio

Reserva Actuarial

Tasa de rendimiento real anual de la reserva y tasa de rendimiento real anual

compuesta del periodo.

Poo0ow

3. Andlisis semestral de alineacion de flujos de ingresos y rendimientos comparados con los
pasivos actuariales del fondo de pensiones:
a. Proyeccion de flujos de activos y pasivos actuariales
b. Indicadores:
i. Valor presente de los activos (total y desglosado por cada rubro de
inversion)
ii. Duracion de los activos (total y desglosado por cada rubro de inversion)
iii. Valor presente de los pasivos
iv. Duracién de los pasivos

v.  Brecha de duracion entre activos y pasivos 2P
vi. Porcentaje del patrimonio invertido en tasa real %’/
c. Indicadores clave del fondo de pensiones:

i Balance Actuarial
ii. Tasa de Fondeo
iii. Tasa de Cobertura
d. Medicién de riesgo de los indicadores clave:
i. Valor en riesgo del Balance Actuarial
ii. Desviacion estandar del Balance Actuarial
iii. Desviacion estandar de la variacion anual de la Tasa de Fondeo
iv. Desviacion estandar de la variacion anual de la Tasa de Cobertura

4. Avance en la estrategia del calce de inversiones:
a. Gréficas del avance en el calce de inversiones, que muestre la alineacion de los
flujos proyectados de la cartera de inversiones en comparacion con los pasivos
actuariales netos.

b. Tabla de Solvencia por blogues

5. Propuesta anual del rango estimado para las tasas de interés de los préstamos y créditos
otorgados a los asegurados y pensionados, asi como los ajustes necesarios durante el afio.
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ii. Reportes para el Consejo Directivo

La Direccion General, a través de la Subdireccién General de Planeacion, presentara al Consejo
Directivo la siguiente informacién de forma periddica:

1. Propuesta anual de la planeaciéon estratégica, con las metas de rendimiento global y
desglosado por rubro de inversion.

2. Seguimiento trimestral a los resultados de la planeacion estratégica anual y de mediano
plazo, en comparacién con las metas del Plan Estratégico y las proyecciones del Estudio
Actuarial.

3. Anadlisis semestral de alineacion de flujos de ingresos y rendimientos comparados con los
pasivos actuariales del fondo de pensiones.

4. Avance mensual en la estrategia del calce de inversiones.

5. Propuesta anual del rango estimado para las tasas de interés de los préstamos y créditos
otorgados a los asegurados y pensionados, asi como los ajustes necesarios durante el afio.
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.  Activos del instituto
1.1 Portafolio de inversiones
1.1.1  Flujos del portafolio de inversiones

Los flujos del portafolio de inversiones se calcularan valuando los instrumentos de acuerdo
con su tipo de tasa.

Para los instrumentos con tasa fija nominal o real:
e Se determina el total de flujos que tendra el bono de acuerdo a las fechas de
pago de cupon, las cuales no podran ser en dia inhabil.
e Se determina el monto de cada flujo incluyendo el pago de valor nominal.

L VN*——360 parai=1,..,N—-1
' D +TC _
VN * ——+ VN parai=N

360

Si el instrumento amortiza anticipadamente se usara

DC; *TC
F; = VN; * ——+ (VN;_; — VN;) parai=1,..,N
360
Donde:
F; Flujo del cupdn i

VN Valor nominal

VN; Valor nominal ajustado de acuerdo a las amortizaciones anticipadas
DC; Numero de dias del cupdn i (Varia si el pago de cupdn es en dia
inhabil)

TC Tasa cupon

N Numero de cupones pendientes de pago incluyendo el vigente

e Se determina el precio sucio de valuacion sumando todos los flujos a valor v
presente utilizando la tasa de rendimiento al vencimiento.

N
E;
i=1 P \P
(1+Y55)

Donde: e
PV Precio sucio de valuacion J
F; Flujo del cupén i ,9?
Y Tasa de rendimiento al vencimiento
D; Fecha en la que vence el cupén i menos la fecha de valuacion y
P Periodo del cupén

Para los instrumentos en otras monedas se considera el tipo de cambio a la
fecha de valuacion.

\
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Para los instrumentos con tasa revisable:
e Se determina el total de flujos que tendra el bono de acuerdo a las fechas de
pago de cupodn, las cuales no podran ser en dia inhabil.
e Se determina el monto de cada flujo incluyendo el pago de valor nominal.

