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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
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Operadora de Fondos de Inversión 
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Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ru1z Urquiza, S.C 
Paseo de la Reforma 505, p,so 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de Mex,co 
México 

Tel +52 (55) 5080 6000 
www.oelo1rte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 33, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 33, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) (el " Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas, y el estado de 
valuac ión de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significat ivas. 

En nuestra opinión , los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados , en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los cr iter ios contables establec idos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las " Disposiciones de carácter genera l aplicab les a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contab les" ). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA"). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internac ionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA" ) 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesiona l, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actua l. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nu estro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsab le de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error materia l, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la eva luación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y ut ilizando el 
principio contab le de empresa ·en funcionamiento, excepto si la administración t iene intención de liqu idar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supe rvisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonab le de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y em itir un informe de auditor ía que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando ex iste. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conform idad con las NIA, ejercemos el juicio profesiona l y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesiona l durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financ ieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección materia l debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del contro l interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Invers ión. 

2 



Deloitte. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que exprese mos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría plan ificados y los hal lazgos sign ificativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría . 

También proporcionamos a los respon sables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independenc ia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia , y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Administración General 
iscal Federal Núm. 18536 

Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de fas acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Inversiones en valores: 
Títu los para negociar $ 720,316 $ 775,587 

Deudores por reporto (saldo deudor) 71,115 142,909 
Cuentas por cobrar (neto): 4 19 

TOTAL ACTIVO $ 791,435 $ 918,5~5 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar : 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 172 $ 112 
Acreedores por liquidación de operación 16,553 81,018 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 360 442 

TOTAL PASIVO $ 17,085 $ 81,572 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 382,874 $ 475,779 
Prima en venta de acciones 226,292 301,386 

609,166 777,165 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 59,778 $ 22,036 
Resultado neto 105,406 37,742 

165,184 59,778 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 774,350 $ 836,943 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 791,435 $ 918,515 

. CUENTAS D.E ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 71,185 $ 142,961 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $382,874. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabi lidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas fas operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada , las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a fas disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

Fondo Banorte 33, S.A. de C.V. 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $2.004569, 
a la serie "APIE" en $2.056174, a la serie "APIF" en $2.012257, a la serie "APIM" en $2.020034, a la serie "E1" en 
$1.950000, a la serie "E2" en $2.025051, a la serie "E3" en $1.950000, a la serie "E4" en $2.012504, a la serie "ES" en 
$2.008294, a la serie "F1" en $2.022466, a la serie "F2" en $1.974100, a la serie "F3" en $1.966554, a la serie "F4" en 
$1.959037, a la serie "M1" en $2.022466, a la serie "M2" en $2.022466, a la serie "M3" en $2.022466, a la serie "M4" en 
$2 .022466 , a la serie "M5" en $1.959037". 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www .gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/yvps/portal/gfb/Home/oper<;1dora.:de-f.Q.QdOl$/fongos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info:ill➔.J2sl .. m!L 

Fondo Banorte 33, S.A. de C.V. 
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FONDO BANORTE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 40,974 $ (26,165) 
Resultado por compraventa 14,551 (3,275) 
Ingresos por intereses 54,980 72,966 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 110,505 43,526 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 2,225 3,159 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 130 77 
Gastos de administración: 

Honorarios 164 59 
Impuestos y derechos diversos 2,580 2,489 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 5,099 5,784 

RESUL TACO DE LA OPERACIÓN $ 105,406 $ 37,742 

RESULTADO NETO $ 105,406 $ 37,742 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben" . 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

Wl/t,~~qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/porta l/gfb/Home/operadora-de -fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca -de-info-general/ 

Fondo Sanarte 33, S.A. de C.V. 
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FONDO BANORTE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital Contribuido 

CONCEPTO Capital social Prima en venta de 
acciones 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 727,976 $ 486,742 
Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 249,480 
Disminución de capital socia l (501,677) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (185,356) 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 

Total (252,197) (185,356) 
Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 
Resultado neto 

' Saldos al 31 de diciembi:e de 2018 $ 475,779 $ 301,386 
Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 199,000 
Disminución de capital social (291,905) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (75,094) 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 

Total (92,905) (75,094) 
Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 
Resultado neto 

Saldos al 31 de djciembre de 201~ $ 382,874 $ 226,292 

Caeitiill ganado 
Resultado de Resultado neto Total capital contable 

ejercicios anteriores 
$ {53,926} $ 75,962 $ t,236,754 

249,480 
(501 ,677) 
(185,356) 

75,962 (75,962) 
75,962 (75 ,962) (437 ,553) 

37 ,742 37,742 

$ 22,036 $ 37,742 $ 836,943 

199,000 
(291,905) 

(75 ,094) 
37,742 (37,742) 
37,742 (37,742) (167,999) 

105,406 105,406 

$ 59,778 $ 105,406 $ 774,350 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligator ia, aplicados de manera cons istente , encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron 
y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Soc iedad Operadora de Fondos de 
Inversión , Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

•QJ;..ci.-la"ld¡;¡.s¡;¡¡~ora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

Lic. Mig renas López 

D'rec o e Contralo ría 

{/ 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfbíHome/operadora -de-fondo s/fondos.ace rca-de/op-fo-acerca-de -info-qeneral / 

Fondo Banorte 33, S.A. de C.V. 

.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversió n 
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FONDO BANORTE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P._06500 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Calificación Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable o Días 

Emisóra Serie "tipo de Tasa al títulos títulos 
Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 

Valor razonable o 

valor valuar 
o de la emistón adquisición adquisición contable total 

por 

bursatilidad operación liquidados (en pesos) 
(e·n pesos) vencer 

Títulos 1:1ara negociar 

91.01% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 

CETES 200116 BI 7.279457 N/A 1,000,000 1,000,000 6,505,200,146 $ 9.793520 $ 9,794 $ 9.971691 $ 9,972 14 

CETES 200227 BI 7.141757 N/A 1,000,000 1,000,000 9,378,261,111 9.714837 9,715 9.888906 9,889 56 

CETES 200326 BI 7.158386 N/A 1,000,000 1,000,000 4,381 ,765,596 9.637011 9,637 9.832971 9,833 84 

CETES 200408 BI 7.132825 N/A 1,000,000 1,000,000 3,390,787,499 9.638000 9,638 9.807810 9,808 97 

CETES 200423 BI 7.127389 N/A 1,000,000 1,000,000 8,749,516,684 9.582692 9,583 9.778259 9,778 112 

CETES 200618 BI 7.040807 N/A 1,500,000 1,500,000 9,414,841,766 9.480056 14,220 9.671429 14,507 168 

CETES 200813 BI 6.982827 N/A 1,000,000 1,000,000 3,621,185,919 9.408474 9,408 9.565513 9,566 224 

BPAG91 200423 IQ 7.790000 N/A 150,000 150,000 221,000,000 101.372431 15,206 101.555052 15,233 112 

BONDESD 200130 LO 7.460000 N/A 100,000 100,000 422,479 ,692 100.486078 10,049 100.578356 10,058 28 

BONDESD 200528 LO 7.430000 N/A 150,000 150,000 406,669,246 100.288747 15,043 100.445181 15,067 147 

BONDESD 220908 LO 7.460000 N/A 50,000 50,000 323,324,830 100.082607 5,004 100.357677 5,018 980 

BONOS 200611 M 8.000000 N/A 277,000 277,000 2,028,303,275 99.807110 27,647 101 .062301 27,994 161 

BONOS 210610 M 6.500000 N/A 497,000 497,000 2,449,393,401 96.876441 48,148 100.063040 49,731 525 

BONOS 211209 M 7.250000 N/A 368,000 368,000 2,382,104,887 98.024988 36,073 101.305060 37,280 707 

BONOS 220609 M 6.500000 N/A 466,000 466,000 2,870,784,604 95.844652 44,664 100.032367 46,615 889 

BONOS 230309 M 6.750000 N/A 47,000 47,000 491,309,828 102.747617 4,829 102.057847 4,797 1162 

BONOS 231207 M 8.000000 N/A 445,000 445,000 2,493,627,193 98.820788 43,975 104 .715613 46,598 1435 

BONOS 240905 M 8.000000 N/A 235,000 235,000 1,762,206,81 O 106.265595 24 ,972 107 .516725 25,266 1708 

BONOS 241205 M 10.000000 N/A 520,000 520,000 2,668,275,276 110.880288 57,658 114.193249 59,381 1799 

BONOS 260305 M 5.750000 N/A 271,000 271,000 1,759,401 ,637 87.295063 23,657 96.642083 26,190 2254 

BONOS 270603 M 7.500000 N/A 516,000 516,000 2,98 1,166,485 9J.042384 50,074 104.342330 53,841 2709 

BONOS 290531 M 8.500000 N/A 506,000 406,000 2,387,961,270 105.848709 53,559 111.934675 56,639 3437 

BONOS 310529 M 7.750000 N/A 266,000 266,000 1,452,975,481 95.075358 25,290 107.328979 28,550 4165 

BONOS 341123 M 7.750000 N/A 167,000 167,000 958,612,026 91.955721 15,357 107.778426 17,999 5439 

BONOS 361120 M 10.000000 N/A 147,000 147,000 874,389,698 116.355364 17,104 129.910740 19,097 6167 

BONOS 381118 M 8.500000 N/A 264 ,000 264,000 1,600 ,552 ,033 98.894535 26,108 114.702142 30,281 6895 

BONOS 421113 M 7.750000 N/A 405,000 355,000 1,962,451 ,686 94.805149 38,396 106.741001 43,230 8351 

BONOS 471107 M 8.000000 N/A 249,210 249,210 1,449,994,608 96.083265 23,945 110.085305 27,434 10171 

UDIBONO 351122 s 4.500000 N/A 580 580 232,972,017 653.738397 379 727.053321 422 5803 

UDIBONO 461108 s 4.000000 N/A 344 344 408,842,299 611.218 110 210 704.792793 242 9807 

679,342 720,316 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULOS DE DEUDA $ 679,342 $ 720,316 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 679,342 $ 720,316 
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8.99% 

Emisora 

Deudores por reporto 

BONDESD 

BONDESD 

Serie 

220317 
240425 

Tipo de 
valor 

LO 

LO 

TOTAL INVERSION EN TITULO$ EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Tasa al 
valuar 

7.270000 

7.270000 

Calificación o 
bursatilidad 

N/A 

N/A 

Cantidad de 
títulos 

operación 

498,562 

213,436 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

498,562 

213,436 

Total de títulos 
de la emisión 

421,238,032 

432 ,915,497 

$ 

Costo promedio 
unitario de 
adquisición 
(en pesos) 

99.807345 

99.916097 

$ 

$ 

$ 

Costo total de 
adquisición 

49,760 

21 ,326 

71,086 

71,086 

750,42~ 

$ 

Valor razonable o 
contable unitario 

(en pesos) 

99.847656 

99.956452 

$ 

$ 

$ 

Valor razonable o Días por 
contable total vencer 

49,780 N/A 

21,335 N/A 

71,115 

71,115 

791,431 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emit idos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de invers ión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposic iones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A . de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo 
suscriben". 

.--z. 

bailas 

e Fondos 
' . . .V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 33, S.A. de C.V. 
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FONDO BANORTE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 33, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 33, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumento de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como "Fondo de Inversión", de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A . de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte , S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros . Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas .por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clíentes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Fondo Sanarte 33, S.A. de C.V. 
10 



Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación : 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación . 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye , en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen , que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio , se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora , registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción , así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado) , la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados , incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros , el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m,rnmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI) , el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente : 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición , así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
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111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación , medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicab les a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración , así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento . 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico-para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
, Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

, Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar , medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración , seguimiento , recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación , análisis, 
autorización y administración. 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante , la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en linea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédíto es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en Incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos : 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor , emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga , menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación , menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte , la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sens ibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el f in de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenar io adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión , con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objet ivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales , b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones ,Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduc iarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, Impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales , administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias , riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloria son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido , en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora , el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adiciona lmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología especifica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 33, S.A., DE C.V. FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 33, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 26 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90465/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es APIBONO. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo fundamental ofrecer un portafolio exclusivamente con valores de deuda 
gubernamentales de largo plazo principalmente y en menor proporción de corto y mediano plazo, emitidos en el 
mercado local. Los valores estarán denominados en moneda nacional primordialmente y en Unidades de Inversión 
(UDIS) en menor medida. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar a 80% 
S&P/BMV Sovereign MBONOS Bond lndex y 20% S&P/BMV Sovereign CETES 7+ Day Bond lndex. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de$ 1,000,000,000 representado por 999,999,999 ,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 58,823,470,591 58,823,470,591 112,942,382 149,786,576 

"APIF" 58,823,470,588 58,823,470,588 38,967,983 46,445,483 

"APIM" 58,823,470,588 58,823,470,588 3,510,150 

"E1" 58,823,470,588 58,823,470,588 1 

"E2" 58,823,470,588 58,823,470,588 144,037,597 145,024,781 

"E3" 58,823,470,588 58,823,470,588 1 

"E4" 58,823,470,588 58,823,470,588 17,949,921 13,281,166 

"E5" 58,823,470,588 58,823,470,588 7,974,484 12,169,444 

"F1" 58,823,470,588 58,823,470,588 

"F2" 58,823,470,588 58,823,470,588 1,831,182 1,296,341 

"F3" 58,823,470,588 58,823,470,588 12,276,863 13,121,573 

"F4" 58,823,470,588 58,823,470,588 39,801,660 90,754,070 

"M1" 58,823,470,588 58,823,470,588 

"M2" 58,823,470,588 58,823,470,588 

"M3" 58,823,470,588 58,823,470,588 
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Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"M4" 58,823,470,588 58,823,470,588 

"M5" 58,823,470,588 58,823,470,588 2,581,845 2,899,213 
Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998,999,999 381,874,069 474,778,649 
Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 382,874,069 475,778,649 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $382,874 y $475,779, respectivamente. 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser suscritas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social del Fondo son las siguientes: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y APIF : Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5 Y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranje ras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, E5 Y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retenc ión del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados , fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados , cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá , a través del Consejo de Administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

Fondo Banorte 33, S.A. de C.V. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000 , quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

201.9 2018 1 
"A" $ 2.004569 $ 1.755208 

"APIE" 2.056174 1.779998 

"APIF" 2.012257 1.759839 

"APIM" 2.020034 1.759101 

"E1" 1.950000 1.750000 

"E2" 2.025051 1.761209 

"E3" 1.950000 1.750000 

"E4" 2.012504 1.754362 

"E5" 2.008294 1.752724 

"F1" 2.022466 1.759101 

"F2" 1.974100 1.736799 

"F3" 1.966554 1.732226 

"F4" 1.959037 1.727666 

"M1" 2.022466 1.759101 

"M2" 2.022466 1.759101 

"M3" 2.022466 1.759101 

"M4" 2.022466 1.759101 

"M5" 1.959037 1.727666 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación , se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

APISONO 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

791,431 

% Pérdida % 
Calificación esperada "A" o mejor3 

0.00 % 100.0 % 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

% Tres Exposición 
principales 
emisoras4 con derivados 

0% 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

APISONO 

Valor cartera 
acciones a 
mercado1 

Valor cartera 
deuda a 

mercado2 

854,963 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00 % 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.0 % 

% Tres 
principales 
emisoras4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

APISONO 

VaR / Activos netos 

0.49 % 

Límite 

2.500 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volati lidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas , 
Fondos de Inversión de Renta Variable , Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

APISONO -0.46 % 

Fondo Banorte 33, S.A. de C.V. 
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6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineam ientos establecidos por la Comisión, los Fondos de Inve rsión debe proporcionar al público 
invers ionista , una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
administración a través de una calificadora de valores autoriz ada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AMf/S6 , la 
calificación de riesgo créd ito que tiene el Fondo es AM, que muestra que el nivel de seguridad del fondo, que se 
desprende de la eva luación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debi lidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 6 representa 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado alta. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses 
Deudores por Colaterales recibidos 

reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 71,086 29 71, 115 71,185 

$ 71,086 $ 29 $ 71,115 $ 71,185 

2018 
lnstr:umentos 

Costo de títulos Intereses 
Deudores por Colaterales recibidos 

reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 142,843 66 142,909 142,961 

$ 142,843 $ 66 $ 142,909 $ 142,961 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $2,225 y $3 ,159, 
respecti vamente . 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 7, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 7, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ru12 Urqulza, S.C. 
Paseo de la Reforn1a 505, piso 28 
Colon ia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de Méx ico 
México 

Tel; +52 (55) 5080 6000 
www.delo1rre.com/rnx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 7, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 7, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) (el "Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas, y el estado de 
valuación de cart era de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA''). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP" ) , y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditor ía que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas 
cuestiones. Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en 
nuestro informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo 
de Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelan do, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la superv isión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener ~na seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonab le es un alto nive l de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se cons ideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como part e de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros tamb ién: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financi eros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos ri esgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporc ionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elev ado 
que en el caso de una incor rección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elus ión 
del control interno . 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte . 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuest iones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independenc ia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspond ientes salvaguardas . 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

g lado García 
Registro de la A ministración General 
de Auditoría Fis al Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, Méx ico 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

AC'FIVO 2019 2018 

Inversiones en valores : 
Títulos para negociar $ 4,237,662 $ 2,602,862 

Deudores por reporto (saldo deudor) 828 ,197 1,393,853 
Cuentas por cobrar (neto): 
Otros activos: 

Cargos diferidos , pagos anticipados e intangibles 41 

TOTAL ACTIVO $ 5,065,901 $ 3,99.6,716 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 650 $ 288 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 839 680 

TOTAL PASIVO $ 1,489 $ 968 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 3,453 ,115 $ 2,957,292 
Prima en venta de acciones 60 1,652 371,958 

4,054,767 3,329,250 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 666,498 $ 419,323 
Resultado neto 343,147 247,175 

1,009,645 666,498 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 5,064,412 $ 3,995,748 

TOTAL PASIVO Y eAPITAL CONTABLE $ 5,065,901 $ 3,996,716 

CUENfAS DE ORDEN 
Capita l social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999 ,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 829,129 $ 1,395,371 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $3,453 ,115. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión , emit idos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundament o en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión , de observanc ia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las 
cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte, S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financie ro el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$1.434794, a la serie "APIE" en $1.494313, a la serie "APIF" en $1.451855, a la serie "APIM" en $1.439006, a la serie 
"E1" en $1.474487, a la serie "E2" en $1.471602, a la serie "E3" en $1.445987, a la serie "E4" en $1.455131, a la serie 
"F1" en $1.402340, a la serie "F2" en $1.376427, a la serie "F3" en $1.408221, a la serie "F4" en $1.370886, a la serie 
"FF" en $1.466621, a la serie "M1" en $1.466621, a la serie "M2" en $1.466621 , a la serie "M3" en $1.376071, a la 
serie "M4" en $1.466621". 

de Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de esto 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
wvvw.banorte.com/wps/porta!/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info -qeneral/ 
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FONDO BANORTE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 38,262 $ 10,225 
Resultado por compraventa 12,622 9,465 
Ingresos por intereses 309,693 238,303 

TOTAL DE INGRESO S DE LA OPERACIÓN 360,577 257,993 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 7,218 6,630 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 284 114 
Gastos de administración: 

Honorarios 73 95 
Impuestos y derechos diversos 9,855 3,979 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERAC IÓN 17,430 10,818 

