
PoLÍT CAs Y LINEAMIENToS DE INVERS]ÓN

lñstituto de Segurldad Soc¡aLdel Estado de Guanajuato

JUDITH JUAREZ GUZMAN, Directora General del lnstituto de Seguridad Socialdel Estado de Guanajuato,

ejerciendo las facultades que me confieren los artículos 126,fracción XVI de la Ley de Seguridad Social

del Estado de Guanajuato y 16, fracción Xlll del Reglamento lnterior del lnst¡tuto de Seguridad Social

del Estado de Guanaluato, en relación con lo dispuesto en los artículos 3 y 45 de la Ley Orgánica del

Poder Ejecutivo para el Estado de Guanajuato y en cumplimiento del Acuerdo l-2,1.7-2026, emitido
por el Consejo Directivo del lnstituto en su sesión ordinaria de enero de 2026, tengo a bien autorizar
IA TCfOTMA dC IAS POLÍTICAS Y LINEAMIENTOS DE INVERSIÓN DEL INSTITUTO DE SEGURIDAD SOCIAL DEL

ESTADO DE GUANAJUATO, quedando en los siguientes términos:
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POLÍTICAS Y LINEAMIENTOS DE INVERSIÓN
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A) REFERENCTAS.

L

lt.

ilt.
tv.
V.

vt.
vil.
vilt.
tx.

x.
xt.
xil.
xilt.
xtv.
xv.
xvt.

Comisión. Comisión Nacional Bancaria y de Valores.

Comité. Comité de lnversiones Financieras del lnstituto.
Comité de Riesgos. Comité de Riesgos Financieros del lnstituto
Consejo. Consejo Directivo del lnstituto.
Coordinación de Riesgos. Coordinación de Riesgos Financieros del lnstituto.
CONAC. Consejo Nacional de Armonización Contable.

Dirección. Dirección de lnversiones del lnstituto.
Dirección de Análisis. Dirección de Análisis Actuarial, Económico y de Riesgos Financieros.

lnstituciones reguladas y supervisadas por la Comisión. lnstituciones que deben cumplir con las disposiciones
generales de carácter prudencial que emita la Comisión.

lnstituto. lnstituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.
Ley. Ley de Seguridad Social del Estado de Guanajuato.
Políticas. Políticas y Lineamientos de lnversión del lnstituto.
Portafolio. Reserva líquida del lnstituto.
Precio limpio. Precio del activo sin incluir los intereses acumulados.
Precio sucio. Precio del activo incluyendo los intereses acumulados.
Reglamento. Reglamento de la Ley de Seguridad del Estado de Guanajuato en lv]ateria Financiera y de

Administración de Riesgos.

Subdirección. Subdirección General de Administración, Finanzas e lnversiones.)uil

B) GLOSARTO.

L Activo administrado por el lnstituto: Al valor de mercado de los activos objeto de inversión del ISSEG,

gestionado por personal de dicho lnstituto.
ll. Activo admin¡strado porel mandatario: Al valor de mercado de los activos objeto de inversión del lnstituto

que se encuentre bajo la gestión financiera de cada mandatario contratado por el lnstituto.
lll. Activos objeto de inversión: A los instrumentos de deuda, divisas, valores extranjeros, componentes de renta

variable, reportos, notas estructuradas con capital garantizado y préstamos de valores.

lV. Act¡vo totaldel lnstituto: A la suma del activo administrado objeto de lnversión y de los activos administrados
por los mandatarios contratados por el lnstituto.

V. Bancos: A los intermediarios financieros que cuentan con autorización especÍfica para realizar captación de

recursos del público en general para su posterior colocación en el público o los mercados financieros,

mediante créditos o inversiones, así como a las entidades extranjeras que realicen las mismas operaciones.

Vl. Bolsas de valores autorizadas para operar en territorio mexicano: Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y Bolsa

lnstitucional de Valores (BIVA)1.

Vll. Calificación de contraparte: A la asignada por las instituciones calificadoras de valores autorizadas por la

Comisión Nacional Bancaria y de Valores a los intermediarios para la celebración de operaciones con

reportos, préstamo de valores, derivados o depósitos bancarios.
Vlll. Calificadoras de valores: A las entidades autorizadas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores para

organizarse, operar y prestar servicios sobre el estudio, análisis, opinión, evaluación y dictaminación de la

calidad crediticia de una entidad o una emisión. Para efectos del presente documento se consideran las

empresas calificadoras: trzloody's, S&P Global, Fitch Ratings, HR Ratings, Verum2, A.lV1. Best y OAnS.3§q
I

1 REFORMA de Íebrero 2022.lnciso adicionado con sustento en Acuerdo ll-2.1.+2122 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

febrero de 2022.
, REFORMA de enero 2024. lnciso modificado con sustento en Acuerdo l-2.L.3-2O24 emitido por el Consejo D¡rectivo del lnst¡tuto en sesión ordinaria de

enero de 2024.
3 REFORMA de enero 2025. lnciso modificado con sustento en Acuerdo \-2.L.G2O25 emit¡do por el Consejo Directivo del lnstltuto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
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Inst¡tuto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato
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Certificados bursátiles: A los títulos de crédito previstos en la Ley del Mercado de Valores, que representan
la participación individual de sus tenedores en un crédito colect¡vo a cargo de personas morales, o de un
patrimonio afecto en fideicomiso.
Certificados bursátiles fiduciarios de inversión en energía e infraestructura: A los certificados emitidos por

fideicomisos de inversión en energía e infraestructura que sean const¡tuidos de conformidad con las

disposiciones fiscales aplicables, cuyos recursos de la emisión se destinen a la inversión directa o indirecta
en sociedades, proyectos o activos de energía o infraestructura.
Certificados bursátiles fiduciarios de proyectos de inversión: A los certificados cuyos recursos de la emisión se

destinen a financiar proyectos, así como a la inversión en acciones, partes sociales o al financiamiento de

sociedades, ya sea directa o indirectamente a través de uno o varios vehículos de inversión.
Certificados de depósito bancario: TÍtulos de crédito que amparan los depósitos a plazo con interés
a cargo de los bancos.

Certificados de la Tesorería de la Federación (CE[ES): A los títulos de crédito al portador emitidos por el

Gobierno Federal desde 1978, en los cuales se consigna la obligación de éste a pagar su valor nominal al

vencimiento. El rendimiento que recibe el inversionista consiste en la diferencia entre el precio de compra y

ve nta.

Certificados de participación: A los instrumentos a que se refiere el Capítulo V Bis de la Ley General de Títulos
y Operaciones de Crédito.

CKD's (Certificados de capital de desarrollo): A los tÍtulos o valores fiduciarios destinados para el

funcionamiento de uno o más proyectos, o para la adquisición de una o varias empresas. El rendimiento está

vinculado a los bienes o activos subyacentes fideicomitidos. Los rendimientos otorgados no son producto de
pago de principal ni de intereses predeterminados sino del usufructo y beneficios de cada proyecto, Se tiene
un plazo determinado de vencimiento.
Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV): Al órgano desconcentrado de la Secretaría de Hacienda y

Crédito Público responsable de la supervisión y regulación de las entidades financieras, de las personas físicas

y personas morales cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al sistema financiero, cuyo fin
es proteger los intereses del público.

Componentes de renta variable: A los instrumentos de renta variable y valores extranjeros de renta variable

con los que se obtenga exposición a activos accionarios autorizados a través de vehículos que confieran
derechos sobre los mismos.

Contrapartes: A las instituciones financieras con quienes se pueden celebrar operaciones con derivados,

reportos y préstamo de valores, en términos de las disposiciones del Banco de México, así como aquéllas en

las que realicen depósitos bancarios de dinero a la vista.

Custodio: Al intermediario financiero que reciba instrumentos o valores para su guarda, o a las instituciones
autorizadas para los fines anteriores.
Diversificación financiera: Al proceso mediante el cual los agentes reducen el riesgo de sus inversiones a

través de la colocación de sus recursos en títulos con características diversas.

Divisas: A las monedas de los Países Elegibles para inversiones que el lnstituto y su regulación de riesgos

determine, considerando la seguridad de las inversiones y el desarrollo de los mercados, así como otros
elementos que dicho cuerpo colegiado juzgue que es necesario analizar.

Duración: Cambio en el valor de un bono o un instrumento del mercado de dinero cuando se registra un

cambio en las tasas de interés del mercado; plazo promedio ponderado de vencimiento de los flujos de

efectivo de un bono.a

Duración de activos: Al promedio ponderado de los flujos esperados por activos del "lnstituto", medido en

años.s

XXIV. Duración de pasivos: Al promedio ponderado de los flujos esperados por pasivos del "lnstituto", medido

4 REFORMA de enero 2022. lnciso adicionado con sustento en el Acuerdo l-2.L.3-2O22 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria

enero de 2022.
s REFORMA de enero 2022.lnciso adicionado con sustento en el Acuerdo l-2.L.3-2O22 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria

enero de 2022.
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anos."

)00/. Emisión: A los títulos valores de una empresa con iguales característ¡cas. También se refiere al lanzamiento
al mercado de un conjunto de títulos valores.

)00/1. Emisores extranjeros: A los gobiernos, Bancos Centrales y agenc¡as gubernamentales de Países Elegibles para

inversiones, asícomo las entidades que emitan valores bajo la regulación y supervisión de éstos.
)OUll. Emisores nacionales: Al Gobierno Federal, Banco de lVéxico, empresas privadas, entidades federativas,

municipios, gobierno de la Ciudad de México y entidades paraestatales, que emitan instrumentos, así como
las entidades financieras, que emitan, acepten o avalen dichos lnstrumentos.

)Offlll. Entidades financieras: A las autorizadas conforme a la legislación financiera mexicana para actuar como:
almacenes generales de depósito, arrendadoras financieras, empresas de factoraje financiero, instituciones
de crédito, instituciones de fianzas, instltuciones de seguros y sociedades financieras de objeto limitado o

múltiple.
XXIX. Estrategia de lnversión: A las reglas y procedimientos definidos por el Comité de lnversión del lnstituto,

referentes a la compra o venta de Activos Objeto de lnversión y a la composición agregada de la cartera de

inversión, conforme al marco prudencialen materia de administración de riesgos que defina y que apruebe
el Comité de Riesgos Financieros del lnstituto, de acuerdo con las presentes disposiciones, a las de carácter
general que establecen el régimen de inversión al que deberá sujetarse el área de lnversión y las reglas
prudenciales en materia de administración de riesgos.

)0«. ETF (Exchange-traded funds): A los fondos de inversión que tienen la particularidad de cotizar en la bolsa de

valores, se caracterizan en que su política de inversión es replicar la composición y el comportamiento del
índice que tomen de referencia (ya sea índice de renta fija, de renta variable, de materias primas o de divisas,

entre otros).
)00(1. Factoresde Riesgo: A las tasas de interés, Divisas, volatilidades y demás variables que sean utilizadas en la

determinación de los precios de los Activos Objeto de lnversión;

)0«ll. FIBRAS: A los tÍtulos o valores emitidos por fideicomisos que se dediquen a la adquisición o construcción de

bienes inmuebles en territorio nacional, que se destinen al arrendamiento o a la adquisición del derecho a

percibir ingresos proven¡entes del arrendamiento de dichos bienes, asícomo a otorgar financiamiento para

esos fines, que cumplan con lo previsto en los artículos 187 y 188 de la Ley del lmpuesto Sobre la Renta.

)Ofilll.fndice: A la medida estadística diseñada para mostrar los cambios de una o más variables relacionadas a través
del tiempo.

)00(lV. fndices accionarios de Países Elegibles para inversiones: A los indicadores accionarlos referidos a los

autorizados por el lnst¡tuto.
»0(V. lnst¡tuc¡ones de crédito: A las instituciones de banca múltiple y banca de desarrollo nacionales.

)OüVl. lnstrumentos: Atodos los instrumentos bursatilizados, instrumentos de deuda, instrumentos estructurados
e ¡nstrumentos de renta variable denominados en moneda nacional, unidades de inversión o divisas emitidos
por emisores nacionales o por Países Elegibles, incluidos los certificados bursátiles y los certificados de
participación, los documentos o contratos de deuda a cargo del Gobierno Federal, los depósitos en el Banco

de México, los depósitos bancarios de dinero a la vista realizados en instituciones de crédito, las estructuras
vinculadas a subyacentes, o en su caso los componentes de éstas, emitidos por emisores nacionales o por

Países Elegibles, así como las mercancías.