DC; *TCy .
VN*W~ parai=1
DC; xTC, -
F = VN*—’SWM parai=2,..,N—1
DCi*TCM i
VN*W'FVN paraL=N

Si el instrumento amortiza anticipadamente se usara

DCL- * TCV .
VN; * 360 + (VN;_, —VN;) parai=1
T ==
' DC; * TCy, ,
VN; * 360 + (VN;_; — VN;) parai=2,..,N

Para los instrumentos con tipo valor LD se tomara,

TPFDTCV_l)ZS 360

e [(1 360 28

Para los instrumentos con tipo valor LF se tomar3,

g4 1) 360
Gy = (1 C ol ) Y b
T [ LT 1728

?\‘3

Para los instrumentos con tipo valor IS se tomara,

TCpy =1 — ST

En otro caso la TC,, sera la tasa correspondiente al nodo de la curva de
descuento del instrumento mas la prima especificada.

Donde:
F; Flujo del cupon i w
VN Valor nominal
VN; Valor nominal ajustado de acuerdo a las amortizaciones r}r
anticipadas
D(; Numero de dias del cupén i (Varia si el pago de cupdn es en
dia inhabil)
TCy Tasa del cupon vigente
TCy Tasa cupén de mercado
N Numero de cupones pendientes de pago incluyendo el
vigente
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DTey Numero de dias transcurridos del cupon vigente

TIIE1Dpr,,-, Tasa aplicable para el dia DT, — 1 de TIIE de Fondeo a 1 dia

TPFpr -1 Tasa Ponderada de Fondeo Bancario en el dia habil anterior
al dia de valuacién

r Tasa de rendimiento utilizada para descontar los flujos,
capitalizable diariamente
ST Sobretasa de mercado asociada al Bono del IPAB

e Se determina el precio sucio de valuacién sumando todos los flujos a valor
presente utilizando la tasa de rendimiento al vencimiento.

Donde:

PV Precio sucio de valuacion

F;: Flujo del cuponii

Y: Tasa de rendimiento al vencimiento

D;: Fecha en la que vence el cupdn i menos la fecha de valuacion
P: Periodo del cup6n

Para los instrumentos en otras monedas se considera el tipo de cambio correspondiente, a
la fecha de valuacion.

1.1.2 Valor presente del portafolio de inversiones

Tomando como base el precio sucio de valuacion estimado para cada tipo de instrumento,
y el numero de instrumentos a la fecha de valuacion, se calculara el valor presente de la
siguiente forma:

Total de instrumentos
VPPl = Z NT; * PV;

i=1
Donde:

-
VPtpi: Valor Presente del portafolio de inversiones i
NT;: Numero de titulos del instrumento i

PV;: Precio sucio de valuacion del instrumento i

I 4 - %
.2 Cartera de préstamos y créditos
&=
.21 Flujos de la cartera de préstamos y créditos
El flujo neto de la cartera de préstamos se define de la siguiente manera: >’/




Instituto
de Seguridad

Social del Estado Politicas del Comité de Alineacion de Resultados Actuariales

de Guanajuato

Donde:

t € [1,n]

t: tiempo

n: Ultimo afo de proyeccion

FNP;: Flujos netos de la cartera de préstamos al tiempo t

FCA;: Flujos esperados al tiempo t de la cartera actual de préstamos
FNC;: Flujos esperados al tiempo t de las nuevas colocaciones de la
cartera de préstamos

MONC,: Monto otorgado esperado en nuevas colocaciones al tiempo t

Proyeccion de flujos de la cartera de préstamos actual con pérdida esperada

FCA; = FCAP?" + FCAP® + FCAS® + IVIA,
Donde:

FCAfgh: Flujos esperados al tiempo t de la cartera actual de préstamos con
garantia hipotecaria

FCAY?: Flujos esperados al tiempo t de la cartera actual de préstamos
personales

FCA$®: Flujos esperados al tiempo t de la cartera actual de créditos
complementarios

IVIA;: Ingresos esperados en el tiempo t por venta de inmuebles adjudicados

N

. o
FEAl = Z Eljy * (1 =PIy SP;;) + REj ]V\/
i=1
Donde:
i €[1,N]
N: NUmero de préstamos
I: i-ésimo préstamo
j: Tipo de préstamo
FCA{: Flujos esperados al tiempo t de la cartera actual del j-tipo de préstamo
El; : Exposicion al incumplimiento del i-ésimo préstamo en el tiempo t
PI;: Probabilidad de incumplimiento del i-ésimo préstamo en el tiempo t
SP;+: Severidad de la pérdida del i-ésimo préstamo en el tiempo t. W
RE; .: Recuperaciones extraordinarias del j-tipo de préstamo en el tiempo t .}V