RESULTADO DE lA OPERACIÓN $ 343,147 $ 247,175 

RESULTADO NETO $ 343,147 $ 247,175 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

allos 
e Fondos 

Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de est 

~ 
--f'>.--s--<l--rluro Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
wvvw.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-ace rca-de-ínfo-general/ 
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FONDO BANORTE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 7, S.A. DE C.V ., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45 , COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 . 
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 20 19 y2018 
(En miles de pesos) 

Caeital Contribuida 

CONCEPTO Capital social 
Prima en venta éle 

acciones 
. Saldos al 31' de dic.iembr,e de 2017! $ 2,711,989 $ 270,~56 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 7,371,873 
Disminución de capital social (7,126,570) 
Aumento neto, en prima en ve nta de acciones 101,302 
Aumento neto , en ~rima en venta de acciones 

Total 245,303 101,302 
Movimientos inherentes a la operac ión: 

Utilidad integral 
Resultado neto 

~ Saldas al 31 de diciembre de 2018 $ 2,957,292 $ 371 ,958 

Movimientos inherent es a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de cap ital social 3,8 10,441 
Disminu ción de capital social (3,314,618) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 229,694 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 

Total 495,823 229,694 
Movimientos inherentes a la operación : 

Util idad integral 
Resultado neto 

Saldo~ al 31 de diciembre de 2019 $ 3,453,115 $ ,601,65 '2 

Caeital Ganado 
Resultado de ejercicios 

Resultado neto Total Ca¡:iital &ontable 
anterfores 

$ 204,893 $ 214,430 $ 3,4()1,968 

7,371,873 
(7,126,570) 

101,302 
214,430 (214,430} 
214,430 (214,430) 346,605 

247,175 247 ,175 
$ 419,323 $ 247 ,175 $ 3,995,748 

3,810,441 
(3,314,618) 

229,694 
247,175 (247,175) 
247,175 (247,175) 725,517 

343,147 343,147 
$ 666 ,498 $ 343,147 $ 5,06,4,412 . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de 
Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consisten te, encontrá ndose reflejados los movimientos en 
las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Ope radora de Fondos de Inversión, Grupo 
Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben" . 

e a peradora de Fondos 
Banorte, SA de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integra nte de estos estados financieros . 
www.gob.mx/cnbv 
www. banorte .corn/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de /op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 7, S.A. de C.V . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALD[A CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉX ICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Tipo de Tasa a Calificación o 
Emisora Serie valor valuar bursatilidad 

Títulos para negociar 

83.65% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 

CETES 200 116 81 7.279457 N/A 
CETES 200130 8 1 7.258757 N/A 
CETES 200227 81 7.141757 N/A 
CETES 200312 8 1 7.147440 N/A 
CETES 200326 81 7.158386 N/A 
CETES 200408 81 7.132825 N/A 

CETES 200423 81 7.127389 N/A 
CETES 200521 BI 7.080094 N/A 

CETES 200604 81 7.060138 N/A 

CETES 200618 BI 7.040807 N/A 
CHES 200813 BI 6.982827 N/A 
CETES 200827 81 6.940134 N/A 
CETES 201008 81 6.838097 N/A 
BPAG28 200813 IM 7.580000 N/A 

BPAG28 210211 IM 7.590000 N/A 
BPAG28 211111 IM 7.510000 N/A 
BPAG91 200423 IQ 7.790000 N/A 
BONDESD 200130 LD 7.460000 N/A 
BONDESD 200528 LD 7.430000 N/A 
BONDESD 200924 LD 7.350000 N/A 
8ONDESD 210121 LD 7.310000 N/A 
8ONDESD 210325 LD 7.460000 N/A 
8ONDESD 210819 LD 7.430000 N/A 
BONDESD 211118 LO 7.350000 N/A 

BONDESD 220908 LD 7.460000 N/A 

BONDESD 240229 LD 7.430000 N/A 

TOTAL INVERSION EN TITULOS DE DEUDA 

TOTAb. DE INVERSIONES EN VALORES 

~f?~ Fondo Banorte 7, S.A. de C.V. 

~~ 

Cantidad de 
títulos 

operación 

35,000,000 

8,000,000 

16,000,000 

22,000 ,000 

16,000,000 

18,000,00 0 

28,000,000 

10,000 ,000 

12,400 ,000 

15,000,000 

20,000,000 

13,000,000 

16,812,600 

2,700,000 

2,200,000 

2,200,000 

400,000 

60,443 

906,865 

303,201 

2,000,000 

2,750,000 

2,000,000 

1,700,000 

1,600,000 

1,000,000 

Cantidad de Total de títulos 
títulos 

liquidados 
de la emisión 

35,000 ,000 6,505,200,146 

8,000,000 4,921,370,620 

16,000,000 9,378,26 1,111 

22,000,000 5,779,879,772 

16,000,000 4,381,765 ,596 

18,000,000 3,390,787,499 

28,000,000 8,749,516,684 

10,000,000 5,133,790,784 

12,400 ,000 7,921,203,296 

15,000,000 9,414,841,766 

20 ,000,000 3,621,185,919 

13,000,000 1,117 ,906,893 

16,812,600 6,999 ,202,958 

2,700 ,000 195 ,000,000 

2 ,200 ,000 214,000,000 

2,200 ,000 221 ,000 ,000 

400 ,000 221,000 ,000 

60,443 422,479 ,692 

906 ,865 406,669 ,246 

303,201 430,769 ,111 

2,000,000 360,974,373 

2,750,000 340,551,594 

2,000,000 205,400,374 

1,700,000 406 ,477,406 

1,600 ,000 323 ,324,830 

1,000 ,000 481,147,961 

Costo promedio 
unitario de Costo total de 

Valor razonable o Valor razonable 
Días 

adquisición contable unitario por 

(en pesos) 
adqoisición (en pesos) 

o contable total vencer 

$ 9.766937 $ 341,843 $ 9.97169 1 $ 349,009 z 
9.797827 78 ,383 9.943543 79 ,548 28 

9.714837 155,437 9.888906 158 ,223 56 

9.696961 2 13,333 9.86 1022 216 ,943 70 

9 .637011 154,192 9.832971 157 ,328 84 

9.638000 173,484 9.80781 O 176 ,541 97 

9.586168 268,413 9.778259 273,791 112 

9.641758 96,418 9.724663 97,247 140 

9.607237 119,130 9.697983 120,255 154 

9.480056 142,201 9.671429 145,071 168 

9.408474 188,169 9.565513 191,310 224 

9.509621 123,625 9.54 1180 124 ,035 238 

9.363561 157 ,426 9.468148 159 ,184 280 

100.46278 4 27 1,250 100.569841 27 1,539 224 

100.127046 220,279 100.261254 220 ,575 406 

100 .266554 220,586 100.331499 220 ,729 679 

101.372431 40,549 101.555052 40 ,622 112 

100.496258 6,074 100.578356 6 ,079 28 

100 .292139 90,951 100.445181 91 ,090 147 

100.075897 30,343 100.257707 30,398 266 

100.055604 200 ,111 100.090574 200 ,181 385 

100.372916 276 ,026 100.512852 276,410 448 

100.320882 200 ,642 100.356527 200 ,713 595 

100.110218 170,187 100. 155699 170 ,265 686 

100.229499 160 ,367 100.357677 160 ,572 980 

99.980836 99 ,981 100.003581 100 ,004 1,519 

4,199,400 4,237 ,662 

$ 4,199,400 $ 4,237,662 

$ 4,199,400 $ 4,237,662 
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16.35% 

Emisora 

Deudores por reporto 

Valores Gubernamentales 

BONDESD 
BONDESD 

Serie 

220317 
240425 

Tipo de, 
valor 

LD 
LD 

TOTAL INVERSION EN TITULOS EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Tasa a 
valuar 

7.270000 
7.270000 

Calificación o 
bursatilidad 

N/A 
N/A 

Cantidaél de 
títulos 

operación 

6,791,709 
1,501,259 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

6,791,709 
1,501,259 

l'otal de títulos 
de la emisión 

421,238,032 
432,915,497 

$ 

Costo promedio 
unitario de 
adquisjción 
(en pesos) 

99.807345 
99.916097 

$ 

$ 

$ 

Costo total de 
adquisición 

677,862 
150,000 
827,862 

827,862 

5,027,~62 

$ 

Valor razonable o 
contable unitario 

(en pesos) 

99.847656 
99.956452 

$ 

$ 

$ 

Valor razonable 
o contable total 

678,136 
150,061 
828 ,197 

828,197 

5,065,859 

Días 
por 

vencer 

N/A 
N/A 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operac iones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron Y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 

que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

www .gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 7, S.A. de C.V. 

Director de Contralor ía 

C.P. Arturo Ange les Delgado 
Subdirecto r de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 7, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 7, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como "Fondo de Inversión", de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión , en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones , entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos" ), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Fondo Banorte 7, S.A . de C.V. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición , en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen , que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabi lidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto socia l, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Fondo Banorte 7, S.A. de C.V. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mm1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición , así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
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111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Admin istración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposic ión a los distintos tipos de riesgos cuantificables , en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Admin istración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento . 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución . 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación , análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. • 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegib ilidad para negociarse , así 
como la forma de evaluar la calidad cred iticia de los diferentes tipos de emiso res y contrapartes . La calidad cred iticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna , por medio de 
evaluaciones de cal ificadoras externas o una comb inación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de ope ración dependiendo del tipo de emisor o contraparte, ca lificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facu ltado para autorizar líneas de ope ración con instrumentos financieros 
para clientes y cont rapartes de acuerdo a las políticas de Auto rización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la informaci ón relevante para que sea analizada 
por el Com ité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de cont raparte (entidades financieras principal mente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Com ité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposició n potencial para el cálculo de líneas de créd ito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Co mité de Crédito y se les da seg uimi ento de forma diaria y me nsual en el Consejo, donde también se presenta un 
aná lisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financ ieras. 

La facultad mínima de autorizac ión de líneas de crédito para Der ivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de ap licar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con Uamadas de margen para mitigar el riesgo que repr esenta la exposición potencia l de las operaciones 
Derivadas . 

Para determinar las líneas de crédito con cor relac ión adve rsa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Invers ión está en func ión de la exposición que se tiene con los diferentes emiso res, 
emisiones y contrapartes que integra n el Fondo de Inversión y de l grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de fo rma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Soc iedad Operadora. 

Para medir el riesgo créd ito se utili zan eva luaciones de cal ificadoras externas, las cuales asig nan una calificación a la 
emis ión, emisor o cont raparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estruc tura que los respalda n en caso 
de que se presentara un incump limie nto. 

Las calificadoras utilizan una esca la de calificac iones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inve rsiones en incumplimiento (C o meno r). La escala de calificac iones en orden de la mejor a la peo r 
calidad es AAA, AA, A, 888 , 88, 8 , CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una esca la de calificaciones para eva luar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AM8-1 / R-1(alto) .MX (Moody 's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Veru m, 8est A.M. y D8RS, 
respecti va mente) para la mejo r calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AM8 -4 / D.MX para los papeles en 
incum plimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La proba bilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o meno r diferencial de la tasa del inst rumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probab ilidad de incump limiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdid a que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presenta rse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la ope ración, menor seve ridad de la pérdida y viceve rsa. 

Al combina r el grado de riesgo y la exposición creditic ia de un emisor, emis ión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emis ión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condic iones normales del mercado . 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad instituciona l, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia . 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
Informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware , software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes . Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operaciona l relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos , los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional , mediante las cuales los riesgos 
Identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones . 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adic ionalmente , en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

•
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00 . 
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FONDO BANORTE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 7, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC , CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157 /90399/2019 las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo 
de Inversión en donde se dívulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre 
otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de 
pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es APICP. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo fundamental ofrecer un portafolio con una mezcla de valores 
gubernamentales, principalmente de corto plazo y en menor proporción de mediano y largo plazo. Los valores podrán 
estar emitidos en el mercado local o en mercados internacionales, denominados en moneda nacional 
primordialmente, y en Unidades de Inversión (UDIS). 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar , antes de gastos totales e impuestos, un rendimiento similar a la tasa 
que paga la curva de los Certificados de la Tesorería de la Federación (CETES), tomando como referencia el índice 
S&P/BMV Sovereign CETES 7+ Day Bond lndex. El índice de referencia está compuesto por la curva completa de 
ponderación conformada por los CETES. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representaqo por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 
Acciones pagadas 

2019 2018 

"A" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 62,499,937,500 62,499,937 ,500 280,636,218 320,843,083 

"APIF" 62,499,937,500 62,499,937,500 75,134,552 97,206,257 

"APIM" 62,499,937,500 62,499,937,500 157,502,602 371,981,673 

"E1" 62,499,937,500 62,499,937,500 2,106 ,808,047 1,432,714,212 

"E2" 62,499,937,500 62,499,937,500 424,839,181 232,973,042 

"E3" 62,499,937,500 62,499,937,500 143,549,618 138,753,851 

"E4" 62,499,937,500 62,499,937 ,500 9,333,232 13,144,953 

"F1" 62,499,937,500 62,499,937 ,500 58,140,825 117,666,103 

"F2" 62,499,937 ,500 62,499,937,500 68,318,063 102,249,373 

"F3" 62,499 ,937,500 62,499,937,500 111,300,386 124,417,466 

"F4" 62,499,937,500 62,499,937,500 735,908 72,890 

"FF" 62,499,937,499 62,499,937,499 

"M1" 62,499 ,937,500 62,499,937,500 

"M2" 62,499,937,500 62,499,937,500 

"M3" 62,499 ,937,500 62,499,937,500 15,816,159 4,269,412 

"M4" 62,499,937,500 62,499,937,500 

Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998,999,999 3,452,114,791 2,956 ,292,315 

Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999 ,999 3,453,114,791 2,957,292,315 
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $3,453,115 y $2,957,292, respect ivamente. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por 
cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisa rios sean personas morales, Entidades Paraestatales 
de la Administración Pública Federal , Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales 
extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos , las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto , señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de fondos de inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
resolución miscelánea fiscal vigente aplicable a dicho artículo , incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artícu lo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, estab lecerán límites máximos de tenencia por accion ista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
super iores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista . 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscrib ir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o suces ivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capita l socia l pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversion ista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operado ra y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo seña lado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 

"A" 

"APIE" 

"APIF" 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"APIM" $ 1.439006 $ 1.338985 

"E1" 1.474487 1.359213 

"E2" 1.471602 1.359705 

"E3" 1.445987 1.339141 

"E4" 1.455131 1.350739 

"F1" 1.402340 1.309750 

"F2" 1.376427 1.288778 

"F3" 1.408221 1.321268 

"F4" 1.370886 1.291248 

"FF" 1.466621 1.351150 

"M1" 1.466621 1.351150 

"M2" 1.466621 1.351150 

"M3" 1.376071 1.288449 

"M4" 1.466621 1.351150 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valar cartera Valor cartera 

% Pérdida % %Tres Exposición con acci0nes a deuda a Calificación pr.incipales 
pizarra mercada 1 mercado2 esper:ada "A" o mejor3' emisoras 4 derivados 

APICP 5,065,859 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

APICP 

Valor cartera 
acciones a 
mereado1 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

4,531,287 

% Pérdida 
esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.0 % 

%Tres 
principales 
emisoras"' 

0% 

Exposición 
con 

derivadps 

Nota: Valor cartera ac.ciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 
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% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

elave de pizarr:a 

APICP 

VaR / Actives netos límite 

0.01 % 0.120 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

APICP -0.44 % 

6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista , una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S2, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del Fondo de 
Inversión, que se desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de 
los activos del portafolio , fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente. El dígito 
2 representa una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del Mercado es Baja. 
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7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

201g 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses 
Deudores por Colaterales recibidos 

reporto por, la entidad 

Valores 
gubernamentales 827,862 335 828,197 829,129 

$ 827,862 $ 335 $ 828,1_97 $ 829,129 

2018 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses 
Deudores por. Colaterales recibidos 

reporto por la enlidad 

Valores 
gubernamentales 1,393,210 643 1,393,853 1,395,371 

$ 1,393,210 $ 643 $ 1,393,853. $ 1,395,371 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por este concepto ascendieron a $7,218 y $6,630, 
respectivamente . 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo de Inversión 
en Multiactivos MT, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta 
Variable 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urqu1za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de Mex1co 
México 

Tel· •52 (55) 5080 6000 
www.deloítte .com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo de Inversión en Multiactivos MT, S.A . de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable (el "Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de 
diciembre 2019 y 2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas 
y el estado de valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicat ivas 
de los estados financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("N IA' '), 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos (" Código de Ética del IMCP" ), y hemos 
cumplido fas demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opini ón. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría real izada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrecc ión material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inver sión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la corre spondiente información revelada por la administración. 
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Deloitte . 
Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contab le de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Invers ión para continuar como empresa en 
funcionamiento . Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente informac ión revelada en los estados 
financieros o, si dichas reve laciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuest ro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

alado García 
Registro de la dministración Genera l 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO DE INVERSIÓN EN MUL TIACTIVOS MT, S.A. DE C.V ., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO , MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

!ACTIVO 

Disponibilidades: 
Bancos 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 

Cuentas por cobrar (neto): 

l'OT AL ACTIVO 

Í PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Ac reedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capita l social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado : 
Resultado de ejercicios anterio res 
Resu ltado neto 

TO:rAt CAPIT Al GONT ABLE 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

16 

74 ,677 

4 

$ 

74,697 $ 

35 

35 $ 

56,216 $ 
(69,671) 

(13,455) 

(46,183) $ 
134 ,300 

88,117 

74,662 $ 

2018 

522,913 

339 

523,252 

151 

151 

534,658 
34,626 

569,284 

1,897 
(48,080) 

(46,183) 

523,101 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 74,697 $ 523,252 j 

' CYENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado 
Acciones emit idas 

$ 10,001 ,000 $ 
10,001 ,000 ,000 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $56,216. 

10,001,000 
10,001,000,000 

"El presente balance general se formuló de confo rmidad con los Cr iterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundament o en lo dispuesto por el art ículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Invers ión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 

Fondo de Invers ión en Multiactivos MT, S.A. de C.V. 4 



"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $1.337216, a la serie "M" en $1.327932''. 