)00(Vll.lnstrumentos bursatilizados: A los tÍtulos o valores que representen derechos de crédito emitidos a través de

vehículos y cuyos activos subyacentes sean dichos derechos de crédito, no quedando incluido cualquier otro
instrumento diferente a los antes mencionados.

XnMll. lnstrumentos estructurados: A los títulos fiduciarios que se dest¡nen a la inversión o alfinanciamiento de

las actividades o proyectos dentro del territorio nacional, de una o var¡as sociedades, incluidos aquéllos quol
inviertan o financien la adquisición de capital social de sociedades mexicanas cuyas acc¡onet t" 

"n.u"ntr"r|rl
I
!

6 REFORMA de enero2022.lnciso adicionado con sustento en el Acuerdo l-2.t.3-2022 emltido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
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cotizadas en las bolsas de valores autorizadas para operar en territorio mexicanoT, excepto las reguladas por
la Ley de Fondos de lnversión, tales como:

i. A las FIBRAS.

ii. A los vehículos de inversión inmobiliaria.
ii¡. A los certificados bursátiles, cuya fuente de pago provenga del uso o aprovechamiento de activos

reales. Los instrumentos estructurados, excepto los señalados en los incisos i) y ii) anteriores deberán
ser emitidos al amparo de la Ley del Mercado de Valores y de las disposiciones de carácter general

aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores expedidas por la
Comisión Nacional Bancaria y de Valores.

)üXlX. lnstrumentos de deuda:
i. A los activos objeto de inversión, cuya naturaleza corresponda a valores, títulos o documentos

representativos de una deuda a cargo de un tercero, colocados en mercados nacionales o extranjeros,
emitidos por emisores nacionales, así como a los instrumentos bursatilizados y los depósitos en el

Banco de México.
¡i. A las obligaciones subordinadas no convertibles en acciones.

XL. lnstrumentos de renta variable:

i. A las acciones destinadas a la inversión individual o a través de índices accionarios de Países Elegibles

para inversiones, de emisores nacionales listadas en las bolsas de valores autorizadas para operar en

terr¡torio mexicanos.

ii. A las acciones de emisores nacionales, o los títulos que las representen, que sean objeto de oferta
pública inicial, totalo parcial, en la Bolsa Mexicana de Valores, o en ésta en conjunto con otras bolsas

de valores.

ii¡. A las obligaciones forzosamente convertibles en acciones de Sociedades Anónimas Bursátiles de

Emisores Nacionales.

iv. A los ETF's que contengan acciones o repliquen Índices y fondos de inversión integrados por acciones.e

v. A los fondos de renta variable, aquellos fondos que como su nombre indica contienen una canasta de

acciones y/o ETF's de renta variable.lo

XLl. lnstituciones reguladas y supervisadas por la Comisión: A las instituciones que deben cumplir con las

disposiciones generales de carácter prudencial que emita la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, así

como la demás normativa que, en el ámbito de su competencia, emita el Banco de México, orientadas a

preservar la solvencia, liquidez y estabilidad de dichas instituciones, asícomo el sano y equilibrado desarrollo
de las operaciones.

XLll. Liquidez: Al estado de la posición de efectivo de una empresa y capacidad de cumplir con sus obligaciones

de corto plazo.

XLlll. Mandatarios: A las personas morales especializadas en la inversión de recursos financieros supervisadas y

reguladas por autoridades de los Países Elegibles para inversiones con las que el lnstituto haya celebrado

contratos de intermediación en los que se otorgue un mandato de inversión cuyo ejercicio esté sujeto a los

lineamientos que determine el lnstituto como contratante.
XLIV. Notas estructuradas: A los instrumentos que no sean valores gubernamentales, cuyo rendimiento se

determine en función de las variaciones que se observen en los precios entre instrumentos de deuda nacional

ligados a instrumentos de renta variable nacional.

XLV. Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLV): A los préstamos que las instituciones de crédi
'{

, REFORMA de febrero2022.lnciso modificado con sustento en Acuerdo ll-2.1.4-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

febrero de 2022.
8 REFORMA de febrero 2O22. lnciso modificado con sustento en Acuerdo ll-2.1.+2022 emitido por el Consejo Directivo del lnst¡tuto en sesión ordinaria de

febrero de 2022.
e REFORMA de enero 2022.lnciso adicionado con sustento en el Acuerdo l-2.1.3-2022 emitido por el Consejo D¡rect¡vo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
10 REFORMA de e nero 2022. lnciso adicionado con sustento en el Acuerdo 12.!.3-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.

\
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están autorizadas a recibir y que se documentan en pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento; su

formalización se da a través del establecimiento de un convenio bilateralv no de un acta de emisión.

Pafses Elegibles pan¡ ¡nvers¡ones: A los países cuyas autoridades reguladoras y supervisoras de mercados

financieros pertenezcan al Comité sobre el Sistema Financiero Global (CSFG) del Banco de Pagos

lnternacionales {BPl), a los países miembros de la Alianza del Pacifico (AP) con plenos derechos cuyas bolsas

de vaiores pertenezcan al l\,4ercado lntegrado Latinoamericano (MILA), a la Unión Europea, o a los países

miembros de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE) con los que México

tenga tratados de libre comercio vigentes.

Portafol¡o Alfa: Al conjunto de inversiones o combinación de activos f¡nancieros del lnstituto diseñada

específicamente para buscar rendimientos superiores en comparac¡ón con un índice de referencia o con la

tasa real del escenario de rendimiento medio del Estudio Actuar¡al.1t

Portafolio de C¿lce: Al conjunto de inversiones o combinacióo de activos financ¡eros del ¡nstituto integrada,

regularmente, por instrumentos de deuda, principalmente udizados, que permiten cubrir los requerimientos
de liquidez de largo plazo, para el pago de las pensiones.12

Portafol¡o de ¡nvers¡ones financieras del lnstituto: Al conjunto de inversiones o combinación de activos

financieros del lnstituto invertidos en los mercados financieros de deuda, capitales, divisas y derivados,

considerando los recursos disponibles en la reserva líquida.

Portafol¡o de L¡qu¡dez: Al conjunto de inversiones o combinación de activos f¡nancieros del lnst¡tuto integrada
por instrumentos financieros con baja volatilidad en sus precios y cuyo objetivo es cubr¡r riesgos de liquidez

frente a incrementos no esperados de necesidades de iiquidez.l3

Probab¡lidad de impago: A la probabilidad expresada como porcentaje de que el deudor no abone la

p¿rcialidad o totalidad de sus obligaciones crediticias frente al lnstituto.r¿
Prosp€cto de colocación: Al documento en el que se dan a conocer las principales características de una

emisión de instrumentos financieros y de su agente emisor.
Proveedor de precios: A las personas morales autorizadas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores

especializadas en la valuación de valores nacionales y extranjeros en términos de las disposiciones aplicables

a los mismos.
Régimen de ¡nv€rs¡ón: Al conjunto de disposiciones que regulan las operaciones de inversiones financieras
del lnstituto, las cuales están establecidas en la Ley de Seguridad Social del Estado de Guanaiuato, el

Reglamento de la Ley de Seguridad Social del Estado de Guanaiuato en N,4ateria Financiera y de

Administración de Riesgos Financieros y las presentes Politicas y Lineamientos de lnversión.

Rend¡miento real: Al rendimiento de una inversión ajustado por el efecto de la inflación.

R¡esgo por cal¡dad cred¡t¡cia: Se entiende como la posibilidad de pérdida por incumplimiento de la contraparte

de un contrato financiero debido a una situación de iliquidez o insolvencia.

Riesgo de l¡qu¡dez: A la pérdida potencia I por la venta anticipada o forzosa de activos que conllevan un castigo

en el precio de venta.rs

Riesgo de mercado: A la probabilidad de que el lnstituto incurra en pérdidas producto de la disminución del

valor de los activos presentes en sus portafo¡ios de inversión, debido a cambios en las condicio

mercado, tales como: variaciones de precio, movimientos de tasas y fluctuación de los tipos de camb

11 REFORMA d€ a8ofo 2024.lnciso adicionadocon susleñto en elAcuerdo Vlll-2.1-3-2024 emitido porelConsejo Dkectlvo del¡nstituto en sesión

XLVI.

xLV .

xLvIt

xLtx.

L

Lt.

L[.

L t.

LIV.

LV.

LVI.

LVII.

LVIII,

de aSosto de 2024.

REFORMA de eñero 2026. lnciso modlfic¿do con sustento en el Acuerdo l-2.1.7-2026, emitido por el Consejo o¡rectivo del lnstituto en sesión ordlnaria

de enero de 2026.
u REFORMAde agosto 2024. lnciso adlcionado con sustento en elAcuerdo Vlll-2.1.32024 emltldo porelConsejo Diredivo del lnstitutoen §esión ordinaña

de agosto de 2024.
1r REFORMAde agoto 2024. lnciso adicionado con sustento eh elAcuerdo Vlll-2.1.3-2024 emitido por elConsejo Directivo del lnst¡tuto en seslóñ ordlnarla

de agosto de 2024.
1r REFORMA de enero 2022. lnciso adicionado con sustentoen elAcuerdo ¡-2.1.3-2022 emitido por elCon§€jo Directivo dellnst¡tuto en ses¡ón ordinaria de

enero cie 2022.
ú REFORMA deenero 2022. tnciso adicionado con sustento en elAcuerdo l-2.1.3-2022 emitido por elConsejo oiredivo del ln§ituto en sesióñ ord¡nar¡a de

enero de 2022.
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POLÍTICAS Y LINEAMiENTOS DE NVERSIÓN

lnstituto de segundad social dei Estado de Guañajuato

ISSEG

s¡stema de subastas: Al software del lnstituto diseñado para la asignación del recurso financiero, para

inversiones de plazos de t hasta 91días, considerando las caracteristicas solicitadas por el lnstituto.
TIIEF: A la Tasa de lnterés lnterbancaria de Equilibrio de Fondeo. Calculada por el Eanco de México a partir
de operaciones reales de fondeo ¡nterbancario a un día hábil, sirviendo como un indicador de referencia libre

de riesgo para fijar tasas de créditos, hipotecas y otros productos financieros, reemplazando gradualmente

la antigua TllE (Tasa de lnterés lnterbancario de Equilibrio).16

UDIS: Unidades de lnversión. A las unidades de cuenta cuyo valor publica el Banco de México en el Diar¡o

Oficial de la Federación, conforme a los artícu los tercero del decreto por el que se establecen las obligaciones
que podrán denominarse en Unidades de lnversión y reforma y adiciona diversas disposiciones del Código
Fiscal de la Federación y de la Ley del lmpuesto sobre la Renta, publicado en el Diario Oficial de la Federación
el 1de abrilde 1995 y 20 ter del Código F¡scalde la Federación.

Valores extranjeros: A todos los valores de deuda y de renta variable, emitidos por emisores extranjeros, los

vehículos de ¡nversión inmobiliaria, así como a los depósitos bancarios de dinero a la vista realizados en

entidades financieras extranjeras autorizadas para tales fines.

Valores extranjeros de deuda: A los activos objeto de inversión, cuya naturaleza corresponda a valores, títulos
o documentos representativos de una deuda a cargo de un tercero, así como a los instrumentos
bursatilizados, em¡tidos por Parses EleBibles.

Valores extranjeros de renta variable: A los activos objeto de inversión em¡tidos por Países Elegibles listados

en algún mercado accionario prev¡sto en las presentes disposic¡ones supervisado por una autoridad de los

Paises Elegibles para inversiones cuya naturaleza corresponda a capital, siendo estos Acciones o Vehículos
(ETF's) privados o inmobiliarios.
Vehfculos: A las sociedades o fondos de inversión, fondos mutuos, fideicomisos de inversión u otros análogos

a los anteriores que, cualquiera que sea su denominación, conf¡eran derechos, directa o indirectamente,
respecto de los activos objeto de inversión, o bien vinculados a un activo subyacente.