La estimacion de la Exposicion al Incumplimiento:

El;; = PAGO NETO,t
Donde:

PAGO; . Monto neto esperado de pago del i-ésimo préstamo en el tiempo t
. i /i ’} o\

, O JAN

/ ~ \
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Los préstamos con calificacion de “Impago” y que se encuentran en “Proceso judicial”’, se
proyectan con un plazo igual al promedio esperado del tiempo de recuperacién en el area
juridica

El IVA contemplado dentro de este calculo sera 0, ya que no representa ingresos para el
instituto.

La estimacion de la Severidad de la Pérdida:

SPi,t = (1 - TRi,t)
Donde:

TR;.: Tasa de recuperacion del i-ésimo préstamo en el tiempo t
Proyeccion de nuevas colocaciones de la Cartera de Préstamos
Sobre la estimacién del monto otorgado de nuevas colocaciones, se calcularan con base

en lo siguiente:

3
MONC; = z NPEj; X MOP; ;
j=1
Donde:

NPE;,: Numero esperado de préstamos a colocar por tipo de préstamo j en el
tiempo t
MOP; .: Monto promedio esperado a colocar por tipo de préstamo j en el tiempo t

Numero esperado de préstamos a colocar por tipo de préstamo j en el tiempo t:

NPE; . = TPCP; x PAP;

Donde:
TPCP;: Tasa promedio de colocacion de préstamos, por tipo de préstamo |
PAP;: La proyeccion del total de Asegurados y Pensionados al tiempo t, del Al
estudio actuarial vigente j
Tasa promedio de colocacién de préstamos esta dada por:
H
1 PC;;_p,
TPCP == ) —2—
I H AP;_p,
h=1

Donde:
PC;:_p: Préstamos colocados en el tiempo t-h, por tipo de préstamo j
AP;_p: Numero de activos y pensionados en el tiempo t-h
H: plazo histérico

1 Se iden tifican conforme a la variable DEPPRESTAMO = “602 JURIDICO” en la base de saldos.

—

=
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Flujos de las nuevas colocaciones con pérdida esperada.

Para calcular los flujos de pagos y las recuperaciones de la cartera de flujos futura, sera
necesario simular la vida futura de cada préstamo. Para la simulacion se tomara como base
lo siguiente:

N
FNG, = Z El, * (1 — PL;, x SP;;)
i=0
El pago contractual seréa considerado con base en lo siguiente:
El; = DNi
Donde:

DN i: Descuento neto del i-ésimo préstamo

1.1.1  Valor presente de la cartera de préstamos

n
FNP,
VPP = Z -
=1 182\182
= (14 Y. 365)

Donde:

7

VP°P: Valor presente de la cartera de préstamos del Instituto

FNP;: Flujos netos de la cartera de préstamos al tiempo t

Yp,: Tasa de descuento del nodo correspondiente a D, (Yield MBonos)
D;: Fecha en la que se paga el flujo t menos la fecha de valuacién

n: Ultimo afio de proyeccion

1.3 Unidades de negocio
Los flujos de las unidades de negocio del Instituto se calcularan conforme a cada tipo de
unidad de negocio, considerando la informacién histérica de los Ultimos 4 afos, de
comportamiento estable, de ingresos y egresos, incluyendo gastos de inversion.
.3.1 Flujos de las unidades de negocio
Tomando como base la informacién de ingresos y egresos, se calculara la utilidad antes de

impuestos, depreciaciones y amortizaciones (EBITDA por sus siglas en inglés), de manera
mensual:

EBITDA = ingresos — egresos
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Dicho resultado sera el flujo esperado por cada unidad de negocio.

A las variables de ingresos y egresos se les dara un tratamiento de serie de tiempo,
conforme a lo siguiente:

Ft = Tt + St + a;
Donde:
F;: Flujo para el tiempo t
T;: Tendencia de la serie al tiempo t, trata de modelar el comportamiento a largo
plazo de la serie
S;: Componente estacional de la serie al tiempo t, trata de modelar el
comportamiento periodico de la serie
a,. Componente que agrupa el error de la serie al tiempo t, representa la parte
impredecible de la serie
t €[1,n]
n: Ultimo afio de proyeccion

Para definir el modelo que mejor se ajusta a la serie de tiempo correspondiente, se utilizara
como medida estadistica la raiz cuadrada del Error Cuadratico Medio (RMSE por sus siglas
en inglés).