D 

Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos 

Lif) 
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal /gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de- info-general/ 
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FONDO DE INVERSIÓN EN MUL TIACTIVOS MT, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 

Gastos por intereses 

Otros egresos de la operación. 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE L,A OPERACIÓN 

! RESULTADO NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

15,288 $ {51,313) 
118,168 2,162 

4,767 3,410 

138,223 (45,741) 

1,334 648 
153 188 

178 172 
1,229 562 

54 91 
975 678 

3,923 2,339 

134,300 $ (4&,08.o) 

134,300 $ (48,080) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de esto 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca -de-info -gene ra1L 
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FONDO DE INVERSIÓN EN MULTIACTIVOS MT, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Caeifal Contribuido 

Prima en venta de 

Caeital ganado 

Resultado de 
Capital social acciones ejercicios anteriores 

Resultado neto Total capital contable 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 

Aumento de capital social 

Disminución de capital social 

Disminución neta, en prima en venta de acciones 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 

Disminución de capital social 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 
Ap licación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resu ltado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 

$ 

$ 

51,009 $ 

533,658 

(50,009) 

483 ,649 

534,658 $ 

99,317 
(577,759) 

(478,442) 

56,216 $ 

(9) $ 

34 ,635 

34,635 

34,626 $ 

(104,297) 

(104,297) 

(69,671) $ 

$ 1,897 $ 

1,897 (1,897) 

1,897 (1,897) 

1,897 $ (48,080) $ 

(48 ,080) 48 ,080 

(48,080) 48 ,080 

134 ,300 

(r46,183) $ 134,300 $ 

52,897 

533 ,658 

(50 ,009) 

34 ,635 

518,284 

(48 ,080) 

523,101 

99,317 

(577,759) 
(104 ,297) 

(582 ,739) 

134,300 

74,662 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia gene ral y obligator ia, apl icados de manera consistente , encontrándos e 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el per íodo arr iba mencionado , las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A . de c~_,......"'-'-'<!:iedad Operad ora de Fondos de Invers ión , 
Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

or dec-+.~~;.¡(Jora de Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

e Contraloría 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/.9fi?/Home/operadora -de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-i nfo-gene ral/ 

Fondo de Inversión en Multiactivos MT, S.A. de C.V. 

C.P . Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 

1 
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FONDO DE INVERSIÓN EN MULTIACTIVOS MT, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad éie Cantidaéi de 
Costo promedio Valor razonable o Días 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos 

Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 
Valor razonable o por 

valor valuar bursatiliclad operac.ién liquidados 
de la emisión adquisición ad~uisic ión (en pesos) 

contable total vencer 
(en pesos) 

Disponibilidades 

0.02% Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de chegues en Moneda nacional 
040072 6682081 CHM 7.290000 N/A 15,890 15,890 - $ 1.000000 $ 16 $ 1.000000 $ 16 N/A 

040072 6682081 CHM 7.290000 N/A 119 15,890 1.000000 1.000000 N/A 
16 16 

TOTAL DISPONIBILIDADE$ SIN RESTRICCION $ 16 $ 16 

TOTAL DISPONIBILIDADES $ 16 $ 16 

Títulos para negociar 

99.98% Inversiones en Acciones 

Empresas Industriales 

AMS N 1ASP N/A N/A 2,565 2,565 431,019,293 1,459.1898 17 $ 3,743 $ 1,545.083103 $ 3,963 N/A 

3,743 3,963 

Empresas de Servicios Y. Bienes de Consumo no Básico 

AMZN * 1ASP N/A N/A 144 144 495,797 ,220 30,702.476736 4,421 34,938.034800 5,031 N/A 

HTHT N 1ASP N/A N/A 2,700 2,700 294,316,146 679.802537 1,835 757.623525 2,046 N/A 

TAL N 1ASP N/A N/A 3,346 3,346 591,737 ,838 530.77967 4 1,776 911.341500 3,049 N/A 

8,032 1 o, 126 

Empresas de Salud 

MAS I * 1ASP N/A N/A 351 351 53,611 ,086 2,763.500000 970 2,988.519450 1,049 N/A 

MTD * 1ASP N/A N/A 32 32 24,354,201 13,707.210000 439 14,998.94 1600 480 N/A 

RMD * 1ASP N/A N/A 405 405 143,786,123 2,464.256000 998 2,930.095275 1,187 N/A 

2,407 2,7 16 

Empresas de Servicios Financieros 

AMT * 1ASP N/A N/A 264 264 442 ,940,435 3,140.727083 829 4,345.32 1650 1,147 N/A 

TYL * 1ASP N/A N/A 391 391 38,986,401 4, 180 .562072 1,635 5,672.628150 2,218 N/A 

V * 1ASP N/A N/A 622 622 2,157,348,139 2,614.387701 1,626 3,552. 719250 2,210 N/A 

4,090 5,575 

Empresas de Tecnología de información 

AAPL * 1ASP N/A N/A 841 841 4,443 ,265 ,000 3,109.174 839 2,6 15 5,552.187375 4,669 N/A 

ADBE * 1ASP N/A N/A 675 675 484,078,609 4,699.960874 3,173 6,235.882575 4,209 N/A 

ADSK * 1ASP N/A N/A 1,380 1,380 220,033,002 2,871 .050290 3,962 3,468.769950 4,787 N/A 

Fondo de Inversión en Multiactivos MT, S.A . de C.V. 8 



Cantidatl de Cantidad de 
Costo promeaio Valor razonable o Días 

Emisora Serie tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos 
Total de títulos unitario de Costo total de con,taole unitario 

Va lor razonable o por 
valor valuar bursatilidad operación liquidados 

de la emisión adquisición adquisición (ep pesos) 
contable total 

(en pesos) 
vencer, 

ALGN * 1ASP N/A N/A 189 189 78,8 12,958 4,423. 738836 836 5,275 .948800 997 N/A 

ANSS * 1ASP N/A N/A 648 648 84,189,728 3,968 .582006 2,572 4,866 .979575 3,154 N/A 

BABA N 1ASP N/A N/A 880 880 2,682,723 ,033 2,710.892250 2,386 4,010 .280750 3,529 N/A 

CRM * 1ASP N/A N/A 1,977 1,977 887 ,000 ,000 2,762.623758 5,462 3,075 .115800 6,080 N/A 

FB * 1ASP N/A N/A 1,272 1,272 2,851 ,746 ,531 2,656 .793373 3,379 3,880.764375 4,936 N/A 

GOOGL * 1ASP N/A N/A 141 141 346,136,807 20,754.154539 2,926 25,324 .516425 3 ,571 N/A 

MSFT * 1ASP N/A N/A 1,086 1,086 7,628,805,618 1,994.509779 2,166 2,981.712750 3,238 N/A 

NOWW * 1ASP N/A N/A 620 620 188,600,000 4,294.177129 2,662 5,337.965400 3,310 N/A 

PFPT * 1ASP N/A N/A 818 818 56,454,217 1,927.94 1748 1,577 2,170 .202850 1,775 N/A 

PYPL * 1ASP N/A N/A 515 515 1,174,192,449 1,651.258505 850 2,045.224275 1,053 N/A 

TCEHY N 1ASP N/A N/A 4,990 4 ,990 9,552,377 ,306 778.895453 3,887 907.749075 4 ,530 N/A 

VRSN * 1ASP N/A N/A 675 675 117,409 ,010 3,946.370963 2,664 3,643.097100 2,459 N/A 
41,117 52,297 

TOTAL INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 59,3 89 $ 74,677 

TOfAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 59,405 $ 14,693 

TOTAL DE CARTERA $ 59,405 $ 74L693 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criter ios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Banca ria y de Va lores con fund amento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, ap licados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de invers ión efectuadas por el Fond o de Invers ión durante el per íodo arriba mencionado, las cuales se realizaron Y valuaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Sanarte bajo la responsab ilidad de los directi vos 

que lo suscriben". 

de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www .gob.mx/cnbv 
www.bano rte.com/wp~/portal/gfb/ Home/ope radora-de- fondos/fondos .acerca-de/op-fo -acerca -de-info-qeneral/ 

Fondo de Inversión en Multiactivos MT, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subd irector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO DE INVERSIÓN EN MUL TIACTIVOS MT, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo de Inversión en Mult iactivos MT, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (el "Fondo de Inversión") 
fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, 
de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de 
Fondos de Inversión (la "Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales 
establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fuero n los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico , tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especial izadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación , la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas , mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emit idas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes" , D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, bHletes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio) . La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general , en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos , así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
eri acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito , riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos min1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos , lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
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IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 
• Administración de Riesgo Operacional 
• Administración de Riesgo Mercado 
• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 
• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas , implementando modelos, 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada . 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización . La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
{AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, 888, 88, 8, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AM8-1 / R-1(alto) .MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, 8est A.M. y D8RS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AM8-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores , emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Fondo de Inversión en Multiactivos MT, S.A. de C.V. 15 



Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad . predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposic ión de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados , expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estad ísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado . 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación , volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal) . 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados , evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas , objetivos , lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno , b) Administración y contro l de 
la normatividad institucional , c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos , d) Administra ción del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales , administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos {buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

Fondo de Inversión en Multiactivos MT, S.A. de C.V. 17 



111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de lnversíón a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se t ienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológ_ico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de accio nes, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afecta r el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
cont ribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendim ientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accio nistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones . 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accio nistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto ente rado por el fondo de inversión será acreditab le para sus integrantes o accionistas 
contribuy entes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisiona les o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adiciona lmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variab le determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión. cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación , podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión , el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición , incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior , cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 

•

. ,,. ~l!l 
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FONDO DE INVERSIÓN EN MUL TIACTIVOS MT, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE . 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 19 de enero de 2018, la Comisión aprobó mediante Oficio Número 157/8884/2018, el prospecto de 
información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se divu lgan las políticas de inversión, valuación 
y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de 
autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de 
Valores es FIMA .. 

El Fondo de Inversión tiene como objetivo invertir en valores de renta variable y de deuda, ya sea de forma directa 
(Acciones, Certificados Bursátiles Fiduciarios Inmobiliarios y/o de Desarrollo) y/o a través de mecanismos de 
inversión colectiva (Exchange Traded Funds "ETF's" por sus siglas en inglés y/o Títulos Referenciados a Acciones 
"TRAC 's"), los cuales deberán cotizar en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), estar listados en el Sistema 
Internacional de Cotizaciones (SIC) y/o registrados en una bolsa de valores reconocida por la CNBV. FIMA podrá 
realizar inversiones en valores respaldados por activos. El Fondo no realizará inversiones en instrumentos financieros 
derivados ni con valores estructurados. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $10,001,000 representado por 10,001,000,000 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
IIAII 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
"M" 10,000,000,000 10,000,000,000 55,216,394 533,657,799 

Capital mínimo variable 10,000,000,000 10,000,000,000 55,216,394 533,657,799 
Capital social aprobado 10,001,000,000 10,001,000,000 56,216,394 534,657,799 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $56,216 y $534,658, respectivamente. 

La Sociedad Operadora de FIMA únicamente podrá diferenciar el acceso a series o clases accionarias distintas de 
conformidad con lo dispuesto en el artículo 106 fracción IV de las Disposiciones. 

De acuerdo a lo anterior, las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas por: 

Serie B Clase M: Personas morales mexicanas, instituciones de crédito que actúen por cuenta propia, incluyendo 
instituciones finan"cieras que actúen por cuenta de fideicomisos cuyos fideicomisarios sean personas morales que 
puedan adquirir directamente las acciones de esta serie; entidades que distribuyan las acciones de FIMA, 
organismos descentralizados , empresas de participación estatal mayoritaria , instituciones que componen el sistema 
financiero cuando actúen por cuenta de terceros y fideicomisos públicos que sean considerados entidades 
paraestatales de la Administración Pública Federal, Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte y entidades que actúen como sociedad distribuidora 
de acciones de fondos de inversión de FIMA. 

La inversión en acciones representativas de la parte variable del capital social de FIMA, estará sujeta a que cada uno 
de los posibles adquirentes cumpla con las disposiciones legales que le sean aplicables. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 
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3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que el límite máximo por inversionista podrá ser del 100% del capital 
pagado del Fondo de inversión. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

5. 

Serie 
2019 

"A" $ 

Precio por acción 

1.337216 
1.327932 

$ 

ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

2018 

0.982841 
0.978373 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

FIMA 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

74,677 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

16 

% 
Pérdida 

esperada 

0.03% 

% Calificación 
"A" o mejor 3 

100.00% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

% Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por$ 16 miles de pesos. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % 
% Calificación ¾Tres Exposición 

pizarra accion es a deuda a Pérdida 
"A" o mejor 3 principales con 

mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

FIMA 298,406 397 0.03% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 
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1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

FIMA 

VaR / Activos netos Límite 

2.05% 4.00% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

FIMA 0.00% 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el Fondo de Inversión no presento operaciones en reporto en sus estados 
financieros. 

7. SERVICIOS ADMINISTRAT IVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $1,334 y $648, 
respectivamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Interacciones 
6, S.A. de C.V., Fondo de Inversión 
de Renta Variable 

Opinión 

Galaz, Yamazakl, 
Ruiz Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.delol1te.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo interacciones 6, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (el "Fondo de Inversión") , que comprenden los balances generales al 31 de dic iembre 2019 y 2018, 
los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
va luación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables estab lecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "D isposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables") . 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA"). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emit ido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Cód igo de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuest iones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparac ión de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquida r el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Invers ión. 

Responsabilidades del auditar en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros obj etivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que cont iene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, indivi dualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándo se en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrecci ón mater ial debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, man ifestac iones intencionalmente erró neas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimie ntos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Invers ión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 
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Deloitte . 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los respon sables del gobierno del Fondo de Inversió n en relac ión con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos signifi cati vos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimiento s de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablem ente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspond ientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

galado García 
Administración General 
iscal Federal Núm. 18536 

Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO INTERACCIONES 6, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO , MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acc iones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 

Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por cobrar (neto): 

j TO'TAL ACTIVO 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 
Acreedores por liquidación de operación 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

T6TAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 
Resultado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 

!cuENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 
Colaterales recibidos por la entidad 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

90,242 $ 

1,687 
183 

92,112 $ 

20 $ 
1 

233 

75,493 $ 
(193,356) 

(117,863) 

194,422 $ 
15,299 

209,721 

91,858 $ 

92,112 $ 

15,000,000 $ 
15,000,000,000 

1,690 $ 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $75 ,493. 

2018 

69,694 
4,597 

91 

74,382 

26 

208 

234 

73,043 
(193,317) 
(120,274) 

203,460 
(9,038) 

194,422 

74,148 

74,382 

15,000,000 
15,000,000 ,000 

4,598 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba menci onada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables" . 
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"El presente balance genera l fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuado ra de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones represen tativas de su capital 
socia l con base ~n los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de invers ión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto , fijándose el precio actualizado de valuació n de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $2.113943, a la serie "B" en $1.204732". 

or de.:1.cu..:~~10ra de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/oortal/qfb/Home/ooe radora-de -fondos/fondos.acerca-de/oo-fo -acerca-de -info-qene ral/ 
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FONDO INTERACCIONES 6, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

tcoNCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonab le $ 13,371 $ (5,674) 
Resultado por compraventa 3,677 (2,338) 
Ingresos por intereses 1,419 2,943 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 18,467 (5,069) 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 2,042 2,574 
Serv icios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 93 169 
Gastos por intereses 23 73 
otros egresos de la operación. 290 205 
Gastos de administración: 

Honorarios 51 97 
Impuestos y derechos diversos 669 851 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 3,168 3,969 

RESUL TACO DE LA OPERACIÓN $ 15,29,9 $ (9,038) 

RESULTAD .O NETO $ 15,299 $ (9,038) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversió n durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resu ltados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , 
S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

e Fondos 
anorte, . . e C.V. 

Las notas adjuntas son parte integ rante de est s estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www .gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de- info-general/ 
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FONDO INTERACCIONES 6, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Capital Contribuido 

CONCEPTO 

Saldos al 31 de di.cjembre de 2017 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas : 

Aumento de capital social 

Disminución de capital social 

Disminución neta, en prima en venta de acciones 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 

$ 

Capital social 

107,535 

172 

(34,664) 

(34,492) 

$ 

Prima en venta de 
aeciones 

Resultado de 
ejercicios anteriores 

(189,582) $ 193,742 

(3,735) 

9,718 

(3,735) 9,718 

$ 

Capital ganacto 

Resultado neto 

9,718 

(9,718) 

(9,718) 

(9,038) 

Total capita1 ~ontable 

$ 121,413 

172 
(34,664) 

(3,735) 

(38,227) 

(9,038) 

; Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 73,043 $ (193 ,317) $ 203,460 $ (9,.038) $ 74,:148 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Disminu ción neta, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

. Saldos al 31 de. diciembre de 2019 $ 

11,145 
(8,695) 

2,450 

7!:i,493 $ 

(39) 

(39) 

(193 ,356) $ 

(9,038) 
(9,038) 

194,422 $ 

9,038 

9,038 

15,299 

15,299 $ 

11,145 
(8,695) 

(39) 

2,411 

15,299 

91,8·58 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emit idos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligator ia, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., ciedad Operadora de Fondos de Inversión, 

Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que; suscriben". -----#-1.i"--------- a 
de Fondos 

Sanarte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrant e de estos estados financieros. 
www .gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-gene ral/ 

Fondo Interacciones 6, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO INTERACCIONES 6, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD D~ MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Calificacióo Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio 

Valor razonable o Valor 
Emisora Serie 

'Tipo de Tasa al 
titulbs tltul"os 

Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario razonable o Días por 
valor valuar o de la emisión adquisición adquisiciór:i vencer bursatilidad operación liquidados 

(en pesos) (en pesos) contable total 

Títulos para negociar 

98.16% Inversiones en Acciones 

Em¡;iresas Materiales 

MEOH N 1ASP N/A N/A 7,625 7,625 76,196 ,080 $ 681.614197 $ 5,197 $ 730.396725 $ 5,569 N/A 
5,197 5,569 

Em¡;iresas Industriales 

ATKR * 1ASP N/A N/A 13,160 13,160 46,983,702 $ 444.902739 $ 5,855 $ 764.997450 $ 10,067 N/A 
KMT * 1ASP N/A N/A 6,750 6,750 82,856,908 604.284815 4,079 697.497675 4,708 N/A 
TFII N 1ASP N/A N/A 9,840 9,840 81,465,989 590.966223 5,815 638.147910 6,279 N/A 
TILE * 1ASP N/A N/A 10,660 10,660 58,418,844 221.879412 2,365 313.675425 3,344 N/A 
VALMT N 1ASP N/A N/A 9,500 9,500 149,618,995 376.680000 3,579 453 .337570 4,307 N/A 

21,693 28 ,705 

Em¡;iresas de Productos de consumo Frecuente 

RBREW N 1ASP N/A N/A 2,750 2,750 50,441,178 $ 1,582.330000 $ 4,351 $ 1,732.343270 $ 4,764 N/A 
4,351 4,764 

Em¡;iresas de Salud 

2413 N 1ASP N/A N/A 1,910 1,910 678,460,398 $ 457.320000 $ 873 $ 574.901445 $ 1,098 N/A 
AMED * 1ASP N/A N/A 990 990 32,255,257 2,268.208697 2,246 3, 156.039900 3,125 N/A 
COP1 N 1ASP N/A N/A 4,530 4,530 49,205,892 1,427.507925 6,467 1,353.008899 6,129 N/A 
EHC * 1ASP N/A N/A 2,115 2,115 98,600,036 1,157.098123 2,447 1,309.722525 2,770 N/A 
MEDP * 1ASP N/A N/A 2,360 2,360 36,030,398 1,012.975 114 2,391 1,589.364450 3,751 N/A 

14,424 16,873 

Em¡;iresas de Servicios financieros 

HBAN * 1ASP N/A N/A 14,500 14,500 1,032,755,207 $ 267.780690 $ 3,883 $ 285.125100 $ 4,134 N/A 
STOR * 1ASP N/A N/A 4,575 4,575 234,804,102 660. 137058 3,020 704.115300 3,222 N/A 

6,903 7,356 

Em¡;iresas de Tecnología de la Información 

3673 N 1ASP N/A N/A 40,500 40,500 87,423,537 $ 107.660000 $ 4,360 $ 116.023983 $ 4,699 N/A 
EVTC N 1ASP N/A N/A 12,000 12,000 71,925,843 571.540333 6,858 643 .611300 7,724 N/A 
NSIT * 1ASP N/A N/A 4,705 4,705 35,256,041 1,036.905632 4,879 1,329.008 175 6,253 N/A 
PRSP * 1ASP N/A N/A 8,500 8,500 161,773,961 445.254534 3,785 499.9 14300 4,249 N/A 

19,882 22,925 
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Califü:ación Cantidad de Cantidad de Costo promedio Valor razonable o Valor 
Emisora Serie 

Tipo de Tasa al 
títulos títulos Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario razonable o Días por 

valor valuar o de la emisión adquisición adquisición vencer bursatilidad operación liquidados (en pesos) (en pesos) contable total 

Empresas de Servicios de telecomunicaciones 
3932 N 1ASP N/A N/A 3,980 3,980 13,928 ,565 1, 110.820000 4,421 1,017.601650 4,050 N/A 

4,421 4 ,050 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 76,871 $ 90,242 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 76,871 $ 90,242 

1.84% Deudores por reporto 

BONDESD 220317 LD 7.270000 N/A 16,899 16,899 421 ,238,032 $ 99.807345 $ 1,687 $ 99.847656 $ 1,687 N/A 
1,687 1,687 

TOTAL INVERSIÓN EN TÍTULOS EN REPORTO $ 1,687 $ 1,687 

TOTAL DE CARTERA $ 78,558 $ 91,929 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Naciona l Bancaria y de Valores con fundame nto en el art ículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operac iones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Invers ión duran te el per íodo arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicab les". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operad ora de Fondos de Inve rsión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

s 

e Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www .gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de /op-fo-acerca-de-info-gene ral/ 

Fondo Interacciones 6, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdi rector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO INTERAC CIONES 6, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Interacciones 6, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (el "Fondo de Inversión") fue autorizado 
por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo 
con el prospecto correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de 
Inversión (la "Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos 
parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir tempora lmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas genera les que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo a su prospecto de información al público inversionista autorizado por la 
Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la ''Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administ ración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones") , las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financ iera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
espec ializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas , mediante el cual: a) Incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Info rmación Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financ iera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo . También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye , en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros ". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora , se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado , la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'' , respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administ ración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variab le y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las frac ciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar , medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversion ista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración , seguimiento, recuperación y cobranza . 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación , análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación . 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar lineas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización . La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización . No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Lineas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además , existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1 (alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor , emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio , tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos , d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia , impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware , software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológ ico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad . 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1 .04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente . 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adiciona lmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión , cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obten ida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición , incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO INTERACCIONES 6, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 27 de abril de 2018, la Comisión aprobó mediante Oficio Número 157/9015/2018, el prospecto de 
información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación 
y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de 
autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de 
Valores es FONDOM2 de acuerdo a la autorización mencionada. 