Vehículos de invers¡ón inmobiliaria: A los valores, distintos a las FIBRAS, listados en mercados de Países

Elegibles para inversiones, emitidos por fideicomisos, empresas o mecanismos autorizados para tales fines

en la jurisdicc¡ón correspond¡ente, referidas en algunas de dichas jurisdicciones como Real Estate lnvestment
Trust o RElTs, que se dediquen a la adquisición o construcción de bienes inmuebles que se destinen al

arrendamiento o a la adquisición del derecho a percibir ingresos provenientes del arrendamiento de dichos

bienes, así como a otorgar financiamiento para esos fines.

VaR: Al valor en riesgo. A la medida estadística de riesgo de mercado que estima la pérdida máxima que

podria registrar un portafolio en un intervalo de tiempo y con cierto nivel de probabilidad o conf¡anza.

VaR Cond¡cional: Al valor en riesgo condicional. Al promedio simple de las minusvalías o pérdidas del Activo

Administrado, cond¡c¡onadas a que excedan el Valor en Riesgo; correspondiente al nivel de confianza dado,

en un periodo determinado. 17

VaR Marginal: A la cantidad adicional de riesgo que una nueva posición de inversión añade al Portafolio de

inversiones financieras del lnstituto.
Volatilidad: A la medida de dispersión de los rendimientos con respecto al promedio o la media de los mismos

en un periodo determinado.ls

LxV

15 REFORMAde enero 2025. lñciso modificado con sustento en elAcuerdo l-2.1.7-2026 emitido por elConsejo Di¡ectivo del lnstituto en ses¡ón ordinaria de

enero de 2026.
17 REFORMA de enero 2022. lnc¡so ñod¡ficado con sustento en el Acuerdo l-2.1.3'2022 emit¡do por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordiñar¡a de

eneao de 2022.
13 R€FORMA de éñero 2022. lnciso adicionado con sustento en elAcuerdo l-2.1.3-2022 emitido porelCoñsejo Directivo del lnstltuto en seslón ordinaria de

enero de 2022.

C) PROEMIO. El presente documento ha sido revisado por el Comité con base en lo establecido en el artículo 133,

fracción l, de la Ley.

D) POLÍICA GENERAL. Las decisiones de inversión se apegarán al régimen de inversión. La Dirección tendrá la funció
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ISSEG
IISTI?T]TO Df, §ECCRIDA
SOCIÁL D¿L ESTADO

del manejo diario de las operaciones de inversión de los recursos del Portafolio del lnstituto.

El objeto, integración, funcionamiento, facultades y obl¡gaciones del Comité están contemplados en los artículos
132 y 133 de la Ley.

El objeto, integración, funclonamiento, facultades y obligaciones del Comité de Riesgos están contemplados en los

artÍculos 134 y 135 de la Ley.

E) OUFflVO GENERAL. Buscar la mayor seguridad y rentabilidad de los recursos financieros que administra el lnstituto,
atendiendo los requerimientos de liquidez e invirtiendo dichos recursos con apego a la normatividad aplicable
vigente, a fin de garantizar el pago de seguros y prestaciones de los afiliados al régimen de seguridad social del
I nstituto.

Para el manejo de las inversiones, la tasa de rendimiento anualizada deberá ubicarse, al menos, en el límite inferior
del rango que establezca el Estudio Actuarial vigente, siempre que las condiciones de los mercados financieros lo
permitan.

F) MARCO LEGAL. Todo lo prev¡sto en el presente documento, se sujetará a la Ley en atención a lo establecido en el

Título Tercero (Régimen Financiero y de las lnversiones del lnstituto); en sus artÍculos 102, 103, y del 131 al 135, así

como al Reglamento.

G) ACflVOS OUEIO DE INVERSIONES. Los activos objeto de inversión son los siguientes:

NOTA: Los valores que pueden ser adquiridos de acuerdo a la tabla anterior se encuentTan especificados en el ANEXO A.
*Los derlvados de cobertura de tipo de cambio únicame?(e serán activos objeto de inversión cuando se encuentren dentro de un fondo de

inversión de deuda internacional y de renta variable internacionalrJrl

\
1e REFORMA de mano 2021. Tabla modificada con sustento en el Acudrdo l-2.!.+2O21emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

Deuda

Valores nacionales

a. Gobierno Federal

b. Bancarios

c. Corporativos

40%

0%

0%

100%
40%

30%

Valores extranjeros
a. EmisionesGubernamentales
b. Otros

Deuda

0%

0%

5%

5%

Renta variable

a. Nacional

b. Extranlera

0%

0%

30%

5o/o

Divisas 0% 10%

Notas estructuradas con capital
garantizado

0% 5%

FI BRAS 0% t0%
Fondos de inversión 0% 10/t/o

CKD'S 0% 5%

L¡mites por clase de

activos

a. Estructurados x cobertura
b. Forwards
c. Swaps

d. Opciones
e. Commodities

Derivadosle N/A N/A

Límite mínimo Límite máximo

enero de 2021.
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Especificaciones de los Activos objeto de ¡nvers¡ón

Los instrumentos de deuda podrán estar denominados en pesos, UDIS y d¡visas de los países elegibles.
Cuando el emisor sea una inst¡tución f¡nanciera, ésta deberá estar regulada por la Comisión.
Cuando se trate de un pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLV)y de un certificado de depós¡to
bancario de t hasta 365 días, el límite máximo de la invers¡ón podrá ser de hasta el 100% de la emisión.
Las inversiones en instrumentos corporativos subordinados que contengan una cláusula de amortización total
anticipada, en el prospecto de inversión, no serán sujetos de inversión para el lnstituto.20
El total de invers¡ones en valores de renta variable nacional y extranjera, notas estructuradas, FIBRAS, CKD's,
y Fondos de lnversión, en su conjunto, no deberá ser superior al 30% del Portafolio, de acuerdo a lo que

est¡pula el artículo 103 de la Ley.

Cuando se tenga un ¡ngreso en div¡sas der¡vado de una inversión en deuda internacional o renta variable se

podrá realizar la conversión de forma inmed¡ata.
Únicamente se podrán comprar divisas cuando se tenga un pasivo denominado en dicha moneda, con fines de

cobertura cambia ria.

La inversión en valores de renta var¡able extranjera únicamente se podrá realizar mediante la figura de

mandato de inversión.

H) CLAS|F|CACIÓN DE |NSTRUMENTOS FTNANCTEROS

Con la finalidad de mantener un portafolio que garantice la cobertura de los pasivos actuar¡ales y minimice el riesgo de

liquidez en el corto, mediano y largo plazo, es necesario clasificar los instrumentos financieros que conforman la cartera
de inversiones del lnstituto, de acuerdo con el objetivo por el que fueron adquiridos, conforme a lo siguiente:

a) Portafolio de Glce: Su objetivo es la cobertura de los pasivos actuariales, es decir, cubrir los requerimientos de

liquidez de largo plazo para el pago de las pensiones, por lo que se pretende que los instrumentos de este

portafol¡o sean conservados hasta su venc¡miento, siempre y cuando las condiciones de mercado sean favorables.
215e integra por instrumentos de deuda preferentemente indizados a la inflación.

b) Portafol¡o Alfa:5u objetivo es la generación de rendimientos super¡ores a un índice de referencia o a la tasa real

anual del escenario de rendim¡ento med¡o del Estudio Actuarial. Se integra por ¡nstrumentos de deuda y renta

variable que se adquieren con la intenc¡ón de enajenarlos para buscar obtener rendimientos derivados del

diferencial en el precio de compra y venta, así como los flujos netos del instrumento.22

c) Portafol¡o de Liquidez: Su objetivo es cubrir necesidades extraordinarias de liquidez derivadas de incrementos no

esperados en el pago de pensiones, seguros y otras obligaciones del lnstituto, contempladas en la Ley. Se ¡ntegra

por instrumentos financieros de deuda con baja volatilidad en sus precios.

d) Portafolio Opentivo: Es un portafolio de transición cuyo objet¡vo es atender las necesidades ordinarias de liquidez

diaria de la tesorería del lnstituto. Se integra por inversiones líquidas y los excedentes de este portafolio se

enviarán a inversiones en los tres portafol¡os principales,

q
Ésta clasificación se llevará a cabo con f¡nes de control interno, por lo qtf
se mantiene conforme a la nor.rt¡rid"J;;ñi;;;,, ;;;";;i¿o*olJ

el régimen contable de portafolio de inversiones
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h REFORMAde eñero 2025. lnciso adicionado con sustento enelAcuerdo l-2.1.G2025, emitido por elConsejo Direct¡vo dellñstituto en ses¡óñ ordiñaria de

enero de 2025.
2r REFORMA de enero 2025. Párrafo modificado con susteñto en el Acuerdo l-2.1.&2025, emitido por el Consejo Dkectivo del lñstitlrto eñ seslóñ ordlnarja

de enero de 2025.
z, REFORMA de eñero 2026. Párrafo modlflcado con sustento en el Acuerdo F2.1.7-2026, emitido por el Consejo Directivo del lnfituto en sesión ordinaria

de eñero de 2026.
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l. Requerim¡entos de l¡quidez adic¡onales

Cuando se genere una necesidad de liquidez extraordinaria, adicional a la contemplada en la proyección de flujos de
efectivo para los siguientes 12 meses, la Dirección realizará un análisis para determinar los recursos necesarios, asícomo
los instrumentos más adecuados para cubrir los mismos, considerando el siguiente orden para la obtención de los recursos:
1. Portafolio Operativo, 2. Portafolio de Liquidez, 3. Portafolio Alfa y 4. Portafolio de Calce. Por otro lado, cuando exista

una necesidad de liquidez para proyectos de inversión en actividades comerciales, se considerará el siguiente orden para

la obtención de los recursos: 1. Portafolio Operativo, 2. Portafolio Alfa, 3. Portafolio de Liquidez y 4. Portafolio de Calce.

La Dirección integrará la propuesta de venta anticipada de los instrumentos seleccionados, y en su caso, el análisis de
riesgos correspondiente; a fin de someterla a consideración del Comité de Riesgos, del Comité y del Consejo para su

aprobación. En el caso de que la propuesta sea para generar recursos para un proyecto de inversión en el sector real, la
venta se realizará únicamente en caso de que el proyecto sea aprobado por el Comité de Evaluac¡ón de Proyectos de
lnversión y el Consejo.23

r) TNVERSTONES DE CORTO PLAZO

Objet¡vos de ¡nversión a corto plazo. Se consideran inversiones a corto plazo todas aquellas que tengan un

vencimiento hasta 365 dÍas.

El objetivo de inversión para los recursos a corto plazo, es generar un rendimiento similar a los establecidos
por los indicadores líderes de México de acuerdo al plazo de inversión.

El importe máximo que se mantendrá en la inversión a corto plazo, podrá ser hasta e¡ 25 por ciento del total
del Portafolio. Este importe podrá ajustarse si las condic¡ones del mercado indican que debe mantenerse la

liquidez, cuando se tengan excedentes por vencimientos y pagos de cupón, durante los periodos de análisis
de alineación de vencimientos con los requerimientos de pago; todo esto con previo análisis del Comité,
recomendación del asesor financiero externo y autorizac¡ón del Consejo.

lnveG¡ones, rend¡m¡entos y vencimientos. Para las inversiones de corto plazo, solamente se podrán comprar
activos que estén listados en el Registro Nacional de Valores, de acuerdo al ANEXO A, que estén en moneda
nacionaly con un plazo máximo de un año.

El rendimiento mínimo que deberán obtener las inversiones de hasta 30 dias será al menos el promedio de la

tasa de CETES 28. Para las inversiones de 3l hasta 91 días, el rendimiento mínimo será el promedio de CETE5

91 y TIIEF compuesta por adelantado a 91 días.2a

Los vencimientos de las invers¡ones de corto plazo se establecerán de acuerdo a las necesidades de liquidez
del lnstituto u otras que el Comité indique.