Con este modelo que mejor ajusta a la serie de tiempo de los flujos observados para cada
unidad de negocio, se pronosticara de acuerdo al plazo correspondiente.

RESPECTO A LOS FLUJOS DE FARMACIAS

Los flujos de farmacias seran proyectados conforme al andlisis de ingresos y egresos,
considerando constante el margen EBITDA, conforme al promedio EBITDA de informacion
histérica al momento del analisis, de la siguiente forma:

A
th = ingresos,_zr = egresostf /f’/
Donde:

th : Flujos esperados de farmacias para el tiempo t

ingresostf : Proyeccion de ingresos de farmacias para el tiempo t, conforme a la
informacidn historica

egresos[ : Proyeccion de egresos de farmacias para el tiempo t, conforme al
promedio EBITDA de informacion histérica

te[1,n]

n: Ultimo afio de proyeccién

RESPECTO A LOS FLUJOS DE ESTACIONAMIENTOS

Los flujos de estacionamientos seran proyectados conforme al analisis de ingresos y >/
egresos, considerando la informacién histérica al momento del analisis, de la siguiente
forma:
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Ff = ingresos{ — egresosf
Donde:
F£: Flujos esperados de estacionamientos para el tiempo t
ingresosy: Proyeccidon de ingresos de estacionamientos para el tiempo t,
conforme a la informacién histérica
egresosg: Proyeccion de egresos de estacionamientos para el tiempo t, conforme
a la informacion histérica
t € [1,n]
n: Ultimo afio de proyeccion

RESPECTO A LOS FLUJOS DE ARRENDAMIENTOS

Los flujos de arrendamientos seran proyectados conforme al analisis de ingresos y egresos,
considerando la informacién histérica al momento del analisis, de la siguiente forma:

Ff = ingresosf — egresos?
Donde:
FZ: Flujos esperados de arrendamientos para el tiempo t.
ingresos¢: Proyeccion de ingresos de arrendamientos para el tiempo t, conforme
a la informacién histaérica.
egresosf: Proyeccién de egresos de arrendamientos para el tiempo t, conforme

a la informacion histérica. v ,
t €[1,n]

n: Ultimo afio de proyeccion

Los flujos de las unidades de negocio sera la suma de los flujos por cada unidad de negocio,
de acuerdo a lo siguiente:

Fin=F] + FE +F¢

Donde:
F#™: Flujos esperados de unidades de negocio para el tiempo t
th : Flujos esperados de farmacias para el tiempo t
F£: Flujos esperados de estacionamientos para el tiempo t
F£: Flujos esperados de arrendamientos para el tiempo t
te[1,n]
n: Ultimo afio de proyeccién

I.3.2 Valor presente de las unidades de negocio

n F'U.Tl
ypun = Z L
t=1 182\182
(1 + Yo, 355)

=
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Donde:
VP"": Valor presente de las unidades de negocio
F}: Flujos esperados de unidades de negocio para el tiempo t
Yp,: Tasa de descuento del nodo correspondiente a D; (Yield MBonos)
D,: Fecha en la que se paga el flujo t menos la fecha de valuacién
n: Ultimo afio de proyeccién

1.4 Ingresos por cuota aportacion
.41 Flujos de ingresos por cuotas y aportaciones

Los flujos de ingresos por cuotas y aportaciones se calculan en funcién de la némina de la
poblacion afiliada al Instituto, dicha poblacién se conforma por aquellos que continden en
activo? y por la nueva que se afilie al Instituto. Por lo que es necesario elaborar un estudio
actuarial que, por medio de hipotesis demograficas como muerte, invalidez, y rotacion, asi
como hipétesis financieras como rendimientos bancarios, incrementos salariales, etc., nos
permita estimar los ingresos por concepto de cuota aportacién, egresos y saldos del fondo
de pensiones durante los préximos 100 afios (170 afios para pasivos contingentes).