El Fondo tiene por objetivo que el inversionista participe en un Fondo de Inversión que pueda combinar hasta el 
100% de su activo neto en un portafolio que incluya valores de renta variable y de deuda tanto nacionales como 
extranjeros, denominados en moneda nacional y/o en otras monedas buscando maximizar el valor esperado de las 
inversiones a través de una estrategia de inversión sustentada en el análisis técnico. El fondo no realizará 
operaciones con instrumentos financieros derivados, certificados bursátiles fiduciar ios inmobiliarios, valores 
respaldados por activos ni con valores estructurados. 

Dado que la categoría del fondo de inversión es discrecional, su estrategia de inversión está diseñada para alcanzar 
un objetivo de rendimiento, el cual será el Índice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores 
(BMV) menos las comisiones respectivas de la serie. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $15,000,000 representado por 15,000,000,000 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variab le se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

"B" 14,999,000,000 14,999,000,000 74,493,110 72,043,303 

Capital mínimo variable 14,999,000,000 14,999,000,000 74,493,110 72,043,303 
Capital social aprobado 15,000,000,000 15,000,000,000 75,493,110 73,043,303 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $75,493 y $73,043, respectivamente. 

La Sociedad Operadora del Fondo únicamente podrá diferenciar el acceso a series o clases accionarias distintas de 
conformidad con lo dispuesto en el artículo 106 fracción IV de las Disposiciones. 

De acuerdo a lo anterior, las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas por: 

Serie B: Personas físicas mexicanas y/o extranjeras, instituciones financieras que actúen por cuenta de fideicomisos 
cuyos fideicomisarios sean personas físicas que puedan adquirir directamente las acciones de esta serie y entidades 
que actúen como sociedad distribuidora de acciones de fondos de inversión de FONDOM2, Personas morales 
mexicanas y/o extranjeras, instituciones de crédito que actúen por cuenta propia, incluyendo instituciones financieras 
que actúen por cuenta de fideicomisos cuyos fideicomisarios sean personas morales que puedan adquirir 
directamente las acciones de esta serie; entidades financieras del exterior , entidades que distribuyan las acciones de 
FONDOM2, organismos descentralizados, empresas de participación estatal mayoritaria, instituciones que componen 
el sistema financiero cuando actúen por cuenta de terceros y fideicomisos públicos que sean considerados entidades 
paraestatales de la Administración Pública Federal e Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte y personas morales con fines no lucrativos, las cuales 
no estén sujetas a retención del Impuesto Sobre la Renta (ISR), señaladas en el artículo 79 de la Ley del Impuesto 
sobre la Renta (LISR) vigente y/o sean inversionistas de fondos de inversión de los referidos en el artículo 54 de la 
citada ley o la que la sustituya y la resolución miscelánea fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo: 
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• La Federación, los Estados, la Ciudad de México o los Municipios; 
• Los organismos descentralizados cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales , 

así como aquellos sujetos a control presupuestario en los términos de la Ley Federal de 
Presupuesto y responsabilidad Hacendaria, que determine el Servicio de Administración Tributaria; 

• Los partidos o asociaciones políticas, legalmente reconocidos; 
• Las personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR; 
• Las sociedades de inversión especializadas en fondos para el retiro, a los fondos de pensiones o 

jubilaciones de personal complementarios a los que establece la Ley del Seguro Social y a las 
empresas de seguros de pensiones autorizadas exclusivamente para operar seguros de pensiones 
derivados de las leyes de seguridad social en la forma de rentas vitalicias o seguros de 
sobrevivencia conforme a dichas leyes, así como a las cuentas o canales de inversión que se 
implementen con motivo de los planes personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de 
la LISR; 

• Los Estados extranjeros en los casos de reciprocidad; 
• Las instituciones que componen el sistema financiero y las sociedades de inversión especializadas 

en fondos para el retiro; salvo que se trate de recursos provenientes de pasivos que no sean a 
cargo de dichas instituciones o sociedades, así como cuando éstas actúen por cuenta de terceros; 

• Fondos o fideicomisos de fomento económico del Gobierno Federal; 
• Fondos de pensiones y primas de antigüedad, constituidos en los términos del artículo 29 de la 

LISR; 
• Fondos de ahorro de trabajadores o a las personas morales constituidas únicamente con el objeto 

de administrar dichos fondos o cajas de ahorro; y 
• Cualquier otra persona física o moral, entidad, institución u organismo que sea considerado un no 

contribuyente que esté exento o no sea sujeto de retención del ISR. 

La inversión en acciones representativas de la parte variable del capital social del Fondo, estará sujeta a que cada 
uno de los posibles adquirentes cumpla con las disposiciones legales que le sean aplicables. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que el límite máximo por inversionista podrá ser del 100% del capital 
pagado del Fondo de Inversión. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"}, valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por ac.ción 

2019 

"A" $ 2.113943 $ 
"B" 1.204732 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

2018 

1.712531 

1.005443 

1 

A continuación se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 diciembre de 2019, en miles 
de pesos: 

Clave de 
pizarra 

FONDOM2 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

90,241 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

1,687 
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% 
Pérdida 

esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor 3 

100.00% 

% Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 
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Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación 

%Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado1 mercado2 esperada emisoras4 derivados 

FONDOM2 79,968 3,142 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR / Activos netos Límite 

Renta Variable FONDOM2 0.99% 2.20% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 
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El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

FONDOM2 -0.04% 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

1,687 

$ 1,687 

Costo de títulos 

4,595 

$ 4,595 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

$ 

Intereses 

2 

$ 2 

2019 

$ 

DeÚdore,s por 
reporto 

1,687 

1,687 

2018 

Deudores por 
reporto 

4,597 

$ 4,597 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

$ 

1,690 

1,690 j 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

4,598 

$ 4,598 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 , los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $2,042 y $2,574, 
respectivamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Interacciones 
MVP, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable 

Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ruiz Urqu iza, 5.C. 
Paseo de la Reforma 505, p,so 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Fondo Interacciones MVP, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable (el " Fondo de Inversión "), que comprenden los balances generales al 31 de 
diciembre 2019 y 2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas 
y el estado de valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas 
de los estados financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Co m isión") , a través de las "Disposiciones de carácter general apl icables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "C riterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA"). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independiente s del Fondo de In versión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Códi go de Ética del IESBA" ) 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido prop orciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones . 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros líbres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable · de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, reve lando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liqu idar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de aud itor ía que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe . Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesiona l y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el f raude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, man ifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 
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Deloitte . 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administrac ión, de la norma contab le de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluirnos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluirnos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspond iente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuro s pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así corno cualquier deficiencia significativa en el contro l interno que ident ificarnos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsab les del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los req uerimientos de ética aplicables en relac ión con la indep endencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relac iones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia , y en su caso, las correspondientes salvag uardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. ~ do Gacda 
Registro de la Administración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO INTERACCIONES MVP, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Inversiones en valores: 
Títu los para negociar 

Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por cobrar (neto): 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 
Resultado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 
Colaterales recibidos por la entidad 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

1,016 $ 
191 

1,207 $ 

1 $ 

26 

27 $ 

1,400 $ 
4,397 
5,797 

(4,522) $ 

(95) 
(4,617) 

1,180 $ 

1,207 $ 

18,001,400 $ 

18,001,400,000 
192 $ 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $1,400 . 

2018 

21 ,586 
1,871 

45 

23,502 

88 

89 

30,294 
(2,359) 
27,935 

6,841 

(11,363) 
(4,522) 

23,413 

23,502 

18,001 ,000 
18,001 ,000,000 

1,870 

"El presente balance genera l se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios , y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $0.843131 , a la serie "B1" en $0.843131, a la serie "B2" en $0.843131, a la serie "M1" en $0.843131, a la serie 
"M2" en $0.843131, a la serie "N1" en $0.843131, a la serie "N2" en $0.843131" . 

ondas 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/porta l/gfb/Home/operadora-de -fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de-i nfo-qeneral/ 
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FONDO INTERACCIONES MVP, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CON~EPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ {15) $ (7,334) 
Resultado por compraventa (144) (3,372) 
Ingresos por intereses 1,090 845 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 931 (9,861) 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 554 843 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 84 182 

Gastos por intereses 66 54 

Otros egresos de la operación. 50 50 
Gastos de administración : 

Honorarios 52 83 
Impuestos y derechos diversos 220 290 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 1,026 1,502 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ (95) $ (11,363) 

RESULTADO NETO $ (95) $ (11,363) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emit idos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

1 

·ee,[QE::~-la-~ettlt!Ora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/c nbv 
wWN.banorte.com/wps/portal/qfb/ Home/operadora -de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de- info-general/ 
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FONDO INTERACCIONES MVP, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Capital Contribuido 

CONCEPTO Capital social 
Prima en venta de 

acciones 
Resultado de 

ejercicios anteriores . 

Capital ganado 

Resultado neto Tbtal capital contable 

1 Saldos al 31 de diciembre de 2017 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 

Aumento de capital social 

Disminución de capital social 

Aumento neto, en prima en venta de acciones 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 31 de dicie_mbre de 2018 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 
Aplicación de l resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Saídos al 31 de diciembre de 2019 

$ 

$ 

27,1'07 $ 

3,334 

(147) 

3,187 

30,294 $ 

400 
(29,294) 

(28 ,894) 

1,400 $ 

(2,619) $ - $ 

260 
6 ,841 

260 6,841 

(2,359) $ 6,841 $ 

6,756 
(11 ,363) 

6,756 (11 ,363) 

4,397 $ (4,5~2) $ 

6,841 $ 

(6 ,841) 

(6,841) 

(11,363) 

(11,363) $ 

11,363 

11,363 

(95) 

(95) $ 

31,329 

3,334 

(147) 

260 

3,447 

(11,363) 

23,413 

400 
(29 ,294) 

6,756 

(22 ,138) 

(95) 

1,180 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Cr iterios de Contabilidad aplicab les para los Fond os de Inversión , emitid os por la Comis ión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obl igator ia, aplicados de manera consistente , encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Invers ión durante el período arriba mencionado , las cua les se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Oper dora de Fondos Banorte , 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V . 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www .qob .mx/cnbv 

- - ---,fll' if,-- - ----- -- \.;::::::::::;::~;::;;;---- - - ---
Ángel Arenas López uro Ang eles Delgado 

/ 

' ctor de Contraloría Subd irector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www .banorte .com/wps/portal/qfb/Ho me/operadora-de-fondos /fondos .acerca -de/op-fo-acerca-dé-info -general/ 
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FONDO INTERACCIONES MVP, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Costo 

Tipo de Tasa al Calificación o 
Cantidad de Cantidad de Total de títulos de 

promedio Costo total de 
Valor razonable o Valor razonable o Dias por 

Emisora Serie titulos títulos unitario de contable unitario 
valor valuar bursatilidad operación ljquidados la emisión adquis ición 

adquisición (en pesos) 
contable total vencer 

en esos 

Títulos para negociar 

84.18% Inversiones en Acciones 

Em¡;iresas de Servicios Financieros 

NAFTRAC ISHRS 1B N/A ALTA 13,500 13,500 1,594,900,000 $ 44.610000 $ 602 $ 43.510000 $ 588 N/A 

IVV * 1ISP N/A N/A 20 20 622,700,000 6, 104.700000 122 6, 111.660300 122 N/A 

SHV * 1ISP N/A N/A 70 70 188,000,000 2,093.000000 147 2,088.522450 146 N/A 
871 856 

Emwesas de Serviºios Públicos 

SHY * 1ISP N/A N/A 100 100 209,100,000 1,601.250000 160 1,600.141725 160 N/A 

160 160 

TOTAL INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 1,031 $ 1,016 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 1,031 $ 1,016 

15.82% Deudores por reporto 

BONDESD 230831 LD 7.300000 N/A 1,921 1,921 335,777,885 $ 99.677574 $ 191 $ 99.718001 $ 191 N/A 

191 191 

TOTAL INVERSION EN TÍTULOS EN REPORTO $ 191 $ 191 

TOTAL DE CARTERA $ 1,222 $ 1,207 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contab ilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundame nto en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectua das por el Fondo de Inversión durante el período arriba menc ionado, las cuales se realizaron Y valuaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

de Fondos 
c.v. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www. anorte.com/wps/portal/gfb/Home/o¡;ieradora-de -fondos/fondos.acerca -de/o¡;i-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Interacciones MVP, S.A. de C.V. 

uro Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO INTERACCIONES MVP, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Interacciones MVP, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (el "Fondo de Inversión") fue 
autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de 
acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de 
Fondos de Inversión (la "Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión , las cuales 
establecen ciertos parámetros de inversión . 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo a su prospecto de información al público inversionista autorizado por la 
Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar" , C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", 0-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", 0-2 "Costos por contratos con clientes" y 0-5 "Arrendamientos") , y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable . 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
co·nsideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación . 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas , interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye , en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros" . Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejerc icio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión) . 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto , la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue , de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colatera l, reconoce los recursos procedentes de la transacción , así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colatera l que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos . 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses" . 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48 , 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociació n o de cobertura , los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto socia l, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra -venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vincu ladas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión , el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos , así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos . 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financ ieras, 
cuentas de margen , inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos , se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos . 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar , controlar , informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos . 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer . 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores . 

Por su parte los Consejos d'e los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsab le de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad , diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas , y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además , se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1 (alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte , la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadíst icos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fáci l realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencia l por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información , así como por resoluciones administrativas y judic iales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológ ico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloria Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad instituciona l, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos , d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias , f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones , leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del Incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administ ración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesc¡,.s o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales , de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional , mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos , con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos , en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de Información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente . 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión . 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria . 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión , cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación , podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización . 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo 9nterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO INTERACCIONES MVP, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE. 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 27 de abril de 2018, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/8998/2018, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es MVPMEX+ de acuerdo a la autorización mencionada. 

El Fondo invierte principalmente en instrumentos de renta variable (acciones, certificados de participación ordinarios 
sobre acciones, obligaciones convertibles en acciones y certificados bursátiles fiduciarios inmobiliarios), cotizados en 
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y/o listados en el Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC) de manera directa 
o a través de TRAC's (Títulos Referenciados a Acciones) y ETF's (Exchange Traded Funds), siempre que dichos 
valores o sus emisores se encuentren listados o registrados en una bolsa de valores reconocida por la CNBV. El 
fondo no realizará operaciones con instrumentos financieros derivados, valores respaldados por activos ni con 
valores estructurados. 

El índice de referencia del Fondo de Inversión será el que resulte mayor entre el Índice Morningstar Global Markets y 
el Índice Morningstar México NR menos las comisiones respectivas de cada serie. Dado que MVPMEX+ es un fondo 
de inversión de largo plazo, su rendimiento contra el índice de referencia deberá de compararse anualmente. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $18,001,400 representado por 18,001,400,000 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,400,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 

"A" 
Capital mínimo fijo 

"81 " 

"82" 
"M1" 
"M2" 

"N1" 

"N2" 

Capital mínimo variable 

Capital social aprobado 

Acciones emitidas 
2019 2018 

1,400,000 1,000,000 
1,400,000 1,000,000 

3,000,000,000 3,000,000,000 
3,000,000,000 3,000,000,000 

3,000,000 ,000 3,000,000 ,000 
3,000,000,000 3,000,000 ,000 

3,000,000 ,000 3,000,000,000 

3,000,000,000 3,000,000,000 

18,000,000,000 18,000,000,000 

18,001,400,000 18,001,000,000 

Acciones pagadas 
2019 2018 

1,400,000 1,000,000 
1,400,000 

1,400,000 

1,000,000 
6,191,542 

23,102,291 

29,293,833 

30,293,833 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $1,400 y $30,294, respectivamente. 

La Sociedad Operadora del Fondo únicamente podrá diferenciar el acceso a series o clases accionarias distintas de 
conformidad con lo dispuesto en el artículo 106 fracción IV de las Disposiciones. 
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De acuerdo a lo anterior, las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas por: 

Serie B Clase B: Personas físicas mexicanas y/o extranjeras, instituciones financieras que actúen por cuenta de 
fideicomisos cuyos fideicomisarios sean personas físicas que puedan adquirir directamente las acciones de esta serie 
y ent idades que actúen como sociedad distribuidora de acciones de fondos de inversión del Fondo. 

Serie B Clase M: Personas morales mexicanas y/o extranjeras, instituciones de crédito que actúen por cuenta 
propia, incluyendo instituciones financieras que actúen por cuenta de fideicomisos cuyos fideicomisarios sean 
personas morales que puedan adquirir directamente las acciones de esta serie; entidades financieras del exterior, 
entidades que distribuyan las acciones del Fondo, organismos descentralizados , empresas de participación estatal 
mayoritaria, instituciones que componen el sistema financiero cuando actúen por cuenta de terceros y fideicomisos 
públicos que sean considerados entidades paraestatales de la Administración Pública Federal e Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte. 