El Consejo podrá autorizar cuentas productivas denominadas en pesos y en dólares, previo análisrs delComrté;
en el que se presente, al menos, un comparativo de los rendim¡entos que ofrecen estas cuentasfis

{
,3 REFORMAde agosto 2024. lnc¡sos ad¡cionados con sustento en elAcuerdo Vlll-2.1.3-2024 emitldo porelConsejo 0irect¡vo del lnstituto en seslón ord¡narla
de agosto de 2024.
,¡ REFORMA de eñero 2025. Párrefo modificado con sustento en elAcuerdo l-2.1.G2025, emit¡do por elCoñsejo Diredivo del lnstitutoen seslón ordinaria

de enero de 2025.
,s REFORMAde enero 2022.lnciso modlf¡cadocon sustento enelAcuerdo l-2.1.3-2022, emitido porelConsejo Dlrectivo del lnst¡tutoeñ seslóñ ordlñarla de

enero de 2022.

\
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En caso de que la propuesta de venta incluya instrumentos de los Portafolios de Liquidez o de Caice, la Dirección solicitará
a la Dirección de Análisis los reportes de ries8os establecidos en las Políticas de Administración de Riesgos Fin¿ncieros.
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El recurso depositado en cuentas productivas autor¡zadas para este fin, será parte del Portafolio y se

considerará para f¡nes operativos como inversión a corto plazo.

Compra de actúos. La compra de activos debe realizarse exclusivamente a través de instituciones reguladas
por la Comisión, 5e podrán realizar inversiones en directo y/o en reporto.

La compra de activos para las inversiones de corto plazo, estarán en función de los requerimientos de
liquidez, con base en lo cual se definirán los plazos, instrumentos y tasas mínimas deseadas para la

adquis¡ción de activos.

Al momento de la compra de instrumentos de corto plazo, éstos se deberán clasificar en el portafolio al que
pertenecen (alfa, liqu¡dez u operativo) de acuerdo a los objetivos con los que fueron adquir¡dos, conforme al

apartado H. Clos¡f¡coc¡ón de ¡nstrumentos f¡noncieros, de las presentes politicas.

Adicionalmente, previo a la adquisición de instrumentos financieros de corto plazo, se deberá considerar lo
siguientei

a) Portafolio Alh.

La Dirección solicitará una evaluación a la Direcc¡ón de Análisis sobre la viabilidad de la compra a fin de
m¡tigar los riesgos de mercado y liquidez de la nueva inversión, mediante la metodología descr¡ta en el

apartado 2.4.2. Sobre lo odquis¡c¡ón de instrumentos poro el Portofol¡o Alfo, de las Políticas de
administrac¡ón de riesgos financieros.

b) Portafolio de tiquidez.

La D¡rección solic¡tará una evaluac¡ón a la D¡rección de Análisis sobre la v¡abilidad de la compra a fin de

mitigar los riesgos de mercado y liquidez de la nueva inversión, mediante la metodología descrita en el

apaftado 2.4.3. Sobre lo odquis¡c¡ón de ¡nstrumentos poro el Portofofio de L¡quidez, de las Politicas de

administración de riesgos financieros.26

La compra de ¿ctivos objeto de inversión de corto plazo (de 1a 365 días)27 se realizará a través del sistema de

subastas interno, con excepción de las compras en directo, las cuales se sujetarán al proceso autorizado por el

Comité.

Calif¡cac¡ones permitidas. Las calificaciones en escala nacional requeridas serán las equivalentes a las

establecidas para el corto plazo en operaciones en directo. Para lo cual se considerarán las siguientes

cal¡ficaciones credit¡cias mínimas, considerando sus equivalencias:

,6 REFORMA de agosto 2024. Párrafo e lncisos ad¡clonados con sustento en el Acuerdo Vlll-2.1.+2024 emitldo por el Consejo D¡rectivo del lñstituto
ses¡ón o.dinaria de a8osto de 2024.

\
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Fitch Rat¡ngs HR Ratings VerumrB A.M. Bestr' DBRSJ¡Moody's S&P Global

Corto plazo Corto plazo Corto plazo Corto plazoCorto plazo Corto plazo Corto plazo

F1+

F1

F2

H R+1

HR 1

HR 2

1+ /l'1
1/M
2/M

AN,4 B 1+

AMB 1

AMB.2

R 1.N(alta)
R 1.N (media y baja)

R-2. N (alta) i
MX-1
MX.2
MX-2

A-1+
A-1
A-2

REFORMA de enero 2026. Párrafo modlficado con sustento en elfuuerdo l-2.1.7-2026, emltldo po¡el Consejo D¡¡edivo del lnstituto en s€s¡ón ordinaria

de enero de 2026.
TTREFORMA de marzo 2021. Sustentada en elAcuerdo lV-2.1.3-2021 ern¡tldo por elConsejo Dlrectivo del lnstituto en sesión ordinaria de abr¡l de 2021.
* REFORMAdeenero 2024. Columna adic¡onada con sustentoen Acuerdo l-2.1.3.2024 emitido porelConsejo Dlrectivo del lnstituto en sesióñ ordlnar¡a de

enero de 2024.j 
REFORMAde enero 2025. Columna adic¡onada con susteotoen Acuerdo l-2.1.&2025 emitido porelConsejo Diredivo del lnstitutoen seslón ordlnar¡á de

enero de 2025.
rc REFORMA de enero 2025. Columna adic¡onádá coñ sl.¡stento en Acuerdo l-2.1.G2025 emitido porelCons€lo oirect¡vo del lñstitutoen sesión ord¡naria de
pñpro de 2O2S.
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Las calif¡caciones permitidas en función del emisor se establecen en el ANEXO B de las Políticas.

Para la compra de cualquier activo del mercado de deuda nacional o extranjera se deberá contar con mínimo
dos calificaciones y al menos una de ellas deberá ser emitida por 5&P Global, l\4oody's o Fitch Ratings.3l

Para los instrumentos del mercado de deuda, la calificación crediticia mínima es aplicable a la emisión y al

emisor.

Venta de activos. Sólo se podrán vender los activos de corto plazo, cuando el lnstituto no cuente con recurso
lÍquido para cubrir una obligación que implique una sanción o se obtenga un benef¡c¡o superior al de la
prop¡a inversión.

Objetivos de inversión de largo plazo. Se consideran inversiones a largo plazo todas aquellas que tengan un

vencimiento superior a 365 días.

Para el manejo estas inversiones, la tasa de rendimiento anualizada deberá ubicarse, al menos, en el lÍmite
inferior del rango que establezca el estud¡o actuar¡al vigente s¡empre que las condic¡ones de los mercados
financ¡eros lo permitan.

lnversionet rendimiento y vencim¡entos. Atendiendo al objetivo general se negociarán activos cuyas

características específicas permitan incrementar los rendimientos y salvaguardar el capital, cumpliendo en

todo momento a lo establecido en el Régimen de inversión.

Para las inversiones de largo plazo, los vencimientos se determinarán con base en los estudios y proyecciones

actuariales, siempre que no se afecte negativamente la rentabil¡dad de las inversiones, a fin de ajustar la

estrategia de inversión con la liquidez requerida proyectada.

t. Compra de act¡vos. La compra de activos debe realizarse exclusivamente a través de ¡nst¡tuciones autorizadas
por la Comisión.

La compra de activos para las inversiones de largo plazo, estará en función de los requerimientos de liquidez
proyectados en el estudio actuarial, con base en lo cual se definirán los plazos y el rendimiento objetivo.3'z

Al momento de la compra de instrumentos de largo plazo, éstos se deberán clasificar en el portafolio al que
pertenecen (calce, alfa o liquidez) de acuerdo a los objetivos con los que fueron adquiridos, conforme al

apartado H. Closificoción de instrumentos finonc¡eros, de las presentes políticas.

Ad icion mente, previo a la adquisición de instrumentos financieros de largo plazo, se deberá considerar lo
siguiente

ISSEG

r1 REFORMA de enero 2024. Cámbio de nombre de calificadoras con sufento en Acuerdo ¡-2.1.3-2024 em¡tido por el Conselo Directlvo del lnst¡tuto en

resión ordinaria de eñero de 2024.

' REFORMA de enero 2022. lñciso modifrcado con sulento en Acuerdo l-2.1.3-2022 emit¡do por el Cons€jo Directivo del lnlituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
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El procedimiento para la venta de activos será el siguientel
aa) Autorización previa del Comité.

ab) No deberá existir pérdida por la venta de act¡vos.

ac) Se deberá realizar exclusivamente a través de instituciones reguladas por la Comisión.

J) INVERSIONES DE LARGO PLAZO,

t.

.
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a) Portafolio de calce.

La D¡rección solicitará una evaluación a la Dlrección de Análisis sobre la viabilidad de la compra a fin de

mitigar los riesgos de mercado, liquidez e inflación de la nueva invers¡ón, mediante la metodología
descrita en el apartado 2.4.1 Sobre lo odquisición de ¡nstrumentos poro el Portofolio de Colce, de las
Políticas de admin¡stración de riesgos f¡nancieros.

b) Portafol¡o Affá.

La Dirección solicitará una evaluación a ¡a Dlrección de Análisis sobre la viabilidad de la compra a fin de

mitigar los riesgos de mercado y liqu¡dez de la nueva inversión, mediante la metodología descrita en el

aparlado 2.4.2. Sobre lo odquisición de ¡nstrumentos poro el Portofolio Alfo, de las Polít¡cas de
administración de flesgos f inancieros.

c) Portafolio de L¡quidez.

La Dirección sol¡c¡tará una evaluación a la Dirección de Análisis sobre la viabilidad de la compra a fin de
mitigar los riesgos de mercado y liquidez de la nueva inversión, mediante la metodología descrita en el

apartado 2.4.3. Sobre la adquisición de instrumentos para el Portafolio de Liquidez, de las PolÍticas de
administración de riesgos financieros.33

La propuesta de ¡nvers¡ón de activos de largo plazo, será la base del programa de invers¡ones establecido en
elArtículo 120, fracción V, de la Ley, con excepción de los instrumentos gubernamenta les.

aa) Mercado de deuda. La compra de activos gubernamentales se someterá al análisis y autorizac¡ón del
Comité, en función de la estrategia de inversión propuesta, en donde se definirán los plazos, ¡nstrumentos
y tasas mínimas deseadas para la adquisición de activos.

Los instrumentos de deuda nacionales deberán estar registrados en el Reg¡stro Nacionalde Valores y los

instrumentos de deuda internacionales deberán estar registrados en el Sistema lnternacional de

Cotizaciones.

Para los instrumentos de deuda internacional la Dirección solicitará a la Coordinación de Riesgos un

análisis de riesgo de mercado, quien deberá presentarlo al Comité de Riesgos para determinar la

procedencia de la recomendación al Comité relativa a la posible compra de los instrumentos,
considerando el lím¡te máximo establecido en la sección de riesgos financieros. Por su parte la D¡rección

deberá realizar un análisis de los efectos de la inversión en térm¡nos de su contr¡bución al rendimiento
esperado del Portafolio.

La liquidac¡ón y resguardo de los instrumentos se realizará a través del Custodio de Va

lnstituto tenga contratado para ese fin, salvo en el caso de fondos de ¡nversión y ma

liquidación y custodia podrá realizarse con la institución financiera con la que se hayan oper

rr R€FORMA de agosto 2024. Párrafo e lnc¡sos adicionados con sustento en el Aauerdo VllF2.1.3-2024 em¡t¡do por el coñsejo Diredivo

lores que el

:::::0.,"
o, ,^',1*".,'

§es¡ón ordiñaria de agosto de 2024.

REFORMA de enero 2025. Párr¿fo modificado con sustento en elAcuÉrdo l-2.1.7-2026, emitido porel Consejo Directivo del lnfltuto en s€s¡óñ ordlnarla

de enero de 2026.
r REFORMAde enero 2024. Páffafo adicioñedo con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2024 emitido porelCons€jo D¡redivo del lnfituto en ses¡ón ordinaria de

ene¡o de 2024.
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Con base en el análisis del Comité se someterá a la autorización del Consejo la compra de activos de los

instrumentos de deuda, bancarios y corporativos, en función de la estrategia de invers¡ón propuesta por

el Comité, en donde se definirán los plazos, instrumentos y tasas mínimas deseadas para la adquisición
de valores.
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ab) Mercado de renta variable. Las inversiones en mercado de renta variable se realizarán sólo a través de

mandatos de inversión previamente autorizados por el Consejo y se sujetarán a lo dispuesto en el

apartado N.