Para realizar el estudio actuarial, se utiliza el método de financiamiento a grupo abierto
conocido como Prima Media General (PMG), con el siguiente procedimiento esquematico:

1. Con base en las Hipotesis actuariales demograficas, se proyecta el total de personas
activas para cada afo t M/“*, el cual se compone de la suma del nimero de
personas que contintian en activo y la nueva poblacion cotizante para cada afo.

ac,x

2. Con base en la proyeccion del personal activo M, " y las hipotesis de incremento
salarial, se proyecta la némina anual de dicho personal S;'“* para cada afio t.

3. Para determinar el monto de las aportaciones anuales al fondo, el porcentaje de
cuota-aportacion actual del 40.25% se mantendra constante durante los afos de

proyeccion y se aplicara a la ndmina correspondiente de la siguiente manera:

Ff% = S % 40.25%
Donde:
Ff%: Flujos de cuotas y aportaciones del personal activo para el tiempo t.
S£*: Nomina de cotizacion del personal activo, de edades x, para el tiempo t.
t € [1,n]
n : Ultimo afio de proyeccién

1.4.2 Valor presente de la cuota-aportacién

n FCa

ypea = Z faxlaly 4
- 182\187
(14 Yo, 355)

2 poblacién que continua en activo es aquella que no deja de cotizar al Instituto por la ocurrencia de alguna

contingencia. /
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Donde:

VP¢%: Valor presente de las cuotas y aportaciones
Ff%: Flujos esperados de cuotas y aportaciones para el tiempo t
Yp,: Tasa de descuento del nodo correspondiente a D, (Yield MBonos)

D;: Fecha en la que se paga el flujo t menos la fecha de valuacién
n: Ultimo afio de proyeccion

Il. Pasivos actuariales del Instituto
1.1 Egresos por pensiones y pagos Unicos
I.1.1  Flujo de egresos por pensiones y pagos lnicos
Continuando con el procedimiento esquematico del estudio actuarial:

Con base en las Hipétesis Actuariales demogréficas y la proyeccion de la poblacién activa,
se proyecta para cada afo t el numero de personas que se espera perciban alguna
prestaciéon econémica MP“™*, por el acontecimiento de alguna contingencia contemplada
en la “Ley”.

Tomando en cuenta las caracteristicas de las prestaciones establecidas en la “Ley”, se
proyecta para cada afio t, con base en el resultado del punto anterior, el monto de los
egresos anuales que deberan ser cubiertos por el fondo por concepto de prestaciones
econdmicas, es decir, pensiones e indemnizaciones FF* .

I.1.2 Valor presente de los egresos por pensiones y pagos unicos

n
FP¢
ypra — z -
= 182\182
S (141, 355)

Donde:
VPP%: Valor presente de pensiones y pagos Unicos
Ftpa: Flujos esperados de pensiones y pagos Unicos para el tiempo t
Yp,: Tasa de descuento del nodo correspondiente a D, (Yield MBonos)
D;: Fecha en la que se paga el flujo t menos la fecha de valuacién
n: Ultimo afio de proyeccion

.2 Gasto de administracion
I.2.1 Flujos del gasto de administracion

Como parte de los egresos anuales que deberan ser cubiertos por el fondo de pensiones
estan los gastos de administracion, para los cuales se destina una aportacion de 1.5% del
sueldo base de cotizaciéon de conformidad con el articulo 21 de la “Ley”, no obstante, se
puede considerar también un porcentaje promedio de acuerdo al comportamiento histérico/
de éste.

Para efectos de una estimacion consistente con los resultados histéricos, se considerd
pertinente calcular el porcentaje de la ndmina de cotizacion que se destina a gasto de
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administracion, de acuerdo con lo observado en los Ultimos 10 afios de la siguiente manera:

1.

Se propone tomar la media de las observaciones de los Uultimos 10 u 8 afios.

Para saber qué rango de observaciones es mejor tomar, se calcula para cada uno
el error tipico, desviacién estandar y varianza.

El porcentaje del gasto de administracién %GA sera la media del rango de
observaciones que cuenten con una desviacién menor en los datos y un error menor.