Serie B Clase N: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención del impuesto 
Sobre la Renta (ISR), señaladas en el artículo 79 de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR) vigente y/o sean 
inversionistas de fondos de inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
resolución miscelánea fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo: 

• La Federación, los Estados, la Ciudad de México o los Municipios; 
• Los organismos descentralizados cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales , así 

como aquellos sujetos a control presupuestario en los términos de la Ley Federal de Presupuesto y 
responsabilidad Hacendaría, que determine el Servicio de Administración Tributaria; 

• Los partidos o asociaciones políticas, legalmente reconocidos; 
• Las personas morales autorizadas para recibi r donativos deducibles en los términos de la LISR; 
• Las sociedades de inversión especializadas en fondos para el retiro, a los fondos de pensiones o 

jubilaciones de personal complementarios a los que establece la Ley del Seguro Social y a las empresas 
de seguros de pensiones autorizadas exclusivamente para operar seguros de pensiones derivados de 
las leyes de seguridad social en la forma de rentas vitalicias o seguros de sobrevivencia conforme a 
dichas leyes, así como a las cuentas o canales de inversión que se implementen con motivo de los 
planes personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de la LISR; 

• Los Estados extranje ros en los casos de reciprocidad; 
• Las instituciones que componen el sistema financiero y las sociedades de inversión especializadas en 

fondos para el retiro; salvo que se trate de recursos provenientes de pasivos que no sean a cargo de 
dichas instituciones o sociedades, así como cuando éstas actúen por cuenta de terceros; 

• Fondos o fideicomisos de fomento económico del Gobierno Federal; 
• Fondos de pensiones y primas de antigüedad, constituidos en los términos del artículo 29 de la LISR; 
• Fondos de ahorro de trabajadores o a las personas morales constituidas únicamente con el objeto de 

administrar dichos fondos o cajas de ahorro; 
• Fondos de Inversión de deuda o de renta variable, según el caso; 
• Cualquier otra persona física o moral, entidad, institución u organismo que sea considerado un no 

contribuyente que esté exento o no sea sujeto de retención del ISR; 
• Entidades que actúen como sociedad distribuidora de acciones de fondos de inversión del Fondo. 

La inversión en acciones representativas de la parte variable del capital social del Fondo de Inversión, estará sujeta a 
que cada uno de los posibles adquirentes cumpla con las disposiciones legales que le sean aplicables. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites , debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que el límite máximo por inversionista podrá ser del 100% del capital 
pagado del Fondo de inversión. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 0.843131 $ 0.823532 
"81" 0.843131 0.769343 

"82" 0.843131 0.772850 

"M1" 0.843131 0.771596 

"M2" 0.843131 0.772850 

"N1" 0.843131 0.772850 

"N2" 0.843131 0.772850 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación , se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

MVPMEX+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

1,016 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

192 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00 % 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

%Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en esca la local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

MVPMEX+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

11,301 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

1,031 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

%Tres 
principales 
emisoras~ 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 
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Los fondos FONOOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT+ comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR / Activos netos Límite 

Renta Variable MVPMEX+ 0.88% 3.30% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

MVPMEX+ -4.31 % 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

191 

$ 191 

Costo de títulos 

1,870 

$ 1,870 

Intereses 

Intereses 

$ 
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1 

2()"19 
beudores por 

reporto 

191 

$ 191 

2018 
Deudores por 

reporto 

1,871 

$ 1,871 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

192 

$ 192 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

1,870 

$ 1,870 
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7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $554 y $843, 
respectivamente. 

8. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 22 de octubre de 2019 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Sanarte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
como entidad fusionada , se fusiona con el Fondo Fondo Banorte 22, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variab le (NTESEL) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones de los 
Fondos de Inversión fusionados. Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del primer semestre del 2020. 
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Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas del Fondo Banorte 19, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte 
Ixe 19, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ru1z Urqulza, 5.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtérnoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros del Fondo Banorte 19, S.A. de C.V., Fondo de In versión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 19, S.A. de C.V., Fondo de In versión de Renta Variab le) (e l "Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaro n en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opin ión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Invers ión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de 
Valor es de México ( la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA"). 
Nuestras respon sabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido · por el In stituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesiona l, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actua l. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuest iones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe . 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conform idad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objet ivos son obtener una seguridad razonable de que los estados f inancieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conform idad con las NIA siempr e detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuar ios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, eje rcemos el ju icio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros tamb ién: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error , diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficie nte y apropiada para proporcionar las bases para nuestra 
opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado que en el 
caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar colusión, 
falsificación, omisiones deliberadas, manifestacio nes intencionalmente erróneas, o la elusión del control 
interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
exp resar una opinió n sobre la efectividad del contro l interno del Fondo de Inversión. 
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Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contab les y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la admin istración, de la norma contab le de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas 
significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requ iere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe 
de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de Inversión 
deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significat ivos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afect ar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la dministración General 
de Auditoría F scal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C .P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 

Disponibilidades : 
Bancos $ 5 $ 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 271,033 

Deudores por reporto (saldo deudor) 254,404 

Cuentas por cobrar (neto): 22,876 

TOTAL ACTIVO $ 548,318 $ 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 15 $ 
Acreedores por liquidación de operación 46,618 

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 234 

TOTAL PASIVO $ 46,867 $ 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capita l social $ 157,605 $ 
Prima en venta de acciones (202,354) 

(44,749) 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 507,324 $ 
Resultado neto 38 ,876 

546,200 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 501,451 $ 

. TOTAj.. PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 548,318 $ 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000 ,000 $ 
Acciones emitidas 19 ,999,999 ,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 254,450 $ 

El saldo histórico del capital socia l al 31 de diciembre de 2019 es de $157,605. 

2018 

5 

311,548 

153,028 

26,277 

490,858 

6 
28,362 

270 

28,638 

157,481 
(202,585) 

(45,104) 

495,344 

11,980 

507,324 

462,220 

490,858 

1,000,000 ,000 
19 ,999,999,999 

153,085 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artícu lo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de mane ra consistente, encontrándose 
reflejadas las operac iones efectuadas por el Fondo de Inve rsión, hasta la fecha arriba mencionada, las cua les se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 
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"El presente balance genera l fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$164.732875, a la serie "F1" en $153.519164, a la serie "E1" en $159.32511 O". 

Q 

or de::la--'ºi:~!lffltr,a de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

~.qob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de-i nfo-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349 , CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

00NCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 
TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos por intereses 
Otros egresos de la operación 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Í RESULTADO DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO NETO 

2019 

$ (5,648) $ 

26,604 
26,670 
47,626 

1,930 
105 
20 

4,932 

244 
1,519 
8,750 

$ 38,8'76 $ 

$ 38,876 $ 

2018 

(875) 
(9,106) 
33,889 
23,908 

2,704 
75 

24 
7,094 

233 
1,798 

11,928 

11,980 

11,980 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben" . 

Q 

e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos e 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www .qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de- info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital contribuido 

CONCEPTO Gapifal social 
Prima en venta de 

Saldos al 31 de dkiembre de 2017 
Movimientos inherentes a las decisiones de los 
accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 
Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 
Resultado neto 

[ Saldos al 31 de diciembre de 2018 

Movimientos inherentes a las decisiones de los 
accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 
Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 

$ 

$ 

$ 

235,499 

228,309 
(306,327) 

(78,018) 

157,481 

3,809 
(3,685) 

124 

157,605 

acciones 
$ (55,909) 

(146,676) 

(146,676) 

$ (202,58.5) 

231 

231 

$ (202,354) 

Resultado de 
ejercicios anteriores 

$ 439,278 $ 

56,066 
56,066 

$ 495,344 $ 

11,980 
11,980 

$ 507,324 $ 

(:!aeital ganado 

Resultado neto 

56,066 

(56,066) 
(56,066) 

11,980 

11,~80 

(11,980) 
(11,980) 

38,876 

38,876 

Total eapital contable 

$ 

$ 

674.,934 

228,309 
(306,327) 
(146,676) 

(224,694 ) 

11,980 
462,220 

3,809 
(3,685) 

231 

355 

38,876 

501,451 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben" . 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

de Fondos 
c.v. 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wp s/portal/gfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de- info-qeneral/ 

Fondo Banorte 19, S.A. de C.V. 

cZ2 
C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos , excep to por los precios de las acciones que se presenta n en pesos) 

Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable Valor 

Emisora Serie Tipo de Tasa al Calificación o títu los títulos 
Total de títulos unitar:io de Costo total de o contable razonable o 

Días por 

valor valuar, bursatilidad .. liquidados 
de la emisión adquisición adquisición unitario (en contable total 

ve,ncer 
operacIon (en pesos) pesos) 

Títulos para negociar 
51.58% Inversiones en Acciones 

Emi;iresas Mater iales 
ALPEK A N/A ALTA 10,000 2, 115,667, 094 $ 20.742700 $ 207 $ 20.890000 $ 209 N/A 

CEMEX CPO N/A ALTA 1,850,000 1,600,000 15,137,459,907 7.168291 13,261 7.080000 13,098 N/A 

GMEXICO B N/A ALTA 590,82 4 508,824 7,785, 000,000 54.5649 14 32,238 51.860000 30,640 N/A 
45,706 43,947 

Emi;iresas Industrial es 
ALFA A 1 N/A ALTA 160,023 230,523 5,015,04 1,020 15.869875 2,540 15.680000 2,509 N/A 

OMA B 1 N/A ALTA 3,516 16 344,004,9 73 141.075009 496 141.830000 499 N/A 

ORB IA * 1 N/A ALTA 545,748 522,334 2,100 ,000,000 41.523195 22,66 1 40.320000 22,005 N/A 

PINFRA * 1 N/A ALTA 16,612 17,612 380,123,523 195.109945 3,241 193.540000 3,2 15 N/A 
28,938 28,228 

Emi;iresas de Servi cios y_ bienes de consumo no básico 
ALSEA * 1 N/A ALTA 64,232 47,232 838,578,725 50.628758 3,252 49.8300 00 3,201 N/A 

GOMO * 1 N/A NULA 243,500 243,500 85,896,152 0.000001 0.000001 N/A 

LIVEPOL C-1 1 N/A ALTA 91,936 69,878 197,446, 100 97.128 129 8,930 93.920000 8 ,635 N/A 
NEMAK A 1 N/A MEDIA 731 ,025 856, 193 3,076,594,725 8.20 5081 5,998 7.950000 5,812 NJA 

18,180 17,648 

Emi;iresas de Productos de consumo frecuente 
AC * 1 N/A ALTA 171,097 166,097 1,764,283,156 102.255778 17,496 99.980000 17,106 N/A 

FEMSA UBD 1 N/A ALTA 74,000 77,000 2,16 1,177,770 179.347278 13,272 178.670000 13,222 N/A 

GRUMA B 1 N/A ALTA 10,000 413,391,150 194.763846 1,948 194.130000 1,941 N/A 

LACOMER UBC 1 N/A MEDIA 283 ,530 237, 124 459,224,056 23.532232 6 ,672 23.39000 0 6,632 N/A 

WALMEX * 1 N/A ALTA 551 ,014 376 ,014 17,461,402 ,631 55.287535 30,464 54.150000 29,837 N/A 
69,852 68,738 

Emi;iresas de Serv icios financiero s 
SHV * 11SP N/A N/A 45,900 45,900 188,000,000 2,123.894866 97,487 2,088.522450 95,863 N/A 

97,487 95,863 

Emi;iresas de Servicios de 
telecomunicaciones 
AMX L N/A ALTA 1,100,000 900,000 44 ,872,196,738 15.0165 19 16,518 15.10 0000 16,609 N/A 

16,5 18 16,609 

TOTAL lf.tVERSION EN l~STRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 276,.681 $ 271,033 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 276.,681 $ 271,033 

Fondo Banorte 19, S.A. de C.V. 8 



48.42% 

Emisora 

Deudores por reporto 

BONDESD 

Serie 

240425 

Tipo de 
valor 

TOTAL INVERSIÓN EN TÍTULO.$ EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Tasa al 
valuar 

7.270000 

Calificación o 
bursatilidad 

N/A 

Cantidad de 
títulos 

operación 

2,545, 145 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

2,545,145 

Total de títulos 
de la emisión 

432,915,497 $ 

Costo promedio 
unitario de 
adquisic ión 
(en pesos) 

99 .916097 $ 

$ 

$ 

Costo total de 
adquisición 

254,301 $ 

254,301 

254,301 

530,982 

Valor razonable 
o contable 
unitario (en 

pesos) 

99 .956452 $ 

$ 

ValoF 
razonable o 

contable total 

254,404 

254,4 04 

254,404 

525,437 

Días por 
vencer 

N/A 

"El presente estado de valuaci ón de cartera de inversión, se formuló de confo rmidad con los Criterios de Contabili dad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Va lores con fundamento en el artícu lo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose ref lejadas las operac iones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se real izaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones lega les y administrat ivas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aproba do por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S .A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 

que lo suscriben". 

ondas 
ano e, . . e C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob .mx/cnbv 
www.banorte .com/w...Q§L12ortal{gfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qenera l/ 

Fondo Banorte 19, S.A. de C.V. 

Director de Contraloría 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subd irector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 19, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 19, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión {la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. {el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" {las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. {el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar" , C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes" , D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de confonmidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros" . Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación, 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se recon·oce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general , en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'', respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen , inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valo rización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorer ía, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adqu isición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variab le y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo prev isto por las Disposiciones . 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administrac ión de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuent ra expuesta, as í como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposic ión, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstanc ias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Adminis tración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos , 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considera r dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administ ración de Riesgo 'de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada . 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, anális is, aprobación , administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis , 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso especifico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa . 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al tota l de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor , emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte , la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores , emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores , emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras , emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los facto res de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibil idad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por erro res en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judici ales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales , b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administrac ión de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismo s a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividád institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias , f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda) , a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos . El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección . 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia . 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración , o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualqu ier otro canal 
de distribución de información en- la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones , en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto . Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales , de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administ rativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas , en términos reales para personas físicas y nomina les para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente . 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista , a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 19, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE} 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90393/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTE+EMP de acuerdo a la autorización mencionada. 

El Fondo de Inversión está categorizado como discrecional, su estrategia no se basa en una composición 
preponderante en algún tipo de instrumento. Puede invertir en valores del mercado de deuda y/o en valores de renta 
variable de acuerdo con los parámetros que se establecen en el inciso c} del Régimen de Inversión de este 
Prospecto, con un máximo de exposición al riesgo de 2.22% de VaR en un horizonte de un día. 

La inversión en Deuda se llevará a cabo con valores gubernamentales, bancarios y corporativos, Trackers que 
repliquen índices de instrumentos de deuda, valores de deuda listados en el SIC, así como en Fondos de Inversión 
de Deuda; en el caso de los valores de renta variable, éstos podrán ser Acciones , Certificados de Participación 
Ordinarios sobre acciones, obligaciones y Trackers inscritos en la Bolsa y/o listados en el SIC y Fondos de Inversión 
de Renta Variable, de forma complementaria invertirá en FIBRAS y FIBRA E emitidos en moneda nacional. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000 ,000,000 representado por 19,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $50.0000 cada una, de las cuales 20,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 20,000 20,000 20,000 20,000 
Capital mínimo fijo 20,000 20,000 20,000 20,000 

"E1" 9,999 ,989,999 9,999 ,989,999 2,982,595 2,984 ,791 
"F1" 9,999 ,990,000 9,999,990,000 149,502 144,821 

Capital mínimo variable 19,999,979,999 19,999,979 ,999 3,132,097 3,129,612 

Capital social aprobado 19,999,999,999 19,999,999,999 3,152,097 3,149,612 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $157,605 y $157,481, respectivamente . 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador . 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Clase F1: Personas Físicas que sean Empleados, Directivos, Consejeros o jubilados de Grupo Financiero Banorte y 
sus subsidiarias , que tributen bajo el régimen del título IV de la LISR y Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., y 
las demás Distribuidoras del Fondo por cuenta de terceros. 

Clase E1: Fondos de Ahorro, Fondos de Pensiones y Cajas de Ahorro del personal de Grupo Financiero Banorte y 
sus subsidiarias, así como Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., y las demás Distribuidoras del Fondo por 
cuenta de terceros. 
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De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, través del consejo de administración de la 
sociedad operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a 
tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente , su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., {la "Sociedad Valuadora "), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$50.0000, quedando como sigue: 

5. 

Serie 

"A" 
"E1" 

"F1" 

$ 

2019 
Precio por acción 

164.732875 $ 
159.325110 
153.519164 

ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

2018 

152.218679 
146.922992 
142.510379 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor: cartera Valor cartera % 

% Calificación 
%Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

"A" o mejor3 
principales con 

mercado 1 mercad<>2 esperada emisoras 4 derivados 

NTE+EMP 271,033 254,404 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
\lalor cartera Valor carter;a % 

% Calificación 
% Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

"A" o mejor3 principales con 
mercado1 mercadb2 esperada emisoras4 derivados 

NTE+EMP 264,334 230,672 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4 . Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR / Activos netos Límite 

Renta Variable NTE+EMP 0,65% 2.220% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas , 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTE+EMP -0.01 % 
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6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las operaciones en reporto se integran como sigue: 

- - -
2019 

Instrumentos 
Costo de títulos Intereses 

Deudores por Colaterales recibidos 
reporto por la entipad 

Valores 
gubernamentales 254,301 103 254,404 254,450 

$ 254,301 $ 103 $ 254,404 $ 254,450 

2018 
Instrumentos 

Costo de titulas Intereses Deudore_s por Colaterales recibidos 
reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 152,958 70 153,028 153,085 

$ 152,958 $ 70 $ 153,028 $ 153,085 , 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $1,930 y $2,704, 
respectivamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 14, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte 
Ixe 14, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ruiz Urqu1za, S.C. 
Paseo de la Reforma S05, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: • 52 (55) 5080 6000 
www deloitt e.com/rnx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 14, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 14, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el " Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de dic iembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los Criterios Contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan serv icios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA''). Nuestras 
responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de Responsabilidades del auditor 
en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de 
Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas 
Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto Mexicano 
de Contadores Públicos ("Có digo de Ética del IMCP"), y hemos cumplido las demás respo nsabilidades de ética de 
conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia 
de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

De101tft> Sf" re/11;:,;.., Oelr.,u~ Tou,Jif- fQhmatstJ um11ed socirrt.ad prh•a.Ja de responsdtMi..id l11lMJd.a en ~I r~1?1no Un,vo 'Y,, s11 rPd df f,rrr1a~ r111rmh1 , r~c.- una d1• ,,11;1 como u11,.1 t.r 11rj,1d leE1I 
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Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos de 
conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere necesario para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administrac ión es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de In versió n en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones , o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de In versión son respon sables de la supervisión del proceso 
de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría rea lizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude o 
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotro s también : 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorr ección material de los estados financieros , debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorre cción material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsifi cación, omisiones deliberadas, manife staciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedim ientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte. 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administrac ión. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, conclu imos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significat ivas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro info rme de auditoría sobre la correspondiente informa ción reve lada en los estados 
financieros o, si dich as revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opin ión modificada. 
Nuestras conclusio nes se basan en la evide ncia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuest ro 
informe de aud itoría. Sin embargo, hechos o cond iciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en func ionamiento. 