Esto, con excepción de instrumentos que repliquen la composición y comportamiento de índices
(ETFs) representativos de los Países Elegibles listados en el Anexo A, que podrán ser operados en

directo por el lnstituto, previa autorización del Consejo y análisis del Comité.35

ac) Mercado de divisas. La compra de divisas deberá ser sometida a la autorización del Consejo, en función
de la estrategia de inversión propuesta por el Comité, en la que se definirán los montos, las divisas y los

vehículos a través de los cuales se llevará a cabo la inversión.

Calificaciones permitidas. Se deberá invertir en instrumentos que preserven los activos y protejan el capital
invertido. Para lo cual, se considerarán las siguientes calificaciones crediticias mínimas, considerando sus

eq uivalencias.
La calificación crediticia mínima requerida en escala globalserá la equivalente a:

En caso de que el emisor sea una institución financiera, éste deberá cumplir con la calificación mínima

establecida en el ANEXO B.

aa) Para la compra de cualquier activo del mercado de deuda nacionalo extranjera se deberá contar con dos

calificaciones y al menos una de ellas deberá ser emitida por S&P Global, tt4oody's o Fitch Ratings.ao

ab) Para los instrumentos del mercado de deuda, la calificación crediticia mínima es aplicable a la emisión y

al emisor.

ac) Cuando se trate de emisiones de certificados bursátiles fiduciarios, la calificación mínima crediticia será

la aplicable a la emisión.

ad) Cuando exista una disminución de la calificación, la Dirección dará seguimiento y, en su

informe del análisis de impacto en los flujos proyectados del instrumento y solicitará
caso, realizará un

a la Coordina

3s REFORMA de enero 2022. lnciso modificado con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
36 REFORMA de enero2024. Cambio de nombre de calificadora con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2024 emitldo por el Consejo D¡rectivo del lnstituto en sesión

ordinaria de enero de 2024.
37 REFORMA de enero 2024. Columna adicionada con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2024 em¡t¡do por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2024.
38 REFORMA de enero 2025. Columna adicionada con sustento en Acuerdo l-2.1.G2025 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
3e REFORMA de enero 2025. Columna adicionada con sustento en Acuerdo I-2.L.G2O25 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
o REFORMA de enero 2024. Cambio de nombre de calificadoras con sustento en Acuerdo 12.1.3-2024 emit¡do por el Consejo Directivo del lnstituto en

sesión ordinaria de enero de 2024.

Deuda

naciona I

BB+ Ba1 BB+ HR BB+ BB+/M bb+ B B (a lta)

Deuda

extra njera

AA+ Aa1 AA+ HR AA+ AA+/M aa+ AA(alta)

S&P

Global

Fitch

Ratings36

HR

Ratings

Verum3T A.M. Best38 DBRS3eMercado Moody's

tv.
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de Riesgos un anál¡sis de la probabilidad de impago, a fin de que el Comité defina una estrategia.4l

ae) Las calif¡caciones no ¡mpl¡can una certificación sobre la bondad de los valores o la solvencia del emisor o
la emisión, sln embargo, serán tomadas como referenc¡a de mercado. Las calificaciones permitidas en

función del emisory la emisión, se establecen en el ANEXO B de las Políticas.

Venta de activos. Para realizar la venta de los valores a largo plazo, se requiere de un informe con el análisis

desarrollado por la Dirección y la Dirección de Análisis que se presentará al Comité de Riesgos y al Comité.

Cuando circunstancias económico-financieras favorables o adversas demanden la venta de activos antes de

su vencimiento y se requiera intervenir de forma expedita para aprovechar oportunidades de mercado o,

por el contrario, evitar incurrir en pérdidas mayores, se requerirá autorización del Consejo y aplicará lo

siguiente:42

aa) Mercado de deuda. Se podrán vender los activos de largo plazo antes de su vencimiento, en los siguientes

CASOS:

1. Cuando el lnstituto no cuente con recurso líquido para cubrir una obligación

2. Cuando se obtenga un beneficio superior al de la propia inversión.

3. Cuando sean reemplazados por activos de mayor duración en congruencia con los

requerimientos de liquidez de mediano y largo plazo proyectados en el estudio actuarial

vigente, siempre y cuando se tenga un beneficio superlor y previo análisis financiero.

4. Cuandosedegradelacalificacióndel activofueradel límitemarcadoenlaspresentesPolíticas.

5. Cuando un instrumento deje de cumplir con las Políticas.

6. Cuando se afecte negativamente el precio del activo o cuando el emisor o emisión tengan una

probabilidad de caer en impago. En dicho escenario, la Dirección y la Coordinación de Riesgos

realizarán un informe de los análisis respectivos y el Comité de Riesgos solicitará el desarrollo

de una estrateg¡a al Comité. a3

El procedimiento para la venta de activos, será el siguiente:

1. La Dirección de Análisis y la Dirección realizarán un informe del análisis de la posible venta del activo, que

deberá ser aprobado por el Comité de Riesgos, previo al Comité. aa

2. Enloscasosimputablesal emisoryloalaemisión, laDirecciónpodrárecomendaral Comitélaventadel
activo. as

3. El Comité resolverá sobre la recomendación presentada y, en caso de proceder, realizará la propuesta al

Consejo.

4. El Consejo determinará, con los elementos técnicos presentados, la venta o no del activo.

5. La Direcc-ión elecutará, en su caso, la venta del activo a través de instituciones autorizadas por la

Comisión$
1

\
\

al REFORMA de enero 2022. lnciso modificado con sustento en Acuerdo l-2.!.3-2O22 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
4, REFORMA de enero 2022. lnciso modificado con sustento en Acuerdo l-2.L.3-2O22 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
43 REFORMA de enero 2022. lnciso modificado con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2022 emitido por el Consejo D¡rectivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
4 REFORMA de enero 2022. lnciso adicionado con sustento en Acuerdo t-2.7.3-2O22 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
4s REFORMA de enero 2022. lnciso modificado con sustento en Acuerdo 12.7.3-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
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En caso de que la venta de activos no se realice, por causas no imputables al lnstituto, el Comité en el ámbito

de sus atribuciones propondrá al Consejo los ajustes necesarios para que se autorice el nuevo proceso de

sa lida.

ab) Mercadoderentavariable.Ladisminuciónenlasinversionesenmercadosderentavariablesesujetaráa

lo dispuesto en el apartado N.

K) DEFINICIÓN DE PLAZOS. Los plazos para registros contables de los valores en Portafolio son los siguientes:

Los plazos están definidos de acuerdo a la CONAC para el registro contable

L) DTVERSTFTCACTóN.

*Estos límites no aplican para deuda gubernamental e instrumentos avalados por el Gobierno Federal; tampoco para las lnversiones a

través de PRLV y certificados de depósito, de acuerdo a lo establecido en el apartado G. Activos objeto de inversión.

M) INTERMEDIARIOS. Sólo se deberán celebrar contratos de intermediación bursátil, para la operación o

concertación de operaciones con instituciones reguladas por la Comisión. Los intermediarios con los que se

podrá operar serán:45

l. Bancos de Desarrollo

ll. Bancos Comerciales
lll. Casas de Bolsa

lV. Bancos CustodiosaT

V. Sociedades Operadoras de Fondos de Inversión ,\

a6 REFORMA de enero 2024. Párrafo modificado con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2024 emitido por el Consejo Directivo del lnst¡tuto en sesión ordinaria de

enero de 2024.
a7 REFORMA de marzo 2021. Sustentada en el Acuerdo l-2.L.+2OZt emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de enero de 2021.

48 REFORMA de junio 2022. Sustentada en el Acuerdo Vl-2.1.3-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de junio de 2022.
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Temporales 1 a 91 días

Corto Plazo 92 a 365 días

Largo Plazo Mayor a 365 días

Plazo de lnversiones Rango

5% del Activo Total del lnstituto.lnstrumentos de deuda avalados o aceptados
por un mismo em¡sor*

El menor de 20% o 250 MDP para

¡nstrumentos de deuda, valores

extranjeros e instrumentos
bursatiliza dos.

Sobre una misma emisión*

|s%Activos objeto de inversión emitidos, avalados o

aceptados por sociedades relacionadas entre si

o de un mismo grupo o consorcio.

s%Valores de entidades con nexo patrimonial con

el lnstituto.

Límites de concentración
(por el emisor y la contraparte)

Límite máximo
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Para celebrar un nuevo contrato de intermediación, los ¡ntermediarios deberán contar con al menos dos

calificaciones de largo plazo, como mínimo en A+ en escala nacionalo su equ¡valente en escala global, y al menos

una de ellas deberá ser emitida por S&P Global, Moody's o F¡tch Ratings. ae

El importe máximo de tenencia por institución financiera será del 20% del Portafolio, salvo en el caso del Custod¡o

de Valores cuya tenencia podrá ser de hasta el 100% del Portafolio.50

Sólo se podrá realizar el traspaso de títulos de un intermed¡ario a otro con la autor¡zación previa del Comité en los

siguientes casosl

L Cancelación del contrato de intermediación bursátil

ll. Disolución o cierre de la institución financiera
lll, Operaciones con Bancos custodio5l
lV, Cambios de Banco Custodios2

El Comité de Riesgos además aprobará los límites de exposición a los riesgos financieros, de conformidad con lo

establecido en las Políticas de Administración de Riesgos Financieros y los revisará por lo menos una vez al años3,

y deberá establecer los límites correspondientes a los s¡guientes riesgos financierossa que cumpla de manera
general con la estrategia de asignación de valores.s5

L Riesgo de liquidez por descalce en los flujos de adivos y pasivos

ll. R¡esgo de ¡nflación

Las inversiones financieras del portáfolio se realizarán procurando el cumplimiento de los lím¡tes parar la gestión

del riesgo de inflación, asÍ como el límite para la YTM Real esperada alustada por riesgo de crédito e las

inversiones financieras, conforme a lo establecido en las Políticas de Administración de Riesgos Financieros

a, REFORMA de enero 2026. Párafo adicionado con susteñto en el Acuerdo l-2.1.7-2025, emitido por el Consejo Diredivo del lnlituto en seslón ordlna a
de enero de 2026.
50 REFORMA de enero 2024. Párrafo mod¡ficado con sufento en Acuerdo l-2.1.2-2024 emitido por el Consejo Dlrectivo del lnstituto en sesión ordlnarla de

enero de 2024.
5I REFORMAde mano 2021. Sustentada en elAcuerdo F2.1.+2021 emitido porelCoñsejo Direct¡vo del lnstituto en sesión ordlnarla de enero de 2021.
5r REFORMA de rnano 2021. Sustentada en elAcuerdo 1"2.1.+2021 emitido porel Consejo 0irectivo dellndituto en sesióñ ord¡nar¡a de enero de 2021.
sr REFORMA de agosto 2024. Párr¿fo adicionado con sustentoen elAcuerdo Vlll-2.1.3-2024 emitido porel Consejo Directlvo del lnstituto en ses¡ón ordinaria

de agosto de 2024.
e REFORMA de enero 2025. Párrafo modificado coñ susteñto en el Acuerdo l-2.1.G2025, emltido por el Consejo Diredivo del lñstituto en seslón ordinar¡a

de enero de 2025.
55 REFORMA de enero 2024. Párrafo rñodifrcádo con sustento en Ac¡rerdo l-2.1.3-2024 emitido por el Consejo Dlrectúo del Instituto en sesión ordinaria de

enero de 2024.
56 REFORMA de enero 2025. Párrafo adicionado con sustento en Acuerdo l-2.1.G2025 em¡tldo po¡ el Coñsejo oirectivo del lnstituto en sesión ordinarl¿ de

enero de 2025.
57 REFORMA de enero 2025. Párrafo adicionado con sustento en Acuerdo l-2.1.G2025 emitido por el Coñsejo D¡rectivo del lnstituto en §es¡ón ord¡narla de

enero de 2025.
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N) RIESGOS FINANCIEROS. El Comité de Riesgos aprobará la metodologÍa, modelos, parámetros y escenarios para la
medición de riesgos financieros, de acuerdo a lo establecido en el Artículo 135 de la Ley, los cuales deberán ser

revisados por lo menos una vez al año.