Finalmente, el flujo de gasto de administracion es el siguiente:

E%% = NC& » %GA

Dénde:
F9%: Flujo de gasto de administracién para el tiempo t
NC#¢: Nomina de cotizacion del personal activo para el tiempo t
%GA: Porcentaje de la nédmina de cotizacién destinado al gasto de administracion

1.2.2 Valor presente del gasto de administracion

n ga
ypIc = Z F;:
182 %
=1
= (14 Yo, 30)

Donde:
VP9%: Valor presente del gasto de administracion
F%%: Flujos esperados del gasto de administracion para el tiempo t
Yp,: Tasa de descuento del nodo correspondiente a D, (Yield MBonos) /f/’
D;: Fecha en la que se paga el flujo t menos la fecha de valuacion
n: Ultimo afio de proyeccion

Indicadores

I1l.4 Calculo del Balance Actuarial

valuacion correspondiente, se calcula lo siguiente:

Tomando como base el valor presente de activos y pasivos del Instituto, a la fecha de \ 3
N

VPactivos — yppi 4 ypep 4 ypun 4 ypea
Donde:
v pactivos: Valor presente de los activos del Instituto
VPPL: Valor presente del portafolio de inversiones del Instituto
VPP: Valor presente de la cartera de préstamos del Instituto .
VP¥": Valor presente de las unidades de negocio del Instituto
VP¢%: Valor presente de los ingresos por cuota aportacion del Instituto
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Ademas,

Vppasivos = yppra 4 yp9c
Donde:
Y PPasivos: \/glor presente de los pasivos del Instituto
VPP%: Valor presente del pago de pensiones y pagos Unicos del Instituto
VP9%: Valor presente de los gastos de administracion del Instituto

Con ello, se obtendra lo siguiente:

BA = ypactivos _ yyppasivos
Donde:

BA: Balance Actuarial del Instituto
VP“Ct‘f’OS: Valor presente de los activos del Instituto
V pPaswos: \alor presente de los pasivos del Instituto

lll.2 Calculo de la Tasa de Fondeo

Tomando como base el valor presente de activos y pasivos del Instituto, a la fecha de
valuacion correspondiente, se calcula lo siguiente:

1% Pactivos

LE = I/ ppasivos

Donde:
TF: Tasa de fondeo del Instituto
Vpactivos: \aglor presente de los activos del Instituto
VPPasivos: \/alor presente de los pasivos del Instituto ”/f

.3 Calculo de la Duracion de los activos y los pasivos

La duracién de los activos del Instituto, se calcula tomando en consideracion el valor
presente de los mismos, a la fecha de valuacién de la siguiente manera:

Ftactiuos

1+ YDt 360
Vpactivos

Duraciondctvos =

n ( 182)1DTt2
* €
t=

P

pasivos
F;

182 %
(1+ Yo, 357) }r

V ppasivos * L

Duraci6nPasivos —

n
1=

[y

Donde:
Duracién®t@os: Duracién de los activos del Instituto
DuraciénP?®°s: Duracién de los activos del Instituto
Ffetivos, Flyjos esperados de los activos del Instituto para el tiempo t

&
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FP®™%: Flujos esperados de los pasivos del Instituto para el tiempo t
y pactivos: \/glor presente de los activos del Instituto

y pprasivos: \/glor presente de los pasivos del Instituto

Yp,: Tasa de descuento del nodo correspondiente a D, (Yield MBonos)
D;: Fecha en la que se paga el flujo t menos la fecha de valuacioén

n: Ultimo afio de proyeccién

Ill.4 Calculo de la Tasa de Cobertura

Tomando como base el valor presente y la duracion de activos y pasivos del Instituto, a la
fecha de valuacion correspondiente, se calcula lo siguiente:

VPactivos * Duraciénactivos

TC = . -
VPpaSlUOS * Duraciénpasmos

Donde:
TC: Tasa de cobertura del Instituto
ypactivos: \/glor presente de los activos del Instituto
Y PPasivos: \alor presente de los pasivos del Instituto
Duracién?tvos: Duracion de los activos del Instituto
Duracién??os: Duracién de los activos del Instituto

lll.5 Brecha de duracién entre activos y pasivos

Tomando como base la duracién de activos y pasivos del Instituto, a la fecha de valuacion
correspondiente, se calcula lo siguiente:

BD = Duracién?*Wwos — Duracién®ctvos

Donde:
BD: Brecha de duracion entre activos y pasivos del Instituto
Duracién®tivos: Duracién de los activos del Instituto
DuraciénPos: Duracién de los activos del Instituto

r

1.6 Porcentaje del patrimonio invertido en tasa real

El porcentaje del patrimonio invertido en tasa real, se calcula de la siguiente manera, )
considerando cada valor a la fecha de valuacion:

MO ]tasa real

%Patrimonio,eq; = RA

/

Donde: }
Y%Patrimonio,.q;: Porcentaje del patrimonio invertido en tasa real

Mojtesareal- Monto de la cartera de inversiones invertido en tasa real a valor de \>/

mercado
\/ E\l\?\;

o

RAPE: Monto de la reserva actuarial
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Metodologia para la Estimacion de las Tasas de Interés de los
Préstamos y Créditos del ISSEG

1. Definicion de términos

Acuerdo de creacion. - Acuerdo de creacion del Comité de Alineacion de Resultados Actuariales
del Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato —ISSEG.