Comun icamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momen t o de la realización de la auditoría plan ifi cados y los hallazgos sign ificativos 
de la auditoría, así como cualq uier deficiencia sign ifi cativa en el contro l interno que identificamos en el 
transc urso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsab les del gobierno corporativo del Fondo de Invers ión una declaración 
de que hemos cump lido con los requer imientos de ét ica aplicab les en relación con la independe ncia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independenc ia, y en su caso, las correspondientes salvag uardas. 

Galaz, Yamazak i, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la dministración Genera l 
de Auditoría Fi¡;cal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Disponibilidades: 
Bancos 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Cuentas por cobrar (neto): 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 

Acreedores por liquidación de operación 

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAi- PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 
Capital contribuido: 

Capital social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 

Resultado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 

CUENTAS DE OR9EN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 
Colaterales recibidos por la entidad 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

5 $ 

1,341,831 

15,913 

1,357,749 $ 

632 $ 

4,535 

1,836 

7,003 $ 

925,018 $ 
(196,551) 

728,467 

544,357 $ 
77,922 

622,279 

1,350,746 $ 

1,357 ,749 $ 

1,000,000,000 $ 

999,999 ,999,999 
$ 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $925 ,018. 

2018 

5 

1,764,993 

93 

5,758 

1,770,849 

393 

2,225 

1,861 

4,479 

1,254,603 

(32,590) 
1,222,013 

552,016 

(7,659) 
544,357 

1,766,370 

1,770,849 

1,000,000,000 

999,999,999,999 

93 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba menci onada , las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicab les". 

~ Fondo Banorte 14, S.A. de C.V. 

~ 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones , correspondientes a la serie A en $1.767445, 
a la serie "APIE" en $1.481586, a la serie "APIM" en $1.460241, a la serie "E1" en $1.500000, a la serie "E2" en 
$1.500000, a la serie "E3" en $1.500000, a la serie "E4" en $1.530630, a la serie "E5" en $1.497164, a la serie "EMP" en 
$1.675440, a la serie "F1" en $1.512611, a la serie "F2" en $1.459427 , a la serie "F3" en $1.418027, a la serie "F4" en 
$1.438595, a la serie "F5" en $1.443578, a la serie "FF" en $1.460241, a la serie "M1" en $1.460241, a la serie "M2" en 
$1.475107, a la serie "M3" en $1.460241, a la serie "M4" en $1.500422, a la serie "M5" en $1.480066". 

() 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/c nbv 
Y:f!!.Y.J..,banorte.com/wps/porlal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca -de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 14, S.A. de C.V. 5 



FONDO BANORTE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
ANTES FONDO BANORTE IXE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos por intereses 

Otros egresos de la operación. 
Gastos de administración: 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

8ESUL TADO DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO NETO 

2019 

$ 65,310 $ 
33,753 
7,906 

106,969 

15,871 
149 
91 

563 

195 
12,178 

29,047 

$ 77,922 $ 

$ 71,922 $ 

2018 

(20,734) 
35,379 

2,791 

17,436 

16,822 
83 

63 
245 

56 
7,826 

25,095 

{7',-659} 

(7,659} 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben" . 

Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

. . Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnbv 
WWN.banorte.corn/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 14, S.A. de C.V. 6 



FONDO BANORTE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
ANTES FONDO BANORTE IXE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

eaeital ContribuiéJo 

CONCEPTO 
eapital soci;;il Prima en venta d~ 

acciones 

Saldos al 31 de aiciem6re de 2011 $ 1,381,141 $ 15,015 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 823,331 
Disminución de capital social (949,869) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (47,605) 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total (126,538} (47,605) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 31 dedicien)bre de 2018 $ 1,254,603 $ (32,590} 

Movimientos inherentes a las decis iones de los Accionista: 

Aumento de capital social 827,377 

Disminución de capital social (1,156,962) 

Disminución neta, en prima en venta de acciones (163,961) 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total (329,585) (163,961) 

Movimientos inherentes a la operación : 

Utilidad integral 
Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 925,018 $ (196,551} 

Caeital G¡mado 

Resultado de Resultado neto 
Total capital 

ejercicios anteriores contable 

$ 360,476 $ 191,540 $ 1,948,172 ) 

823,331 
(949,869) 

(47,605) 
191,540 (191,540) 

191,540 (191,540) (174,143} 

(7,659) (7,659) 

$ 552,01(> $ {7,659} $ 1,766,370 1 

827,377 
(1,156,962) 

(163,961) 

(7,659) 7,659 

(7,659) 7,659 (493,546) 

77,922 77,922 

$ 5A4,3:57 $ 77,922 $ 1,350,746 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Com isión 
Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las 
cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administraci ·n de OP,eradora de Fondos Banorte, S.A. de Y__,..Sociedad Operadora de Fondos de 
lnvecsión, G'"Pº Financiem Banorte bajo la ,e,ponsabilidad de los dire:o: qoe lo soscnben". ~ 

a de Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Sanarte 14, S.A. de C.V. 

- -"-'~Ar.t urn-Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE) 
AV. PAS EO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLON IA CUAUHTÉMOC 
C.P . 06500, CIUDAD DE MÉX ICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Costo 

Tipo dtti Calificación o 
Cantidad de Cantidad de Total de títulos de 

promedio Costo total de 
Valor razonable o Valor razonable Días 

Emisora Serie Tasa al valuar títulos títulos unitario de contable unitario por 
valor, bursatilidad operación liquidados 

la emisión adquisición 
adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 
.en esos 

Títulos para negociar 

100.00% Inversiones en Acciones 

Empresas de Servicios Financieros 

AGG * 1ISP N/A N/A 114 ,945 114 ,945 616,20 0,0 00 $ 2 , 123.112633 $ 244,041 $ 2,124.635775 $ 244,216 N/A 

BIL * 1ISP N/A N/A 32, 141 32 ,141 96,644,503 1 ,821.096504 58,532 1,728 .712725 55,563 N/A 

OGRO * 1ISP N/A N/A 9,778 9,778 245,300,000 777.570000 7,603 795.438525 7,778 N/A 

IB1MXX N 1ISP N/A N/A 57,795 57,795 52,301,987 574.844386 33,223 578.900000 33,45 7 N/A 

JPEM * 1ISP N/A N/A 14,262 14,262 6,500,000 1,044.729867 14,900 1,077 .727500 15,371 N/A 

JPIN * 1ISP N/A N/A 12,648 12,648 22 ,700 ,000 1,001.830796 12,67 1 1 ,079.429175 13,653 N/A 

USFR * 1ISP N/A N/A 77 ,059 77,059 70,100 ,000 481.774244 37,125 473.82 1950 36 ,512 N/A 

408,095 406,550 

Sociedades de inversión en instrumentos de deuda 

NTECT FF 51 N/A AAA/1 33,126,655 33,126,655 199,999,799 ,995 2.488534 82,437 2.654408 87,932 N/A 

NTED FF 51 N/A AAA/5 556,501 ,736 556 ,501,736 39 ,998,599,999 0.998120 555 ,456 1.059496 589 ,611 N/A 
637,893 677 ,543 

Sociedades de inversión de renta variable 

NTEGL FF 52 N/A N/A 4 ,027 ,734 4,027 ,734 12,499,987,499 6.764732 27,246 7.830728 31 ,540 N/A 

NTEINT+ FF 52 N/A N/A 25 ,857,887 25 ,857 ,887 50,000,000, 000 0.928676 24,014 0.926279 23,952 N/A 

NTEIPC+ FF 52 N/A N/A 383,810,475 383,810,475 1,249,998,750 ,013 0.237102 91 ,002 0.257036 98,653 N/A 

NTERT FF 52 N/A N/A 4,527,390 4,527,390 999,000,000 1.308890 5,926 1.53 1867 6,935 N/A 

NTESEL FF 52 N/A N/A 10,476,000 10,476 ,000 71,428 ,499,999 2.297639 24,070 2.532600 26,531 N/A 

NTEUSA FF 52 N/A N/A 119,423 ,991 119,423,99 1 454 ,544 ,999,545 0.432508 51,652 0.520294 62 ,136 N/A 

NTEUSA+ FF 52 N/A N/A 3,816,870 3,816,870 52 ,631 ,526,311 1.735221 6,623 2.093679 7,991 N/A 

230,533 257,738 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 1,276,521 $ 1,341 ,83~ 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 1,276,521 $ 1,341,¡831 

TOTAL DE CARTERA $ 1,276,521 $ 1,341,831 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inve rsión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Invers ión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 

apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 
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"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabi lidad de los directivos que lo 

suscriben". 

Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/ Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de- info:9eneral/ 

Fondo Sanarte 14, S.A. de C.V. 

Director de Contralor ía 

C.P . Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

9 



FONDO BANORTE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 14, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 14, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Sanarte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión {la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones "), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final , la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. {el "CINIF") , excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación , la Comisión Nacional Bancaria y de Valores , 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromis os", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar" , C-20 ''Instrumentos financieros para cobrar principal e interés" , D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendami entos" ), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su informa ción financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, asi como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de ''Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social , obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en 
los Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en 
algún otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nrmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre . 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos , parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos . 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administraci ón integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancar ia y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos . 
• Los límites para la exposic ión al riesgo. 
• Los mecanismo s para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos . 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar , medir, vigilar, limitar , controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Direcció n General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero , dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo . 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma prevent iva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el cap ital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras credit icias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad , diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones . 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además , se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencia l. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado . El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Bes! A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamenta l equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa . 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte , la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad}. 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a} Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e} Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que perm"ite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención , definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior , se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos , los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra. de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fonl:los el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio , es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodo logía específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
ANTES FONDO BANORTE IXE 14, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 24 de julio 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número No. 157/90502/20 19, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del 
Fondo de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recomp ra de sus acciones, 
entre otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La 
clave de pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTE1. 

El Fond·o de Inversión está clasificado como discrecional, tiene por objeto ofrecer a los clientes rendimientos de una 
cartera patrimonia l, conformada principalmente por instrumentos de deuda y en menor medida por instrumentos de 
renta variable . El Fondo podrá invertir sus recursos a través de acciones de Fondos de Inversión , valores de deuda, 
acciones, mecanismos de inversión colectiva (ETF's) y de forma complementaria se podrá invertir en valores 
respaldados por activos. 

Los valores señalados en el párrafo anterior podrán estar listados en el mercado local o en mercados internacionales, 
denominados en moneda nacional , Unidades de Inversión (UDIS) y/o monedas distintas. 

El objetivo del rendimiento del Fondo será la combinación de las referencias de mercados del índice de Fondeo 
Gubernamental, la curva de Bonos de tasa revisable , la curva de Bonos gubernamentales, el Índice de Precios y 
cotizaciones de la BMV (IPC), el índice de deuda internacional Barclays U.S. Agreggate Bond y el índice de renta 
variable de países desarrollados y emergentes elaborado por Morgan Stanley Capital lnternational INC (MSCI ACWI) . 
La compos ición del objetivo de rendimiento es*: 16.80% S&P/BMV Sovereign Funding Rate Bond lndex / 16.80% 
S&P/BMV Sovereign Floating Rate Bond lndex / 16.80% S&P/BMV Sovereign MBONOS 1-3 Year Bond lndex / 
2.80% S&P/BMV Sovereign MBONOS 3-5 Year Bond lndex / 2.80% S&P/BMV Sovereign MBONOS 5-10 Year Bond 
lndex / 24% Barclay's US Aggregate / 10% IPC / 10% MSCI ACWI lndex. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10229/2019 autorizó la fusión entre el Fondo de Inversión que se menciona más adelante como entidad 
fusionada y el Fondo Banorte 14, S.A. de C.V. , Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 14, 
S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable) (NTE1) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, todos 
los derechos y obligaciones del Fondo de Inversión fusionado. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019 , la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y condiciones 
de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión , asimismo notificó que la fusión del Fondo de 
Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable del Fondo fusionado a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación : 

Concepto 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Otros activos: 

Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar: 

1 Flasivos Fusionados 

Activos Netos Fusionados 
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$ 
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$ 

$ 

IPRIME2 

9,251 

1,180 

22 

10,453 

18 

18 

10,435 

21 



Fondo Fusionado: 

1) Fondo Interacciones 15, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (IPRIME2) 

3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 

"A" 1,000,000 1,000,000 
Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"APIM" 52,631,520,000 41 ,666,625,000 

"E1" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"E2" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"E3" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"E4" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"E5" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"EMP" 52,631,520 ,000 41,666,625,000 
"F1" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"F1A" 41,666,625 ,000 
"F2" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"F2A" 41,666,625,000 
"F3" 52,631,520 ,000 41,666,625,000 

"F3A" 41,666,625,000 
"F4" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"F4A" 41,666,625,000 
"F5" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"F5A" 41,666,625 ,000 
"FF" 52,631,639,999 41,666,624 ,999 
"M1" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"M2" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"M3" 52,631,520,000 41,666 ,625,000 
"M4" 52,631,520,000 41,666,625,000 
"M5" 52,631,520,000 41,666,625,000 

Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998,999,999 
Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 

Acciones pagadas 
2019 2018 

1,000,000 
1,000,000 

248,385 

46,122,571 
19,810,431 
8,457,356 

88,288,900 

249,513,901 

124,750,230 

217,623,620 

117,838,601 

10,764,362 

21,837,638 
18,761,639 

924,017 ,637 
925,017,637 

1,000,000 
1,000,000 

61,322,346 
20,328,414 

5,018,638 
145,732,898 

7,388,533 
273,273,039 

10,196,170 
131,974,332 

7,019,103 
194,468,261 

3,528,772 
65,622,331 

286,071,990 

25,176,762 
16,481,529 

1,253,603,121 
1,254,603,121 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $925,018 y $1,254,603, respect ivamente. 

El Fondo de Inversión realizó una eliminación de las clases F1A, F2A, F3A, F4A y FSA. 

Las acciones representativas del capital social Fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador . 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y F5: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5 y APIM : Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales , Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 
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Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Consejeros , Funcionarios y empleados de Grupo financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
sociedad operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a 
tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie Precio por a~ción 
2019 2018 

"A" $ 1.767445 $ 1.644893 
"APIE" 1.481586 1.407914 
"APIM" 1.460241 1.407914 

"E1" 1.500000 1.400000 
"E2" 1.500000 1.400000 
"E3" 1.500000 1.400000 
"E4" 1.530630 1.432123 
"ES" 1.497164 1.404880 

"EMP" 1.675440 1.567675 
"F1" 1.512611 1.419413 

"F1A" 1.413965 
"F2" 1.459427 1.373767 

"F2A" 1.408919 
"F3" 1.418027 1.338899 

"F3A" 1.403892 
"F4" 1.438595 1.362129 

"F4A" 1.398882 
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Serle 
Precio por acción 

2019 2018 
"F5" 1.443578 1.377129 

"F5A" 1.407914 
"FF" 1.460241 1.496344 
"M1" 1.460241 1.407914 
"M2" 1.475107 1.407914 
"M3" 1.460241 1.407914 
"M4" 1.500422 1.412271 
"M5" 1.480066 1.397258 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificac ión % Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "N' o mejor3 principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTE1 1,341,831 0.00% N.A. N.A. 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes . 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTE1 1,579,603 46 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda) , de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR / Activos netos Límite 

Renta Variable 
NTE1 0.44% 0.90% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTE1 -0.23% 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 no presento operaciones y en 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

$ 

Costo de títulos 

93 

93 $ 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

2018 

Deudores por 
reporto 

$ 

93 

93 

Colatera les recibidos 
por la entidad 

93 

$ 93 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por este concepto ascendieron a $15,871 y $16,822, 
respectivamente. 
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Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 16, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte 
Ixe 16, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de Mexico 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com / mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 16, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 16, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financ ieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría (''NIA"). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe . 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesiona les de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libre s de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionam iento , revel ando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de In versión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de segur idad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, indi vidualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonab lemente que influyan en las decisiones económicas que los usuari os toman basándose en los estados 
financieros . 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotro s también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incor rección mate ria l de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedim ientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos ev idencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorre cción material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrec ción mate rial debida a un error, ya que el fraude puede implica r 
colusión, falsifi cación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control intern o. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevan te para la audit oría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la adm inistración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administ ración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión mod ificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra Independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazakl, Rulz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limlted 

C.P.C. Erika R galado García 
Registro de la dministraclón General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 

Disponibilidades: 
Bancos $ 5 $ 

Invers iones en valores: 
Títu los para negociar 561,116 
Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por cobrar (neto): 5,416 

TOTAL ACTIVO $ 566,537 $ 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 211 $ 

Acreedores por liquidación de operac ión 444 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 936 

TOTAL PASIVO $ 1,591 $ 

CAPti:AL CONTABLE 

Capital contribu ido: 
Capital soc ial $ 125,357 $ 

Prima en venta de acciones 157,820 

283,177 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 233,412 $ 
Resultado neto 48,357 

281,769 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 564,946 $ 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 566,537 $ 

CUENTAS DE ORDElil 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 

2018 

5 

780,564 
1,564 
1,541 

783,674 

189 
1,272 
1,209 

2,670 

185,868 
361,724 

547,592 

272,774 
(39,362} 
233,412 

781,004 

783,674 

1,000,000,000 

Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ $ 1,566 

El saldo histó rico del capita l social al 31 de diciembre de 2019 es de $125,357 . 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión , hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones lega les y administrativas aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios , y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $5.536638, 
a la serie "APIE" en $4.561157, a la serie "APIM" en $4.506695 , a la serie "E1" en $4.580000, a la serie "E2" en 
$4.580000, a la serie "E3" en $4.580000, a la serie "E4" en $4.698874, a la serie "ES" en $4.573896, a la serie "EMP" en 
$5.265117 , a la serie "F1" en $4.640439, a la serie "F2" en $4.472174, a la serie "F3" en $4.349251 , a la serie "F4" en 
$4.496332, a la serie "F5" en $4.425876, a la serie "FF" en $4.506695, a la serie "M1" en $4.506695, a la serie "M2" en 
$4.506695, a la serie ''M3" en $4.506695 , a la serie "M4" en $4.609663 , a la serie "M5" en $4.531095". 