Las ¡nversiones f¡nancieras del Portafolio de Calce deberán realizarse procurando el cumplimiento de los lím¡tes

de l¿ Tabla de Solvenc¡a por Bloques, conforme a lo establecido en las Políticas de Administración de Riesgos

Fina ncieros.56
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lll. Riesgo de mercado

El límite máximo de VaR del Portafolio de lnversiones Financieras del lnstituto se muestra en el cuadro siguientess

En caso de que la valuación de riesgos del portafolio supere el límite máximo establecido, la Coordinación de

Riesgos informará al Comité de Riesgos, quien deberá recomendar al Comité la elaboración de una nueva

estrategia de inversión para regresar al lÍmite establecido. El periodo para la ejecución de esta estrategia no deberá
exceder de seis meses, contados a part¡r de la fecha de emisión de la recomendación por parte del Comité de

R¡esgos.

lV. Riesgo de liquidez

Las inversiones financieras del portafolio se realizarán procurando el cumplimiento de los límites establecidos
para los coeficientes de cobertura de riesgo de liquidez ordinaria y extraordinaria, conforme a lo establecido en

las Políticas de Administración de Riesgos Financieros. se

V. Riesgo de crédito:

Las inversiones financieras del portafolio se realizarán procurando el cumplimiento del límite establecido para la

exposición al riesgo de crédito por calidad crediticia, conforme a lo establecido en las Polít¡cas de Administración
de Riesgos Financieros. 60

Las mediciones de riesgos se realizarán con apego a las metodologías y modelos aprobados por el Comité de

R¡esgos y contemplados en las Polít¡cas de Administración de Riesgos Financieros del lSSEG.5l

La Coordinación de Riesgos presentará al Comité y al Comité de Riesgos los resultados de los análisis realizados
que resulten relevantes para determinar la exposición del Portafolio a los factores de riesgo financiero.

Los límites de exposición a los riesgos financieros no podrán excederse a causa de la contratación de nuevos

instrumentos fina ncieros.

Los límites de exposición a los riesgos financieros podrán ajustarse con base en las condiciones de mercado vigente
o nuevos requerimientos operativos. 62

Los límites de exposición del Portafolio a los riesgos financieros podrán ser excedidos en episodios de alta

volatilidad en el mercado financiero, en ese caso, el Comité de Riesgos determinarár{a temporalidad de aceptación

del exceso, misma que se presentará para su aprobación al Comité y al Consejo.6lf
I

\
58 REFORMA de enero 2022. Tabla mod!ficada con sustento en el Acuerdo l-2.7.3-2022 emitido por el Consejo Directlvo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
se REFORMA de enero 2025. Párrafo adicionado con sustento en Acuerdo !-2.L.G2O25 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
60 REFORMA de enero 2025. Párrafo adicionado con sustento en Acuerdo l-2.1.G2O25 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
61 REFORMA de enero 2025. Párrafo modificado con sustento en Acuerdo l-2.1.ü2O25 emitido por el Consejo Direct¡vo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
6, REFORMA de enero 2025. Párrafo modificado con sustento en Acuerdo l-2.1.ü2O25 emitido por el Consejo Directivo del lnst¡tuto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
63 REFORMA de ene¡o 2022. Párrafo adicionado con sustento en Acuerdo l-2.L.3-2O22 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
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Riesgo de mercado Valor en riesgo (VaR)

Paramétrico

NA 1.2%

Límite mínimo Límite máximo
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O) MANDATOS DE INVERSIÓN. El lnstituto podrá realizar contratos de intermed¡ación bursátil discrecionales y

limitados al régimen de inversión, los cuales formarán parte del Portafolio de inversiones.

El importe máx¡mo de recursos que el lnstituto podrá destinar a este t¡po de contratos en conjunto será hasta el
20% del valor del Portafolio. El importe máximo que podrá mantener en cada contrato será del 25% del total
autorizado. Estos porcentajes tomarán en cuenta importes a valor de mercado en cualquiera de los casos.

La Dirección deberá solicitar a los ¡ntermed¡arios bursátiles la inserción de manera integral de las Políticas en el
contrato y considerar a éstas como limitantes al momento de negociar los valores que consideren que generarán
mayor rentab¡l¡dad.

La comisión por intermediación deberá ser pagada de ma nera mensual calculada sobre el valor promedio mensua I

del portafolio mandatado, reflelando el importe por separado y debidamente identificada en el estado de cuenta.

Se podrá pagar una comisión adicional, en caso de que el rendimiento generado por el mandato sea superior al

benchmark establecido por el Comité. El Com¡té definirá los parámetros para aplicar esta comisión por cada
mandato autorizado. La tasa de rendimiento efectiva deberá ser superior al benchmark, una vez descontada la

comisión.

El benchmark establecido contractualmente con los mandatarios deberá ser revisado por lo menos una vez al año
por parte de la Dirección, a petición del mandatario o por decis¡ón propia. En dicho escenario, la Dirección deberá
generar un reporte analítico que ofrezca estadísticas relativas al desempeño, y en su caso, el Comité tendrá la

posibilidad de solicitar la modificación del mismo,

La institución financiera deberá contar con los medios electrónicos idóneos de manera que se pueda consultar
diariamente los movimientos realizados e informar ante el Comité la composición y comportamiento de la cartera
y los rendimientos, además de proporcionar c¡ave de acceso a lnternet para consultas.

El lnstituto podrá solicitar al mandatario la cancelación del contrato, med¡ante el proceso prev¡amente autorizado
por el Com¡té y por el Consejo.6a

Las reglas de operación de un contrato de mandato son

El mandatar¡o deberá observar permanentemente todos los límites, parámetros, criterios de
diversificación y obl¡gaciones establecidas en las presentes Políticas.

Que las inversiones realizadas en nombre y representación del lnstituto, se registren como inversiones
por cuenta de terceros segregadas del patrimonio de la entidad que se contrate.
Es obligación de las partes vigilar que no exista conflicto de interés de acuerdo a la normat¡vidad
aplicable.
La valuación de los activos objeto de invers¡ón, el reporte de las carteras de inversión y cálculo de costo
promedio de las acciones se real¡zarán conforme a las Políticas del lnstitutf.l

I

ll.

t.

6' REFORMA de enero 2025. Párrafo adicionado can sustento en el Acuerdo l-2.1.7-2026 emitido por el Consejo D¡redivo del lnst¡tuto en sesión ordlnar¡a
de enero de 2025.
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Las comisiones por intermediación deberán estar dentro de los rangos definidos por el Comité para cada mandato
autorizado. Las comisiones serán un porcentaje fijo como cuota de administración y deberán ser autorizadas por
elComité.
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V. El mandatario deberá reportar a la Direcclón de forma mensual o cuándo el Comité lo requiera, un

reporte ejecutivo que incluya por lo menos, la tenencia de instrumentos, la calificación, la valuación, el

VaR, el rendimiento y cualquier dato ad¡c¡onal que se solicite. Semestralmente el Comité evaluará el

desempeño de cada mandato autorizado.
Vl. Los costos que se generen con motivo de la admin¡stración del mandato serán considerados como parte

de la comisión cobrada por el mandatario.
Vll. El Comité autorizará la celebración de contratos entre el lnstituto y los mandatarios.

Ser lnstituciones financieras de reconoc¡do prestigio en materia financiera y económrca, y experiencia
profesional previa en la materia de cuando menos cinco años.
Acreditar ante el Instituto capacidad técnica y administrativa.
Que los ejecut¡vos [esponsables del mandato no sean cónyuges o tengan relación de parentesco por
afinidad, civil o consanguíneo dentro del segundo grado o algún vínculo laboral ni nexo patrimonialcon
los operadores de control o principales funcionarios del lnstituto.
Asimismo, los ejecutivos responsables del mandato no deberán ser funcionarios o empleados de
ninguna de las div¡s¡ones del lnstituto o de alguna dependencia de gobierno estatal o federal.
Contar con al menos dos calificaciones BB+ en escala global.

El mandatario deberá mostrar evidencia documental a través de una carta declaratoria donde el

mandatario exprese que no tiene antecedentes negativos, ni controversias legales e investigaciones
pendientes dentro de los países elegibles para inversiones de los instrumentos, valores y vehículos que

este opere.6s

P) FONDOS DE |NVERSTÓN

Generalidades. Para el uso de fondos de inversión se deberá hacer un análisis comparativo de los costos y

beneficios de invertir en ellos, en comparación con aquellos relacionados con la inversión directa que puede

hacer el lnstituto. Se deberán realizar estudios del desempeño histórico, capacidad de diversificación, niveles

de rotación y liquidez, asignación sectorial y geográfica, estilo de invers¡ón, régimen de inversión, comis¡ones

cobradas. Esta comparac¡ón deberá ser valorada por e¡ Comité.

Se debe asegurar que los fondos que potencialmente se puedan adquirir sean públicamente intercambiados
y que en ningún caso la asignación a este tipo de instrumentos supere el To/" del Portafolio.

Cuando se requiera liquidez ¡nmediata, se podrá disponer del recurso adm¡nistrado en los fondos de

inversión.

El Com¡té establecerá la estrategia aplicable para los fondos de inversión.

.

t.

tv.

vt.

Fondos de inversión de deudl Los fondos de ¡nvers¡ón de deuda deberán tener las sigu¡entes calif¡caciones

crediticias en escala global:6{ ,}J
\
\

65 REFORMA de enero 2025. lnciso adlcionado con susteñto en Acuerdo l-2-1.G2025 emitido por el Conejo Directivo del lnstituto en s€51ón ordln¿da de

enero de 2025.
66 REFORMA de septiembre 2020. Tabla modificada con sustentoen Acuerdo lX-2.1.2-2020 emit¡do por elCoñsejo D¡redivo del lnstitutoen s€s¡ón ordlnaria

de septiembre de 2020.
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Los instrumentos que integren el fondo de inversión de deuda deberán cumplir con las calificaciones, tipos valor
y porcentajes de diversificación de acuerdo a lo establecido en las presentes Polít¡cas.

lll. Fondos de inversión de renta variable.

aa) Nacional. Las emisoras que estén dentro de dicho fondo deberán estar listadas en las bolsas de

valores autorizadas para operar en terr¡torio mexicanosT y ser de al menos media bursatilidad.68

ab) lnternacional. Las emisoras que estén dentro de dicho fondo deberán estar inscritas, autorizadas o

reguladas para su venta al público en general por las Comisiones de Valores u organismos

equivalentes de los estados que sean miembros del Consejo Técnico de la Organización

lnternacional de Comisiones de Valores (IOSCO por sus siglas en inglés) e inscritas en el Sistema

lnternacional de Cotizaciones (SlC) o que formen parte de la Unión Europea, y que se distribuyan en

cualquiera de los países miembros de dicho Consejo. Adicionalmente, las emisoras deberán ser de

al menos media bursatilidad. se

ac) Los fondos de deuda internacional y renta variable internacional podrán utilizar derivados en su

régimen de inversión, con el objetivo preponderante de cobertura. T0

Fondos de inversión de FIBRAS. Proyectos de Fibras lnmobiliarias, sean de carácter residencial, Comercial,

Educativo, lndustrial y científico. 71

Fondos de inversión de Hibrido.