Cartera de Préstamos: Préstamos y créditos otorgados a los asegurados y pensionados, derivados
de las prestaciones que marca la Ley de Seguridad Social del Estado de Guanajuato, asi como de
proyectos de inversion aprobados por el Consejo Directivo.

Direccion de Analisis. - Direccion de Analisis Actuarial; Econdmico y de Riesgos Financieros del
Instituto.

Instituto o ISSEG. - Instituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.
Ley. - Ley de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.

2. Antecedentes

El acuerdo de creacion del Comité de Alineacion de Resultados Actuariales del ISSEG, en su
articulo 6, fraccion IV, establece como una de sus funciones:

“Aprobar la metodologia para proponer al Consejo Directivo, con la periodicidad que requiera
el entorno econémico, las tasas de interés de los préstamos, que permitan generar
rendimientos reales alineados con el escenario de mayor rendimiento real utilizado en el
Estudio Actuarial. Esto, considerando diferentes escenarios de inflacién, asi como los
rendimientos reales esperados de las unidades de negocio y de la cartera de inversiones,
entre otros factores.”

3. Objetivo

Contar con una metodologia de estimacion de tasas de interés que permita que los ingresos por
intereses tengan mayor correlaciéon con la inflacion y permitan generar rendimientos reales
alineados con el escenario de mayor rendimiento real utilizado en el Estudio Actuarial vigente.

4. Metodologia para la estimacion de las tasas de interés de los présta\mos y créditos del
ISSEG

Las tasas de interés de los préstamos y créditos deben contribuir a la viabilidad de largo plazo del
Fondo de Pensiones; es decir, son el instrumento que servira para nivelar los flujos de activos
necesarios para lograr el mayor rendimiento real anual utilizado en el Estudio Actuarial.
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I. Metodologia de estimacion de las tasas de interés de equilibrio en el largo plazo de los
préstamos y créditos del ISSEG:

I.1. La estimacion de tasas de interés de equilibrio en el largo plazo de los préstamos y créditos
debe considerar:

1.1.1. Las proyecciones de flujos de activos y pasivos de largo plazo estimadas por la
Direccién de Analisis.

1.1.2. Los escenarios de inflacion de largo plazo neutral y pesimista determinados por la
Direccion de Analisis.

I.2. Estimacion de las tasas de equilibrio en el largo plazo.

1.2.1. Las tasas de equilibrio en el largo plazo (TE,ip) para cada tipo de préstamo y crédito i,
son aquellas que junto con el resto de los flujos de activos y pasivos de largo plazo,
nos permiten llegar, en el escenario pesimista de inflacién, al afio de descapitalizacion
que marca el Estudio Actuarial vigente en su escenario de rendimiento mas alto.

ll. Metodologia de estimacion de las tasas de interés de corto plazo de los préstamos y
créditos del ISSEG.

II.1. La estimacion de las tasas de corto plazo de los préstamos y créditos debe considerar:

I1.1.1. La proyeccion de rendimientos de la cartera de inversiones para los siguientes 3
afos.

11.1.2. La proyeccion de rendimientos de las Unidades de Negocios del Instituto para los
siguientes 3 afios.

11.1.3. La proyecciéon de rendimientos para los siguientes 3 afos, de la Cartera de
Préstamos vigente y de los nuevos otorgamientos con las tasas de interés vigentes. ’7_,1/,

I1.1.4. Las expectativas de inflacién anual para los préximos 3 afios (mediana y maximo),
publicada en la dltima Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en

Economia del Sector Privado, realizada por el Banco de México (Encuesta
BANXICO).

11.11.5. El porcentaje del préstamo para destinarse al Fondo Especial y Solidario (FES). \
I1.1.6. El porcentaje del préstamo para destinarse al Fondo de Atencion a Jubilados (FAJ).

I.1.7. La pérdida esperada que considera los parametros para los préstamos con
calificacion A o en etapa 1.