? 

or d~ii-tfo'E!Tatlt>ra de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de es s estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/porta].Lgfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 16, S.A. de C.V. 5 



FONDO BANORTE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos por intereses 
Otros egresos de la operación 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA OPER,ACIÓN 

j RESUL TACO NETO 

2019 

$ 35,625 $ 
22,818 

3,658 

62,101 

8,249 
115 
42 

277 

173 
4,888 

13,744 

$ 48,357 $ 

$ 48,357 $ 

2018 

(31,218) 
6,132 

538 

(24,548) 

10,610 
76 

10 
48 

53 
4,017 

14,814 

(39,362) 

(39,362} 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

t1 

eballos 
e Fondos 

Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFOR MANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

eaeital contribuido 

GONGEPTO Capital social Prima en venta de 
ac~cione$ 

[Saldos al 31 de ~ficiembre de 2017 $ 178,346 $ 330,271 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital socia l 169,450 
Disminución de capital social (161,928) 
Disminuci ón neta, en prima en venta de acciones 31,447 
Aj2licac ión del resultado del ejercicio anterior 

Total 7,522 31,447 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integra l 

Resultado neto 

Saldos al 31 de cjiciembre de 2018, $ 185,868 $ 361,724 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital socia l (89,483) 
Disminución de capital social (203 ,904) 
Disminuci ón neta, en prima en venta de acciones 
Aj2licac ión del resultado del ejercicio anterior 28,972 

Tota l (60,5 11) (203,904) 

Movimientos inherentes a la operación : 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 125,357 $ 157,820 

Caeital gar:iado 
Resultado de Resultado neto Total capital contable 

ejerc icips anteripres 

$ 171,166 $ 1,01,608 $ 781,397 

169,450 
(16 1,928) 

31,447 
101,608 (10 1,608} 

101,608 (10 1,608) 38,969 

(39 ,362) (39,362 ) 

$ 272,774 $ {39,362! $ 781,004 

(89,483) 
(203,904) 

(39,362 ) 39,362 
28,972 

(39,362 } 39,362 (264,4 15) 

48,357 48,357 

$ 233,412 $ 48,357 $ 564,946 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Va lores con fundamento en lo dispuest o por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversió n, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consis tente , encontrándose refl ejados los 
movimient os en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realiza ron y va luaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 

Grnpo Fioaecieco Baoorte bajo la cespo osab ilidad de los directivos q, e~ sosccibeo". -- ---;r;rH-+--------- ~ 