Nacional, lnternacional y/o Renta Variable, Deuda y Fibras. Aquellos Fondos de lnversión que pudieran

contener indlstintamente las características descritas en las Fracciones ll, llly lV de este apartado y los cuales

a su interior deberán computar dentro de los parámetros establecidos correspondientes en el régimen de

inversión vigente. T2

Q) EVALUACTÓN Y DESEMPEÑO DEL PORTAFOLIO. La Dirección deberá presentar un análisis del Portafolio al

6? REFORMA de feb¡e¡o2122.lnciso modificado con sustento en Acuerdo ll-2.1.+2122 emitido por el Consejo Direct¡vo del lnstituto en sesión ordinaria de

febrero de 2022.
68 REFORMA de septiembre 2020. Párrafo modificado con sustento en Acuerdo lX-2.1.2-2020 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria

de septiembre de 2020.
5e REFORMA de sept¡embre 2020. Párrafo modificado con sustento en Acuerdo lX-2.1.2-2020 emit¡do por el Consejo Directivo del lnst¡tuto en sesión ordinaria

de septiembre de 2020.
70 REFORMA de septiembre 2020. Párrafo modificado con sustento en Acuerdo lX-2.1.2-2020 emitido por el Consejo D¡rectivo del lnstituto en sesión ordinaria

de septiembre de 2020.
71 REFORMA de enero 2022. lnciso adicionado con sustento en Acuerdo l-2.L.3-2O22 em¡tido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
7, REFORMA de enero 2022. lnciso adicionado con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2022 emitido por el Consejo D¡rectivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2022.
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1 (extremadamente bajo)

2 (bajo)

3 (baio moderado)

4 (moderado)

5 (moderado alto)

6 (alto)

Desde AAA hasta A

Riesgo de mercadoAdministración y calidad crediticia
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ab

ac

ad

ae

ante el NAV y mediante la YTM.75

o, cupon y emrsora.

mparados con la liquidez requer¡da con base en el estudio actuarial_^
e rsrony

7r REFORMA d€ enero 2022. Párr¿fo mod¡fiGdo coñ sustento en Acuerdo l-2.1.3-2022 emitido por el C-onselo Directivo del lnstituto en sesión ordlnaria de

enero de 2022.
T.REFORMA de enero 2022. inciso modlf¡cado coñ sustento en elAcuerdo l-2.1.3-2022 emitido por elConsejo Dkectivo del lnf¡tuto en sesión oadlnarla de

enero de 2022.
75 REFORMAde enero 2022. lnciso modificádo con sustento en elAcuerdo l-2.1.3-2022 emitido porel Consejo Oirectivo del lnst¡tutoen sesión ordinaria de

enero de 2022.

por lo menos una vez al año, posterior a que se presenten los resultados del estudio actuarial. Dicho análisis deberá
contener por lo menos: la calificación de cada ¡nstrumento, el rendim¡ento anual, porcentaje de tenencia, Valor
en Riesgo (VaR), contribución por ¡nstrumento al VaR y VaR marginal. Los elementos correspond¡entes a la

valuación del riesgo serán proveídos por la Coordinación de Riesgos.

Valuac¡ón y rendimiento global del Portafolio. La Dirección valuará diariamente el Portafolio de acuerdo al

precio sucio de los proveedores de precios autorizados por la Comisión, y al cierre de mes se considerará el
precio reportado por cada institución financiera en su estado de cuenta.

Para el cálculo del rendimiento se deberá ut¡lizar el valor neto de los activos o NAV {Net Asset Volue), asi
como el rendimiento a vencimiento o YTM lY¡eld to Motur¡fy) mediante las metodologías de cálculo descritas
en el ANEXO C y en el ANEXO E, respectivamente. 73

. R¡esgo globaldel Portafolio. La Coordinación de Riesgos valuará diar¡amente el Portafol¡o de acuerdo al precio

sucio, de los proveedores de precios autorizados por la Comisión considerando un rendimiento histórico
contin uo.

Para el cálculo del riesgo utilizará la metodología de cálculo descrita en el ANEXO D de las Políticas de
Administración de Riesgos Financieros. 5e deberá presentar también la exposición de riesgo por calidad
crediticia del Portafolio.

l. Sesionesordinarias.Aquellasconvocadasmensualrnente

Sesiones extraordiñar¡as. Aquellas que por su naturaleza se convoquen para tratar asuntos específicos y
generales, donde la información a tratar sea enviada con al menos un día hábil de anticipación. Estas sesiones
podrán ser presenc¡ales, telefónicas o virtuales.

5) REPORTES PARA ELCOMrE. La Dirección, Direcc¡óndeAnál¡s¡sTayel asesorfinancieroexternodeberánelaboraruna
presentación para el Comité que contenga la información necesaria para sustentar y facilitar la toma de decisiones,
así como el planteamiento de una estrategia de inversión. Entre la información que se tiene que presentar se

considera la siguiente:

lnformación mensual.
l. lnversiones a cargo de la Dirección.

aa) Cornposición del Portafolio
Monto tota I invertido.
Rendimiento calculado medi
Detalle por tipo de mercado.
Det¿lle por tipo de tasa, plaz

af) La tenencia por institución.
aS) Los vencimientos por año co

ah) Reporte de mandatos de inv

q
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ai)

ai)
ak)

al)
am)
an)

aa)

El comportamiento de la cartera y los intereses, asÍcomo un comparativo contra lo proyectado.
Flujos de efectivo
Estrategia de inversión.
seguimiento de acuerdos del Comité.
Reporte de cumplimiento de las Políticas.

Reporte anual con el análisis del nivel de balance entre los vencimientos de las inversiones contra
las necesidades de l¡quidez conforme al estudio actuarial, en el mes poster¡or a su presentac¡ón al

Consejo.

ll. R¡esgos Financ¡eros a cargo de la coordinación de Riesgos.T6

ae)

lMed¡ción del riesgo de mercado del Portafolio de inversiones: valor de mercado, volatilidad,
duración, convexidad, plazo promedio ponderado, valor en riesgo, valor en riesgo individual, valor
en riesgo marginal.

Consumo y disponibilidad de Valor en Riesgo, respecto al límite de Riesgo de mercado.

Riesgo de mercado de cada uno de los mandatos de inversión.
Análisis de riesgos en propuestas de lnversión.
Análisis de riesgo de crédito por calidad crediticia de los instrumentos del portafolio de inversiones

del lnstituto.
Tasa de Cobertura del Pasivo Neto.77

Porcentaje de la Cartera invertido en tasa real.73

Gráfica de la composición de las inversiones financieras del lSSEG. Ts

Coeficientes de Cobertura de Liquidez.30

Análisis semestral del calce de flujos de act¡vos y pasivos actuariales del fondo de pensiones y de los

indicadores de riesgo delfondo de pensiones: tasa de fondeo, tasa de cobertura, balance actuar¡a¡,

duración de los activos, duración de los pasivos actuariales, valor en riesgo del balance actuarial,

desviación estándar de las tasas de fondeo y cobertura y rendimiento a venc¡miento del activo total.

afl
ac)

ah)

a¡)

ai)

ab
ac

ad)

lll. lnformación general a cargo del Agesor Externo.

Proyecciones que le sean solicitadas en materia de invers¡ones.

lnforme ejecutivo con respecto a las condiciones económicas y financieras de los mercados,

análisis de variables de proyección de tendenc¡as. Este informe deberá presentarse por escrito, así

como por archivo electrónico, presentando textos y gráficas.

Recomendaciones sobre la estrategia de inversión, asícomo de instrumentos sujetos a inversión

Evaluación del comportamiento de las inversiones realizadas y del portafolio de inversiones en

conjunto con el lnstituto en donde éste señale.
Las demás relacionadas con las actividades anteriores que el lnstituto solicite y sean compatibles
con el perfily capacidad profesional del aseso

eñero 2022. lnciso modificado con sustento eñ elAcuerdo l-2.1.3-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero 2025. lnciso adicionado con sufento en el Acuerdo F2-1.G2025 emitido por el Consejo Dkectlvo del lnstituto en sesión ord¡naria de

enero 2025. lnciso ad¡oonado con sustento en el Acuerdo l-2-1.G2025 emitido por el Consejo Dkectlvo del lnstituto en 5e5ión ord¡naria de

enero 2025. lnciso ad¡c¡onado con sustento en elAcuerdo l-2-1.G2025 emitido por elCons€jo Directlvo del lnst¡tutoen sesión ord¡naria de

enero 2025. inciso modificado con sustento en elAcuerdo l-2-1.G2025 emitldo porel Consejo Directivo del lnst¡tuto en sesión ordlnarla de

\

?6 REFORMA dE

enero de 2022-
?? REFORMA dE

enero de 2025.
B REFoRMA de

enero de 2025.
?, REFORMA dE

enero de 2025.
ao REFoRMA de

enero de 2025.
\
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TRANSITORIOS

ÚNlco. La vigencia de las reformas a las PoLÍTlcAs Y LINEAMIENToS DE rNVERsrÓN DEL tNsTtTUTo DE SEGURtDAD soctAl
DEL ESTADO DE GUANAJUATO, correspondientes al mes de mayo de 2021, iniciará a partir del día hábil siguiente a su

expedición.

Dado en la sede del lnstituto de Segur¡dad Social del Estado de Guanajuato, en la c¡udad de Guanajuato, Guanajuato el 4
de mayo de 2021.

TRANSITORIOS

tJNtCO. La vigencia de las reformas a las PoLÍTtcAs Y LtNEAMtENTos DE tNVERstÓN DEL INSTTTUTo DE sEGURtDAD soctAl
DEL ESTADO DE GUANAIUATO, corres po nd ientes a enerc de 2022, in¡c¡ará a partir del día hábil siguiente a su expedición.

Dado en la sede del lnstituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato, en la c¡udad de Guanajuato, Guanajuato el 16

de febrero de 2022.

TRANSITORIOS

ÚNICO. La vigencia de las reformas a las POLÍTtCAS Y LTNEAMIENTOS DE tNVERStÓN DEL tNsTtTUTo DE SEcuRtDAD SOC|AL

DEL ESTADO DE G UANAI UATO, correspondientes a febrerc de 2022, iniciará a partir del día hábil siguiente a su expedición.

Dado en la sede del lnstituto de Seguridad Socialdel Estado de Guanajuato, en la ciudad de Guanajuato, Guanajuato el 07
de marzo de 2022.

TRANSITORIOS

tlNlCO. La v¡gencia de las reformas a las PoLíTlcAs Y LINEAMIENTos DE tNVERstÓN DEt tNsTtTUTo DE sEGURtDAD soctAL
DEL ESTADO DE GUANAJUATO, correspondientes a junio de 2022, iniciará a partir del día hábil siguiente a su expedic¡ón.

Dado en la sede del lnstituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato, en la ciudad de Guanajuato, Guanajuato el 15

de julio de 2022.

TRANSITORIOS

ÚN|CO. La vigencia de las reformas a las PoLíTtcAs Y LtNEAMtENTos DE tNVERstÓN DEL tNsfrTufo DE sEGURtDAD soctAL
DEL ESTADO DE GUANAIUATO, correspondientes a abril de 2023, ¡niciará a partir del día hábil siguiente a su expedic¡ón.

Dado en la séde del lnstituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato, en la ciudad de Guanajuato, Guanajuato; 02
de mayo de 2023.

TRANS]TORIOS

ÚN|CO. La vigencia de las reformas a las PoLÍTtcAs Y LtNEAMtENToS DE tNVERStÓN DEL tNsTlTUTo DE sEGURtDAD soctAl
DEL ESTADO DE 6UANA.IUATO, corres pond ientes a enero de 2024, iniciará a partir del día hábil siguiente a su expedición.

Dado en la sede del lnstituto de Segur¡dad Social del Estado de Guanajuato, en la ciudad de Guanajuato, Guanajuato; 19

de febrero de 2024.

TRANSITORIOS

ÚNICO. La vigencia de las reformas a las PoLíTtcAs Y LtNEAMtENToS DE tNVERstÓN DEL tNST|TUTo DE SEGURtDAD soctAl
DEL ESTADO DE GUANAIUATO, correspondientes a julio de 2024, in¡c¡ará a partir del día hábil siguiente a su expedición.

Dado en la sede del lnstituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato, en la ciudad de Guanajuato, Guanajuatoj 09

de agosto de 2024.

TRANSITORIOS

ÚNtco. L¿ vigencia de las reformas a las PoLiTtcAs Y LtNEAMIENToS DE tNVERStÓN DEL tNST|TUTO DE SEGURIDAD SOCIAL

DEL ESTADO DE GUANAIUATO, correspondientes a agosto de 2024, iniciará a partir del día hábil sigu¡ente a su exped¡c¡ón.