1.1.8. Las tasas de referencia del mercado de la banca comercial': tasa promedio de
créditos hipotecarios y tasa minima de crédito de némina.

! Informacién del simulador de créditos hipotecarios y créditos personales de la CONDUSEF, a
la fecha de andlisis.
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I1.2. Estimacién de las tasas de corto plazo de los préstamos y créditos del ISSEG

I.2.1. Se proyectan los rendimientos esperados para los proximos 3 afios en la cartera de
inversiones, la cartera de préstamos por tipo de préstamo y crédito con las tasas
vigentes, las unidades de negocios y las plusvalias de los inmuebles.

11.2.2. Se estiman los rendimientos proyectados por el Estudio Actuarial para los préximos
3 anos, alineados al escenario de mayor rendimiento real, utilizando 2 escenarios
de inflacion de corto plazo: neutral y pesimista.

Escenario neutral: mediana de los pronosticos de inflacion de la Encuesta
BANXICO para los proximos 3 afios.

Escenario pesimista: maximo de los prondsticos de inflacién de la Encuesta
BANXICO para los préximos 3 afios.

I1.2.3. Se calcula la diferencia anual y acumulada entre los rendimientos esperados y los
proyectados por el Estudio Actuarial para el afio anterior y los siguientes 3 afios.

I1.2.4. Se estiman las tasas nominales de corto plazo para cada tipo de préstamo y crédito,
que permitan generar los rendimientos necesarios para cerrar la diferencia
calculada en el punto 11.2.3, para cada escenario de inflacion.

TNcip,n = Tasa nominal de corto plazo en el escenario neutral para cada tipo de
préstamo y crédito i.

TNC"m, = Tasa nominal de corto plazo en el escenario pesimista para cada tipo de

préstamo y crédito i.

11.3. Estimacion del rango propuesto para las tasas de interés de corto plazo de los préstamos
y créditos.

Ry

I1.3.1. Los rangos propuestos estaran sujetos a las siguientes restricciones:

11.3.1.1. Las tasas nominales propuestas para los préstamos personales y con
garantia hipotecaria deben estar en el rango aprobado por la Ley?

(TLmin' TLmax)-

11.3.1.2. Las tasas nominales propuestas para los préstamos y créditos deben ser
iguales o mayores a las de equilibrio de largo plazo.
11.3.1.3. Latasa propuesta para los préstamos personales debera ser menor o igual
a la tasa de mercado minima para el crédito de némina de la banca ‘}&
2/
Y4
g
L

comercial (TMg,,).
11.3.2. Rango de tasas de interés propuestas por tipo de préstamo y crédito.

11.3.2.1. Préstamo con Garantia Hipotecaria:

2 Articulo 79 de la Ley de Seguriddd Social del Estado de Guanajuato.
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Limite inferior = Max{TEL", TNEY, Ty}

Limite superior = Min{ TNE?, TLynq,}

11.3.2.2. Préstamo Personal:

Limite inferior = Max{TE,, TN}, TLnin}

Limite superior = Min{ TN?? , TMS" , TLyax}

cp,p? min’
11.3.2.3. Crédito Complementario Renovable:

Limite inferior = Max{TE{, TN}

Limite superior = TN{S,
Una vez realizadas las estimaciones de los rangos para las tasas de interés de cada tipo de
préstamo, la Direccion de Analisis debera presentarlos al Comité en enero de cada afio para
que, con su validacion, se presenten al Consejo Directivo, quien con base en el articulo 79 de
la Ley, determinara las tasas aplicables para cada tipo de préstamo.

Ill. Revisién peridodica de las tasas de interés.

La Direccion de Andlisis debera revisar si en el transcurso del aho existe un deterioro en los
prondsticos de inflacion o en el entorno econdmico que ponga en riesgo la generaciéon de
rendimientos reales alineados con el escenario de mayor rendimiento real utilizado en el
Estudio Actuarial.

De ser necesario, se aplicara la metodologia descrita en el punto Il para estimar una
actualizaciéon de las tasas nominales de los préstamos y créditos, que permitan generar
rendimientos reales alineados con el escenario de mayor rendimiento real del Estudio Actuarial
vigente. En su caso, la Direccion deberé presentar al Comité, una actualizaciéon del rango
estimado para las tasas de interés de los préstamos y créditos, y con su validacion, sugerir los
ajustes necesarios al Consejo Directivo quien debera, en su caso, determinar las nuevas tasas
aplicables para cada tipo de préstamo.

-