Dado en la sede del lnstituto de Seguridad Social del Estado de Guanajuato, en la ciudad de Guanajuato, Guanajuatoj 30

'(

q

\
de agosto de 202
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TRANSITORIOS

ÚT.¡ICO. La vigencia de |as reformas a IaS POLíTICAS Y LINEAMIENTOS DE INVERSIÓN DEL INSTITUTO DE SEGURIDAD SOCIAL

DEL ESTADO DE GUANAJUATO, correspondientes a enero de2026, iniciará a partir del día hábil siguiente a su expedición.

Dado en la sede del

de febrero de2026.
lnstituto de Seguridad Social do de Guanajuato, en la ciudad de Guanajuato, Guanajuato; 05

GENERAL

INSTITUTO DE SOCIAL DEL DE GUANAJUATO
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ANEXO A. ESTRATEGIA DE ASIGNACIÓN DE VALORES

81 Tabla modificada con sustento en el Acuerdo |Y-2.L.2-2O23 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de abril de 2023. Se agregan

valores Dl.
82 Tabla modificada con sustento en el Acuerdo ll-2.1.¿t-2O22 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de febrero de 2022. Se agrega

la Bolsa Institucional de Valores
83 Tabla modificada con sustento en el Acuerdo ll-2.1.¡t-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de febrero de 2022. Se agregan

valores FF, FE y FH

Todos 40% rú%Deuda gubernamental

nacional

Cualquier instrumento emitido y/o respaldado por el Gobierno Federal

91, 93, R1, R2,

72,75,76,DL9P
92, 95,96, DL81

o%

o%

30%
15%

Deuda corporat¡va
n aci ona I

Corporat¡vos
Corporatlvos subordinados

En el caso de los cuasi-soberanos se

podrán incluir nuevos tipos valor s¡empre y

cuando se notifique al Comité.

Emisiones directas de

instituc¡ones de banca

múlt¡ple autorizadas por la

CNBV

G, ], ]SP, V, 94, F,

I, JI, CD

o% q%Deuda bancar¡a nacional Papel comercial bancario (corto plazo)

Bonos bancarios (largo plazo)

PRLV

Certificado de depós¡to bancario

Se podrán incluir nuevos tipos valor siempre
y cuando se notifique al Comité.

Dólar spot
ETF

CSP,1ISP,

IRS, SHY, SPY

o% LO%D¡visas Dólar de los Estados Unidos de Amér¡ca

(USD)

Dólar canadiense (CAD)

Euro de la Un¡ón Europea (EUR)

Libra británica del Reino Unido (GBP)

Naftrac, IPC Composite MX Trac,

Fibras

CKD,S,

18, 1ISP, CF, 1,

4I, TF, FF, FE,

FH83

o%

5%

30%Renta Variable Nacional Acc¡ones que coticen en la BMV o

BlVAs2, contenldas en el IPC y en el SlC.

o% s%Deuda de paÍses elegibles:

US Treasur¡es

Reino Unido G¡lts

Ca nadá

Aleman¡a

Unión Europea

.lapón

Deuda lnternacional

IR5, SHY, SPY,

IW,QQO, ZEW,

FTSE, CSP, 1I5P,

1A, 1ASP86 1I, 18,

1ESP, CHD

o% 5%. Vehículos que replican índices (ETF's,

RIT's)
. Estados Un¡dos
. Unión Europea
. Alemania
. Reino Un¡do
. Canadá
. Países miembros del IOSCO

Renta Varlable
lnternaciona I

o% 7%51y52Fondos de lnversión . Deuda internacional
. Renta variable nacional
. Renta var¡able internacional

N/A N/A

t\

Estructurados x cobertura
Forwa rds

Swaps

Opciones
Commod¡t¡es

lnstrumentos derivadossT

Límite
lnferior

Sugerido

Lím¡te

Superior
Sugerido

Exposiciones e lnstrumentosClase de Activo
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T¡po de Valor

1C, FB, D15P,

D2SP, D4SP,

D8SP, 94SP, JISP,

CHD, D1, D6,

D6SP, D2, D4,

D884, D5, DsSP85

Dow Jones

Nasdaq

S&P Global
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ANEXO B. MAPEO DE CALIFICACIONES Y GRADOS DE RIESGOS PERMITIDOS

ESCAI.A GLOBAL

Calificaciones y lím¡tes máx¡mos permitidos para compra y manten¡miento de valores bancarios y corporativos.

e Tabla modificada con sustento en el Acuerdo lV-2.1.2-2023 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión ordinaria de abril de 2023. Se agregan

valores Dl., D6, D65P, 02, D4 y D8
s5Tabla modificada con sustento en el Acuerdo Vll-2.1.2-2024 emilido por el Consejo Direct¡vo del lnst¡tuto en sesión ordinaria de julio de 2024. Se agregan

valores D5, DSSP
86 Tabla modificada con sustento en el Acuerdo 12.L.3-2O22 del Consejo D¡rectivo de enero de 2022. N/A = No Aplica. N/A = No Aplica. Se agregan valores

1ASP,1ESP
8i Tabla modificada con sustento en el Acuerdo l-2.1.+2O2L del Consejo Direct¡vo de enero de 2021. N/A = No Aplica. Los derivados de cobertura de tipo
de cambio únicamente serán act¡vos ob1eto de inversión cuando se encuentren dentro de un fondo de inversión de deuda internacional y de renta variable

i nternaciona l.
88 REFORMA de enero 2024. Cambio de nombre de calificadora con sustento en Acuerdo l-2.1.3-2024 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en sesión

ordinaria de enero de2024.
8s Tabla modificada con sustento en Acuerdo l-2.L.3-2O24 emitido por el Consejo Direct¡vo del lnstituto en sesión ordinaria de enero de 2024.
s REFORMA de enero 2025. Tabla modificada con sustento en Acuerdo l-2-1.6-2025 emitido por el Consejo Direct¡vo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
sl REFORMA de enero 2025. Tabla modificada con sustento en Acuerdo I-2-L.G2O25 emitido por el Consejo D¡rectivo del lnstituto en sesión ordinaria de

enero de 2025.
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*Equivalencia en escala nacional a: A1mx, mx A+, A+(mex), HR A+, A+/M, a+.mx y A.N.MX (alta)e'z; de acuerdo al ANExO

1-B Mapeo de calificac¡ones y grados de riesgo, emit¡do por la Comisión.

Se optará por instrumentos que preserven los activos y protejan el capital invertido. Para lo cual se considerarán estas

equivalencias de calificaciones credit¡c¡as mínimas, las cuales no implican una certificación de la bondad de los valores o la
solvencia del emisor o de la emisión, sin embargo, será tomado como una referencia de mercado.

Los límites máximos están en función del Portafolio

Nota: No se añadieron los límites a valores gubernamentales federa¡es debido a que todos tienen el mayor grado de

calificación crediticia a escala naciona

e, RETORMA de enero 2025. Párrafo mod¡frc¿do con sudento en Acuerdo l-2-1.62025 emlt¡do por el Conselo D¡rectlvo del lnstltuto en seslón ordinarla de

eñero de 2025.
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ANEXO C. METODOLOGÍA PARA EL CALCULO DE LA TASA DE RENDTMTENTO BASADO EN NAV (NEr ASSEr VALUE)

CONCEPTOS DEL CALCULO DEL NAV

Valuación para NAV: Valuación de mercado - depósitos no f¡nanc¡eros + ret¡ros no f¡nancieros.
Títulos del periodo: Resulta de los tÍtulos del periodo anterior + títulos emitidos - títulos retirados, y serán los
títulos que servirán para el cálculo del NAV del siguiente periodo.
Títulos emitidos: Resultan de la división de los retiros no financieros entre el NAV del periodo anterior
Títulos retirados: Resultan de la división de los depósitos entre el NAVdel periodo anter¡or.
Valorde Mercado: Es el valor de los títulos prevalecientes en el mercado en un momento determinado. Este

valor depende principalmente del plazo, tasa, días transcurridos y calificación de los títulos.
Valuación de Mercado = Títulos x Precio de Mercado.

VALUACION PARA NAV

TITULOS PERIODO ANIERIOR

FUNDAMENTO: Las disposiciones de carácter general que establecen el procedimiento para la construcción de los
indicadores de rendimiento neto de las sociedades de inversión especializadas de fondos para el retiroe3, sección ll, del
rendimiento de mercado de las sociedades de inversión.

CONCEPTOS DEL CALCULO DEL INDICADOR DE RENDIMIENTO:

NAVactual: Es el valor del portafolio de inversiones a la fecha de cálculo.
NAVinicial: Es el valor del portafolio de inversiones inicial asignado. Para efectos del cálculo se tomará un valor
inicialde 100 en el mes inmediato anterior, de la inversión histórica más antigua.
INPC: Es el indice nacional de precios al consumidor determinado por el lnstituto Nacional de Estadística y

Geografía (lNEGl). El INPC es un indicador económico. Su finalidad es medir a través del tiempo la variación de los
precios de una canasta de bienes y servicios representativa del consumo de los hogares mexicanos.
lnflación: Es la tasa de crecimiento promedio de un período a otro de los precios de una canasta de bienes y

se rv icios.

Tasa de interés real: Es el porcentaje resultante de deducir a la tasa de interés general vigente la tasa de inflación.

NAV=

Para determinar el ren

inversión (SIEFoRES){

\

dimiento nominal, se considerará la fórmula de rendimiento de mercado de las sociedades de

e3 Disposiciones de Carácter General que Establecen el Procedimiento para la Construcción de los lndicadores de Rendimiento Neto de

las Sociedades de lnversión Especializadas de Fondos Para el Retiro, disponible en:

httos://www.eob.mx/cms/uploads/attachment/file/347322lCompilado construcc lRN.pdf
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Rendimiento de mercado
calculado en la fecha t,

con un horizonte que
abarca de la fecha t-n a la
fecha t para la Sociedad
de lnversión i.

12t

-i _( P! \ 
tn

r(t_nt) _\6/

/ NAV actual\rz/n
Rendimiento = 

\uev i*nt) _ l

n= Corresponde al
periodo de meses por el
que se está calculando el
rendimiento de mercado
del portafolio, expresado
en dÍas naturales.

-1

Pi, = Es el valor del portafolio en la fecha t

METODOLOGÍA PARA EL CALCULO DEL INDICADOR DE REDIMIENTO

FóRMUIás:

Tasareal =

t2ttrl

Rendimiento + 1,

I"f krl6" + 1

/INPC actual\
lnf lación = \,rou*"t) -1

-1

POLÍTICAS APLICABLES: NAV E INDICADOR DE RENDIMIENTO:

1. Se asignará elvalor 100.0000 al NAV, al mes más antiguo del que se tiene información de la cartera de inversiones
del lnstituto (diciembre 2002).

2. El cálculo del NAV incluirá el total de inversiones administradas por el lnstituto, las mandatadas y las que se

encuentren en fondos de inversión.

3. Para el cálculo del indicador de rendimiento real del portafolio, se cons¡derará la inflación promedio del mismo
periodo de cálculo del NAV.

4. Se calculará el indicador de rendimiento del portafolio, de acuerdo a la totalidad de plazo del NAV, así como para

el plazo de 1, 3,5 y 10 años, considerando las mejores prácticas recomendadas por la CONSAR.

5. Se presentará mensualmente al Comité y al Consejo el indicador de rendimiento nomi¡
indicador de rendimiento realdel portafolio considerando la totalidad de plazo del runvf,)

I

al, inflación promedio
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ANEXO D. METODOLOGÍA PARA EL CALCULO DE LATASA DE RENDIMIENTO BASADO EN YTM (YIELDTO MATURITY)9A

Rentabilidad hasta el vencimiento (yield to maturity): Es la TIR de un bono que amort¡za el principal al vencimiento, es decir,

la tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos del bono con su precio.

p: C + C + C +.....+ C + R

(l + TIR) (t + TIR): (l + TIR)3 (1 + TIR)o (l + TIR)"

Donde

P: Precio del bono o inversión inicial

C: Cupones o pagos de amortizaciones
n: Número de periodos desde la compra hasta el vencimiento
TIR: Tasa lnterna de Retorno Anugl.

R: Valor al vencimiento (nominal§

\

,1 REFORMA de enero ZO22.Tabla modificada con sustento en el Acuerdo l-2.1.3-2022 emitido por el Consejo Directivo del lnstituto en

sesión ordinaria de enero de2022.
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