· el /Ánge l Arenas López C.P. Arturo Angeles Delgado 
~~~~~orade~n~s 

Banorte, S.A. de C.V. 
'rec tor de Contraloría Subdirector de Contabilidad de 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/c nbv 
www .banorte .com/wps/portal/gfb /Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca -de- info-general / 
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FONDO BANORTE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500 , CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Calificación 
Costo promedio Valor razonable e 

Emisora Serie Tipo de Tasa al Cantidad de Cantidad de Total de títulos de unitario de Costo total de contable unitario 
Valo r razonable Días por 

valor valuar o títulos operación títulos liquidados la emisión adquisición adquisición o contable. total vencer 
bursatilidad (en pesos) 

(en pesos) 

Títulos para negociar 

27.27% Inversiones en Acciones Internacionales 

Em¡;iresas de Servicios financieros 
AGG * 1ISP N/A N/A 36,989 36,989 616,200,000 $ 2,096.733583 $ 77,556 $ 2, 124.635775 $ 78,588 N/A 

BIL * 1ISP N/A N/A 12,386 12,386 96,644,503 1,822.821129 22 ,577 1,728.712725 21,412 N/A 

OGRO * 1ISP N/A N/A 8,358 8,358 245,300 ,000 777.570000 6,499 795.438525 6,648 N/A 

IB1MXX N 1ISP N/A N/A 18,274 18,274 52,30 1,987 574.837215 10,505 578.900000 10,579 N/A 

JPEM * 1ISP N/A N/A 12,100 12,100 6,500,000 1,044.766626 12,642 1,077.727500 13,041 N/A 

JPIN * 1ISP N/A N/A 10,731 10,731 22,700,000 1,008 .231171 10,819 1,079.429175 11,583 N/A 

USFR * 1ISP N/A N/A 23,509 23,509 70,100,000 481.799727 11,327 473.82 1950 11,139 N/A 

151,925 152,990 

r TOTAL INVERSION EN ACCIONES INTERNACIONALES $ 151,.925 $ 152,990 

72.73% Inversiones en Acciones 

Sociedades de inversión en instrumentos de deuda 
NTECT FF 51 N/A AAA/ 1 10,375,707 10,375,707 199,999,799,995 $ 2.514693 $ 26,092 $ 2.654408 $ 27,54 1 N/A 

NTED FF 51 N/A AAA/5 159,681,660 159,681,660 39,998,599,999 1.007481 160,876 1.059496 169,182 N/A 

186,968 196,723 

Sociedades de inversión de renta variable 
NTEGL FF 52 N/A N/A 3,537,393 3,537,393 12,499,987,499 $ 6.756467 $ 23,900 $ 7.830728 $ 27 ,700 N/A 

NTEINT+ FF 52 N/A N/A 9,465,404 9,465,404 50,000,000,000 0.927508 8,779 0.926279 8,768 N/A 

NTEIPC+ FF 52 N/A N/A 331,993,3 96 331,993,396 1,249 ,998,750,013 0.238376 79,139 0.257036 85,334 N/A 

NTERT FF 52 N/A N/A 3,915 ,364 3,915,364 999,000,000 1.310358 5,131 1.531867 5,998 N/A 

NTESEL FF 52 N/A N/A 9,060,675 9,060,675 71,428,499,999 2.310020 20,930 2.532600 22 ,947 N/A 

NTEUSA FF 52 N/A N/A 103,451 ,017 103,451,017 454 ,544,999,545 0.4 17808 43,223 0.520294 53,825 N/A 

NTEUSA+ FF 52 N/A N/A 3,262 ,535 3,262,535 52,631,526,311 1.684596 5,496 2.093679 6,831 N/A 

186,598 211,403 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 373,566 $ 408 ,126 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 525,491 $ 561,116 

TOTAL DE CARTERA $ 525,491 $ 561,116 
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"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo 
suscriben". 

ndos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjunt as son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-ace rca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 16, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 16, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte Ixe 16, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. 
Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2 . PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", 0-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criter ios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de comp ra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertació n. 

Títulos para negociar - Al momento de su adqu isición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cua l incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimie nto y 
baja de activos finan cieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación . 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
confor me al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fec ha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Invers ión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobra r medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado . Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amort izado, mediante el 
reconoci miento del interés por reporto en los resultados del ejercicio confo rme se devengue , de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el contro l de dicho colateral vendido o dado en garantía , siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportado ra, al vender el colate ral, reconoce los recursos procedentes de la transacción , así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier d iferencia l entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligac ión de la reportadora de restituir a la reportada el 
colatera l que hubiera vend ido y se presenta dentro del balance genera l, en el rubro de colatera les vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operac ión se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inve rsión registra sus operacio nes de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48 , 72 y 96 horas se registra n en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedo res diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Invers ión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títu los para 
negocia r, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en 
los Criterios Contables correspo ndientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto socia l que efectúe n los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados , incluyendo el resultado por compra-ve nta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colatera les recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financie ras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financie ras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en 
algún otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito , riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países , buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administ ración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administ ración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar tos riesgos a que se 
encuentra expuesta , así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Admi nistración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar to siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de expos ición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación , medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora , y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controla r el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administ ración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis , 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metod ología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cua les son anal izadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras . 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comi té Naciona l de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora . 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o cont raparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento . 

Las calificadoras util izan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evalua r papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody 's, Fitch , Standard & Poor 's, HR Ratings, Verum , BestA.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB -4 / D.MX para los papeles en 
incump limiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor , emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamenta l equivalente se tenga , menor probabil idad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la invers ión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor , emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor , em isión o 
contraparte , la cua l representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
em isores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de créd ito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emiso ras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenar ios de mejoras o deter ioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad cred iticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR) . El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio , es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión , con un nivel de confianza y en un período determinado . 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95% , utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilídad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación . 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado . 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas , fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organizac ión a alcanzar sus 
objetivos instituciona les a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operaciona les estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos , lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional , e) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias , f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables , se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingenc ias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda) , a fin de hacer frente a dichas Contingencias . 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones , redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se t iene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo . 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos , buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operado ra de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones q!-)e se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los ren.dimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará 
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente , en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el Fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisic ión, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 16, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 24 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90503/2019, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo 
de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre 
otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de 
pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTE2 de acuerdo a la autorización mencionada. 

El Fondo de Inversión está clasificado como discrecional (en la ponderación de mercados y/o selección de 
instrumentos de inversión) que buscará ofrecer a los clientes rendimientos de una cartera patrimonial, conformada 
por instrumentos de deuda y de renta variable. 

El Fondo podrá invertir sus recursos a través de acciones de Fondos de Inversión, valores de deuda, acciones, 
mecanismos de inversión colectiva (ETF 's) y de forma complementaria se podrá invertir en valores respaldados por 
activos. Estos podrán estar listados en el mercado local o en mercados internacionales, denominados en moneda 
nacional en Unidades de Inversión (UDIS) y/o monedas distintas. 

El objetivo del rendimiento del Fondo será la combinación de las referencias de mercados del índice de Fondeo 
Gubernamental, la curva de Bonos de tasa revisable, la curva de Bonos gubernamentales, el Índice de Precios y 
cotizaciones de la BMV (IPC), el índice de deuda internacional Barclays U.S. Agreggate Bond y el índice de renta 
variable de países desarrollados y emergentes elaborado por Margan Stanley Capital lntemational INC (MSCI ACWI). 
La composición del objetivo del rendimiento es*: 12.60% S&P/BMV Sovereign Funding Rate Bond lndex / 12.60% 
S&P/BMV Sovereign Floating Rate Bond lndex / 12.60% S&P/BMV Sovereign MBONOS 1-3 Year Bond lndex / 
2.10% S&P/BMV Sovereign MBONOS 3-5 Year Bond lndex / 2.10% S&P/BMV Sovereign MBONOS 5-1 O Year Bond 
lndex / 18% Barclay's US Aggregate / 20% IPC / 20% MSCI ACWI lndex. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10230/2019 autorizó la fusión entre el Fondo de Inversión que se menciona más adelante como entidad 
fusionada y el Fondo Banorte 16, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 16, 
S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable) (NTE2) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, todos 
los derechos y obligaciones del Fondo de Inversión fusionado . 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Bariorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad Operadora") notificó a los inversionistas el plazo y 
condiciones de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión 
del Fondo de Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable del Fondo fusionado a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto 

Inversiones en valores: 
Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por Cobrar (neto): 
otros activos: 

t Activos FusionadoS< 

Otras cuentas por pagar: 
Pasivas Fusionados 

Activos Netos Fusionados 
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IPRIME3 

1,832 
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11 
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Fondo Fusionado : 

1) Fondo Interacciones 16, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (IPRIME3) 

3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmiti rse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 

"A" 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 52,631 ,520,000 41,666 ,625,000 

"APIM" 52,631,520,000 41,666,625 ,000 

"E1" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"E2" 52,631 ,520,000 41,666,625,000 

"E3" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"E4" 52,631 ,520,000 41,666,625,000 

"E5" 52,631,520,000 41,666 ,625,000 

"EMP'' 52,631 ,520,000 41,666 ,625,000 

''F1" 52,631,520,000 41,666,625 ,000 

"F1A" 41,666,625,000 

"F2" 52,631,520 ,000 41,666,625,000 

"F2A" 41,666,625,000 

"F3" 52,631 ,520,000 41,666,625,000 

"F3A" 41,666 ,625,000 

"F4" 52,631 ,520,000 41,666,625 ,000 

"F4A" 41,666,625 ,000 

"F5" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"F5A" 41,666 ,625,000 

"FF" 52,631 ,639,999 41,666,624,999 

"M1" 52,631,520 ,000 41,666,625 ,000 

"M2" 52,631,520,000 41,666 ,625,000 

"M311 52,631,520,000 41,666,625,000 

"M4" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"M5" 52,631,520,000 41,666,625 ,000 

Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998,999,999 

Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 

Acciones pagadas 
2019 2018 

1,000,000 
1,000,000 

81,373 

6,544,452 

2,437,011 
711,506 

15,368,853 

31,344 ,359 

22,421,146 

30,807 ,906 

6,979 ,468 

3,278,702 
4,381 ,768 

124,356,547 

125,356,547 

1,000,000 
1,000,000 

7,338 ,707 
2,355,547 
1,180,955 

16,928,033 

43,898,995 
1,187,137 

37,498 ,935 

38,419,502 

1,515,644 
7,725,172 

322,426 
18,421,946 

3,709,483 

4,365,095 

184,867,580 

185,867,580 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $125,357 y $185,868, respectivamente . 

El Fondo de Inversión realizó una eliminación de las clases F1A, F2A, F3A, F4A y F5A. 

Las acciones representativas del Capital Social Fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora "), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y F5: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 
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Serie B Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE : Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios , organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Consejeros, Funcionarios y empleados de Grupo financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por la Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la tota lidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad.Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

~ 
~ 

Serie 

"AII $ 

"APIE" 
"APIM" 

"E1" 

"E2" 
"E3" 

"E4" 

"E5" 
"EMP" 

"F1" 

"F1A" 
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Precio por acción 

2019 2018 

5.536638 $ 5.047780 

4.561157 4.201923 

4.506695 4.201923 

4.580000 4.210000 

4.580000 4.210000 

4.580000 4.210000 

4.698874 4.320229 

4.573896 4.217536 

5.265117 4.825790 

4.640439 4.275230 

4.201923 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"F2" 4.472174 4.132835 

"F2A" 4.236182 

"F3" 4.349251 4.031407 

"F3A" 4.201923 

"F4" 4.496332 4.179168 

"F4A" 4.206006 

"F5" 4.425876 4.140247 
"F5A" 4.173063 

"FF" 4.506695 4.572537 

"M1" 4.506695 4.201923 

"M2" 4.506695 4.201923 

"M3" 4.506695 4.201923 

"M4" 4.609663 4.257234 

"M5" 4.531095 4.197122 

6. ADM INISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

€lave de 
Valo r cartera Valor cartera % % Calificación 

%Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida "A" o rnejor3 
principales con 

mercado1 mercado2 esperada emisoras4 derivados 

NTE2 561,116 0.00% N.A. N.A. 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTE2 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

677,327 

Valor cartera 
deuda a 

mercado2 

782 

% Pérdida 
esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

%Tres 
principales 
emisoras4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 
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Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZ02, NTEPZ01 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Balanceado) 

Clave de pizarra 

NTE2 

VaR / Activos netos 

0.48% 

Límite 

1.10% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Apl icando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTE2 -0.16% 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 20 19 no presento operaciones y en 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

$ 

Costo de títulos 

1,564 

1,564 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

$ 

2018, 

Deudo~es poi: 
reporto 

1,564 

Colaterales recibidos 
gor la entidad 

1,566 
$ 1,564 $ 1,566 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $8,249 y $10,610, 
respectivamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 17, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte 
Ixe 17, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Galaz. Yamazak1, 
Ruiz Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhcémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: •52 (55) 5080 6000 
www.delrntte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 17, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 17, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas . 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA") . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

De101t1e se ,ef1e1c a DeloHte Touch€' Tohmatsu umued. ~oc,1:>dad pr1vada de responsJb11Idad 11rP1tada en el Reino Unido. y a 'iu ·ea de fIrroas, m¡ernhro. tada un.a de ellas corno und ~n11dad legal 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profes iona l, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuest iones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban com unicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración conside re 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revela ndo, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración t iene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporati vo del Fondo de In versión son responsables de la supervisión del 
proceso de informaci ón financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que cont iene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nive l de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detec te un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influ yan en las decisiones económicas que los usuarios to man basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el jui cio pro fesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y eva luamos los riesgos de incorrecc ión material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y aprop iada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión . El rie sgo de no detecta r una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraud e puede imp licar 
colusión, falsifi cación , omisiones deliberadas, manife stac iones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la audito ría con el fin de diseña r 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte . 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las est imaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondient e informac ión revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento . 

Comun icamos a los responsab les del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría . 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Invers ión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relació n con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquíza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

egalado García 
Registro de a Administración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar $ 415,268 $ 394,120 

Deudores por reporto (saldo deudor) 1,554 
Cuentas por cobrar (neto): 773 53 

TOTAL;ACTIVO $ 416,041 $ 395,727 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 116 $ 71 
Acreedores por liquidación de operación 367 817 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 772 809 

TOTAL PASIVO $ 1,255 $ 1,697 

CAPl:TAL CONTABLE 

Capital contribuido : 
Capital social $ 281,763 $ 295,085 
Prima en venta de acciones 7,207 11,784 

288,970 306,869 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 87,161 $ 127,576 
Resultado neto 38,655 (40,415} 

125,816 87,161 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 414,786 $ 394,030 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 416,041 $ 395,727 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Accione .s emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ $ 1,556 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $281,763. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $1.864017, a la serie "APIE" en $1.440000, a la serie "APIM" en $1.472105 , a la serie "E1" en $1.510000, a la 
serie "E2'' en $1.510000, a la serie "E3" en $1.510000, a la serie "E4" en $1.510000 , a la serie "E5" en $1.528172, a 
la serie "EMP" en $1.760319, a la serie "F1" en $1.526812, a la serie "F2" en $1.473223, a la serie "F3" en 
$1.441028, a la serie "F4" en $1.463431, a la serie "F5" en $1.412411, a la serie "FF" en $1.472105, a la serie "M1" 
en $1.472105 , a la serie "M2" en $1.472105, a la serie "M3" en $1.462607, a la serie "M4" en $1.485325, a la serie 
"M5" en $1.505859". 
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e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de-info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P . 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 30,300 $ (28,022) 
Resultado por compraventa 15,464 (3 ,806) 
Ingresos por intereses 2,262 501 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 48,026 (31,327) 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 6,171 6,969 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 104 65 
Gastos por intereses 25 9 

Otros egresos de la operación 139 40 
Gastos de administración: 

Honorarios 182 58 
Impuestos y derechos diversos 2,750 1,947 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 9,371 9,088 

RESUI:. TAOO DE LA OPERACIÓN $ 38,655 $ (40,415} 

RESULTADO NETO $ 38,655 $ (40,415) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones lega les y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben" . 

r deJ..~i:,eractc:ma de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contab ilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de- info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital contribuido Caeital ganado 

CONCEPTO Capital social 
Prima en venta de Resultado de 

Resultado neto Total capital contable acciones ejercicios anteriore.s 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 304,749 $ 14,~45 $ 74,615 $ 52,961 $ 446,870 

Movimientos inherentes a las decisiones de los 
accionistas: 
Aumento de capital social 165,616 165,616 
Disminución de capital social (175,280) (175,280) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (2,761) (2,761) 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 52 ,961 (52,9611 

Total (9,664} (2,7611 52,961 (52,961) (12,425) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto (40,415) (40,415) 

' Sa.ldos al 31 de diciembre de 2018 $ 295,085 $ 11,784 $ 127,576 $ (40,415) $ 394,030 , 

Movimientos inherentes a las decisiones de los 
accionistas: 

Aumento de capital social 101,424 101,424 

Disminución de capital social (114,746) (114,746) 

Disminuci ón neta, en prima en venta de acciones (4,577) (4,577) 

A~licación del resultado del ejercicio anterior (40,4 15) 40,415 

Total (13,322) (4,577) (40,415) 40,415 (17,899) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 38,655 38,655 

Saldos al 31 de diciem,bre de 2019 $ 281,763 $ 7,207 $ 87,161 $ 38,655 $ 414,786 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron 
y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión, Grupo, Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 
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Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
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Fondo Banorte 17, S .A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdi rector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45 , COLON IA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUAC IÓN DE CARTERA DE INVERS IÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Costo 

Tipo de Tasa al Calificación o Cantidad de títulos Cantidad de Total de títulos de 
promedio Costo total de 

Valor razonable o Valor razonable Días por 
Emisora Serie unitario de contable unitario 

valor valuar bursatilidad operación títulos liquidados la emis ión adquisj ción 
adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 

(en pesos) 

Títulos para negociar 

23.25% Inversiones en Acciones Internacionales 

Empresas de Servicios finan cieros 
AGG * 1ISP N/A N/A 17,697 17,697 616,200,00 0 $ 2,101.993720 $ 37,199 $ 2, 124.635775 $ 37,600 N/A 
BIL * 1ISP N/A N/A 8,897 8 ,897 96,644,503 1,824.180386 16,230 1,728. 712725 15 ,380 N/A 

OGRO * 1ISP N/A N/A 8,946 8,946 245,300,000 777.570000 6 ,956 795.438525 7 ,116 N/A 

I81M XX N 1ISP N/A N/A 8,466 8,466 52,301,987 574.80787 1 4,866 578.900000 4 ,901 N/A 

JPEM * 1ISP N/A N/A 13,032 13,032 6,500,000 1,043.298622 13,596 1,077.727500 14,045 N/A 

JPIN * 1ISP N/A N/A 11,557 11,557 22,700,000 1,008 .551053 11,656 1,079.429175 12,475 N/A 

USFR * 1ISP N/A N/A 10,598 10,598 70,100,000 482.866038 5, 118 473 .821950 5,022 N/A 

95,621 96,539 

TOT ~L INVERSIÓN EN ACCIONES INTERNACIONALES $ 95,621 $ 96,539 

76.75% Inversiones en Acciones 

Sociedades de inversión en instrument os de deuda 
NTECT FF 51 N/A AAA/ 1 4 ,844,9 14 4,844 ,914 199,999 ,799,995 $ 2.531821 $ 12,266 $ 2.654408 $ 12,860 N/A 
NTED FF 51 N/A AAA/5 76,864,88 1 76,864 ,881 39,998 ,599,999 1.021103 78,487 1.059496 81,438 N/A 

90,753 94,298 

Sociedades de inversión de renta variable 
NTEGL FF 52 N/A N/A 3,764,837 3,764 ,837 12,499,98 7,499 $ 6.800265 $ 25,602 $ 7.830728 $ 29,481 N/A 
NTEINT+ FF 52 N/A N/A 5,914,893 5,9 14,893 50 ,000,000,000 0.934548 5,528 0.926279 5,479 N/A 
NTEIPC+ FF 52 N/A N/A 362,937,986 362,937,986 1,249,998,750,013 0.238449 86,542 0.257036 93,288 N/A 

NTERT FF 52 N/A N/A 4,199,358 4,199,358 999,000,000 1.323944 5,560 1.531867 6,433 N/A 
NTESEL FF 52 N/A N/A 9,804 ,271 9,804,271 71,428,499,999 2.304397 22,593 2.532600 24 ,830 N/A 
NTEUSA FF 52 N/A N/A 110,723 ,517 110,723,517 454 ,544 ,999,545 0.422935 46,829 0.520294 57,609 N/A 
NTEUSA+ FF 52 N/A N/A 3,491 ,888 3,491,888 52,63 1,526 ,311 1.70120 8 5,940 2.093679 7,311 N/A 

198,594 224,43 1 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 289,347, $ 318,729 

TOTAt DE INVERSIONES EN VALORES $ 384 ,968 $ 415 ,268 

TOTAL DE CARTERA $ 384,968 $ 415,268 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nac ional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de Invers ión, de 
observancia general y ob ligatoria, aplicad os de manera consistente, encont rándos e reflejadas las ope raciones con activos objeto de inversió n efectuad as por el Fondo de Inversión durante el per íodo arriba menc ionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas práct icas y 
a las dispo siciones legales y administrativas aplicables". 

• 

,.,,.,. .. 00 
"!'! ·-~ 

fil. '.,;., 
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"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la respo nsabilidad de los direct ivos que lo suscriben ". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.qob.mx/cnb v 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-gene ral/ 

Fondo Banorte 17, S.A. de C.V. 

Lic. Mig ngel Arenas López 
o· ctor de Contraloría 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirec tor de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 17, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 17, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) {el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financi era con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF") , excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financ ieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición , se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas , interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros ". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER ") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora , registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado . Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo , afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general , en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente . 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura , los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en 
los Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen , inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en 
algún otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información . El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mm1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre . 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos , políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo . 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar , medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administrac ión del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administrac ión del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplim iento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del t ipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras . 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR" ), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores , 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, 8, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1{alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's , HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencia l de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamenta l equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores , emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emis iones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

•

:"·~~rn 
I!'! ·•.:,j; 

Í!] , ~ 

Fondo Banorte 17, S.A. de C.V. 15 



Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional , c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias , f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias . 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones , redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emit idas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente . 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación , podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior , cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 17, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 24 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90504/2019, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo 
de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre 
otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el fondo de Inversión. La clave de 
pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTE3 de acuerdo a la autorización mencionada. 

El Fondo está clasificado como discrecional (en la ponderación de mercados y/o selección de instrumentos de 
inversión) que buscará ofrecer a los clientes rendimientos de una cartera patrimonial, conformada principalmente por 
instrumentos de renta variable y en menor medida por instrumentos de deuda. 

El Fondo podrá invertir sus recursos a través de acciones de Fondos de Inversión, valores de deuda, acciones, 
mecanismos de inversión colectiva {ETF's) y de forma complementaria se podrá invertir en valores respaldados por 
activos y/o depósitos bancarios de dinero a la vista en entidades financieras , inclusive del exterior, en moneda 
extranjera. Estos podrán estar listados en el mercado local o en mercados internacionales, denominados en moneda 
nacional en Unidades de Inversión (UDIS) y/o monedas distintas. 

El objetivo del rendimiento del Fondo será la combinación de las referencias de mercados del índice de Fondeo 
Gubernamental, la curva de Bonos de tasa revisable, la curva de Bonos gubernamentales, el Índice de Precios y 
cotizaciones de la BMV (IPC), el índice de deuda internacional Barclays U.S. Agreggate Bond y el índice de renta 
variable de países desarrollados y emergentes elaborado por Margan Stanley Capital lntemational INC (MSCI ACWI). 
La composición del objetivo de rendimiento* es: formado por 8.40% S&P/BMV Sovereign Funding Rate Bond lndex / 
8.40% S&P/BMV Sovereign Floating Rate Bond lndex / 8.40% S&P/BMV Sovereign MBONOS 1-3 Year Bond lndex / 
1.40% S&P/BMV Sovereign MBONOS 3-5 Year Bond lndex / 1.40% S&P/BMV Sovereign MBONOS 5-10 Year Bond 
lndex / 12% Barclay's US Aggregate / 30% IPC / 30% MSCI ACWI lndex. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10231/2019 autorizó la fusión entre el Fondo de Inversión que se menciona más adelante como entidad 
fusionada y el Fondo Sanarte 17, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 17, 
S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable) (NTE3) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, todos 
los derechos y obligaciones del Fondo de Inversión fusionado. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte {la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y condiciones 
de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión del Fondo de 
Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable del Fondo fusionado a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto . IPRIME4 

Inversiones en valores: $ 9,434 
Deudores por reporto (saldo deudor) 1,033 
Otros activos: 22 

Acfvos Fusionados $ 10,489 

Otras cuentas por pagar: $ 22 

Pasivos Fusionados $ 22 

Activos Netos Fusionados $ 10,467 
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Fondo Fusionado: 

1) Fondo Interacciones 17, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (IPRIME4) 

3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas , ordinarias con valo r nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
correspo nden a la Serie "A" representativas del capita l mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comísión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
"APIE" 52,631,520,000 41,666,625,000 1 

"AP IM" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"E1" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"E2" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"E3" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"E4" 52,631,520,000 41,666,625,000 1 

"E5" 52,631,520,000 41,666,625,000 14,468,791 14,612,373 

"EMP" 52,631,520,000 41,666,625 ,000 1,197 ,897 2,297,483 

"F1" 52,631,520,000 41,666,625,000 27,442,024 24,456,507 

"F1A" 41,666,625,000 

"F2" 52,631,520,000 41,666,625,000 63,888,267 75,359,611 

"F2A" 41,666,625,000 723,344 

"F3" 52,631,520,000 41,666,625 ,000 54,029,402 68,86 1,947 

"F3A" 41,666,625,000 723,344 

"F4" 52,631,520,000 41,666,625,000 55,861,301 59,526,035 

"F4A" 41,666,625,000 723,461 

"F5" 52,631,520,000 41,666,625,000 21,748,393 22 ,578,487 

"F5A" 41,666,625,000 

"FF" 52,631,639,999 41,666,624,999 

"M1" 52,631,520,000 41,666,625,000 

"M2" 52,631 ,520,000 41,666,625,000 

"M3" 52,631,520,000 41,666 ,625,000 11,321,373 11,826,528 

"M4" 52,631,520 ,000 41,666 ,625,000 28,802,561 10,547,178 

"M5" 52,631,520,000 41,666,625,000 2,003,023 1,849,002 

Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998,999,999 280,763,037 294,085,304 

Capital social aprobado 999,999,999 ,999 999,999,999,999 281,763,037 295,085,304 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $281,763 y $295,085, respect ivamente. 

El Fondo de Inversión realizó una eliminación de las clases F1A, F2A, F3A, F4A y F5A. 

Las acciones representativas del Capital Social Fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte var iable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y F5: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 
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Serie B Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales , y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Consejeros, Funcionarios y empleados de Grupo financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del Consejo de Admin istración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Ser:ie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 1.864017 $ 1.663500 
"APIE" 1.440000 1.335306 
"APIM" 1.472105 1.335306 

"E1" 1.510000 1.330000 
"E2" 1.510000 1.330000 
"E3" 1.510000 1.330000 

"E411 1.510000 1.330000 

"E5" 1.528172 1.384071 
"EMP" 1.760319 1.579212 
"F1" 1.526812 1.379864 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"F1A" 1.335306 
"F2" 1.473223 1.335447 

"F2A" 1.340578 
"F3" 1.441028 1.310147 

"F3A" 1.335799 
"F4" 1.463431 1.334304 

"F4A" 1.330819 
11FS11 1.412411 1.294668 

"F5A" 1.335306 
"FF" 1.472105 1.335306 

11M1 11 1.472105 1.335306 

"M2" 1.472105 1.335306 

"M3" 1.462607 1.321426 

"M4" 1.485325 1.345773 

"M5" 1.505859 1.368271 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizaira 

NTE3 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

415,268 

Valoi: cartera 
deuda a 

mercado 2 

o 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor 3 

N/A 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

¾Tres 
principales 
emisoras 4 

N/A 

Exposic ión 
con 

derivados 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor, carter.a % % Calificación 

¾Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pér,dida 
"A" o mejor 3 principales eon 

mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTE3 426,178 777 0.00% 100% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 
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Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Balanceado) 

Clave de pizarra 

NTE3 

VaR / Activos netos Límite 

0.77% 2.00% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensua les de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión , con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTE3 -0.16% 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 no presento operaciones y en 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

1,554 
$ 1,554 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

$ 

2018 

Deudores por 
reporto 

1,554 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

1,556 

$ 1,554 $ 1,556 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 , los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $6,171 y $6,969, 
respectivamente. 
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Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 30, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte 
Ixe 30, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhrémac 
06500 Ciudad de México 
Méx,ca 

Tel: -+52 (55) 5080 6000 
www.cteloitte.com/1nx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 30, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 30, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de 
Inver sión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018 , los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión , los estados financieros adjuntos del Fondo de Inve rsión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018 , y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las " Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios " (los "Criterios Contables" ) . 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA'') . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financie ros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en ·nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene inte nción de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la audi{oría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales , debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error mater ial cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preve rse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemo s una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implícar 
colusión, falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas , o la elusión 
del control interno . 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de c!Uditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inver sión. 
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Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento . Si concluimos que ex iste una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente info rmación revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una emp resa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualqui er deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsable s del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requ erimientos de ética aplicables en relación con la independen cia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuest iones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

galado García 
Registro de la Administración General 
de Auditoría F scal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar $ 889,428 $ 

Deudores por reporto (saldo deudor) 33,419 

Cuentas por cobrar (neto) 133 

TOTAL AeTIVO $ 922,980 $ 

PASIV© 

Otras cuentas por pagar : 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 32 $ 

Acreedores por liquidación de operación 2,771 

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 959 

TOTAL PASIVO $ 3,762 $ 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 875,825 $ 
Prima en venta de acciones 37,417 

913,242 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ (11,023) $ 
Resultado neto 16,999 

5,976 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 919,218 $ 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 922 ,980 $ 

CUENTAS E>E ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 

2018 

174,308 

2,501 

176,809 

123 

2,154 

347 

2,624 

176,393 
8,815 

185,208 

(6,750) 
(4,273) 

(11,023) 

174,185 

176,809 

1,000 ,000,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999 ,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 33,425 $ 2,501 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $875,825. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observa ncia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las 
cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$1.064244, a la serie "APIE" en $1.080000, a la serie "APIF" en $1.049545, a la serie "APIM" en $1.049545, a la serie 
"E1" en $1.068400 , a la serie "E2" en $1.068326, a la serie "E3" en $1.070000, a la serie "E4" en $1.070000, a la serie 
"ES" en $1.044047 , a la serie "EMP" en $1.055293, a la serie "F1" en $1.051603, a la serie "F2" en $1.047951, a la 
serie "F3" en $1.044350, a la serie ''F4" en $1.040728, a la serie "FS" en $1.036315, a la serie "FF" en $1.049545, a la 
serie "M1" en $1.052307, a la serie "M2" en $1.049954, a la serie "M3" en $1.049505, a la serie "M4" en $1.047296, a 
la serie "MS" en $1.043618". 

(" 

los 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca -de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 30, S.A. DE C.V. , FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 1,010 $ (5,319) 
Resultado por compraventa 17,120 285 
Ingresos por intereses 7 ,827 1,802 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 25,957 (3,232) 

Servicios administrativos y de distribu ción pagados a la sociedad operadora 4,608 238 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 100 34 
Gastos por intereses 121 29 
Otros egresos de la operación 1,492 166 
Gastos de administración: 

Honorarios 178 52 
Impuestos y derechos divers os 2,459 522 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 8,958 1,041 

! RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 16,999 $. {4,273) 

RESULTADO NETO $ 16,999 $ {4,273) 

"El presente estado de resultados se formu ló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria , ap licados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

''El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

ondos 
ano e, .. e .V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 30, S.A. de C.V. 6 



FONDO BANORTE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Capital contríbuido 

CONCEPTO 

Movimientos inherentes a las decisiones de lqs accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capita l social 

Prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 
Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital socia l 
Prima en venta de acciones 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 
Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre d~ 2019 

$ 

$ 

$ 

Gapital social 

1,,000 . 

209,349 

(33,956) 

175,393 

176,393 

1,014,273 

(314,841) 

699,432 

875,825 

Prima en venta de 
acciones 

$ 6,9Q4 

1,911 

1,911 

$ 8,815 

28,602 

28 ,602 

$ 37,417 

Caeital ganado 
.Resultado de ejercicios 

Resultado neto anteriores 

$ (7,000) $ 250 

250 (250) 

250 (250) 

(4,273) 

$ (6,750) $ (4,273) 

(4,273) 4,273 

(4,273) 4,273 

16,999 

$ (11,023) $ 16,999 

Total eapital contable 

$ 

$ 

$ 

1,154 

209 ,349 
(33 ,956) 

1,911 

177 ,304 

(4,273) 

174,185 

1,014 ,273 
(314 ,841) 

28,602 

728 ,034 

16,999 

919,218 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de co nformidad con los Criterios de Contab ilidad aplicables para los Fondos de Inversió n, emitidos por la Comis ión Nac iona l Bancaria 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consiste nte, encontrándose reflejad os los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Invers ión durante el período arriba mencionado, las cua les se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V ., Soc iedad Operad ora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

ra de Fondos 
.. de C .V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general / 

Fondo Banorte 30, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Emisora 

Títulos para negociar 

96.38% Inversiones en Acciones Internacionales 

Em¡;iresas de Servicios finan cieros 
CBU0 
IBTA 
IHYA 
JPEA 
LQDA 
PFF 

Serie 

N 
N 
N 
N 
N 
* 

Tipo de 
valQr 

11SP 
11SP 
11SP 
11SP 
11SP 
11SP 

TOTAL INVERS ION EN INSTRUMENTOS DE f>ATRIMONIO NETO 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

3.62% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LD 

TOTAL INVE'RSIÓN EN TÍTULOS EN REPORTO 

TOTAL DE eARTERA 

Tasa al 
valuar 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

7.270000 

Calificación o 
bursafüidad 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 

Cant-idad de 
títulos 

operación 

28,300 
1,556, 100 
3,748,3 00 

859,100 
1,268, 100 

13,900 

334,339 

Canfü;iad de 
títulos 

liqu idados 

28,20 0 
1,551,400 
3,735,500 

857 ,000 
1,265,700 

13,800 

334,339 

Tota l de 
títulos de la 

emj sio n 

3,298 ,200 
415 ,510 ,645 
145,084 ,346 
246,454 ,205 
212,932 ,997 
448 ,650,00 0 

$ 

432,915,497 $ 

Costo promedio 
un ita.-lo de 
adquisición 
(en pesos) 

2,938 .601755 
101.142016 
107.705067 
109.427070 
110.659562 
706.620293 

99.9 16097 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

Costo tatal de 
adquis ición 

83,162 
157,387 
403,711 

94 ,009 
140 ,327 

9 ,822 

888,4 18 

888 ,41'8 

888,418 

$ 

33,406 $ 

33,406 

33,406 

921,824 

Valor razonable o 
conta6Ie unitario 

(en 1>,esos) 

2,896.629 000 
99.330551 

108.42 5059 
109.635139 
112.30 1096 
710.732925 

$ 

$ 

$ 

99.956452 $ 

$ 

$ 

Valor razonaBle 
o contab le total 

81 ,975 
154,568 
406,41 0 

94,187 
142,409 

9 ,879 

889,428 

889 ,428 

889,428 

33,4 19 

33,419 

33,419 

922,847 

Días por 
vencer 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 

"El presente estado de valuaci ón de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criter ios de Contabilidad ap licab les a los Fondos de Inversión , emitidos por la Com isión Nacional Bancaria y de Valores con fundament o en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversi ón, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de invers ión efectuadas por el Fondo de Inversi ón durante el per íodo arr iba mencio nado , las cuales se realizaron Y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legale s y administrati vas ap licables". 

"El presente estado de valuación de ca rte ra de inversión fue aprobado por el Conse jo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A . de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Invers ión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabil idad de los directivos que 
lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financ iero. 

e Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

www .gob .mx/cnbv 
www.banorte.com/y..¡ps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acer ca-de/op-fo -ace rc~-de- info-gene ral/ 

Fondo Banorte 30, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subd irector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 30, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 30, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión") , para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión {la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos . 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación , la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos" , C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar" , C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes" , D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"}, y b} ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente . 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo , la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibi lidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción , así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualqu ier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos , así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos , así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación . 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos min1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar , medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones , en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento . 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones . 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis , 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas . 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk ''WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado . El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum , Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes . 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio , es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera lns siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado . 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales , b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas , objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo: a) Establecimiento de ·los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional , c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Everitos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos . El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. lhformación y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad . 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos , los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales . 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión , cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 30, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90333/2019, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo 
de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recompra de sus acciones, entre 
otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de 
pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEAI de acuerdo a la autorización mencionada. 

El objetivo fundamental del Fondo de Inversión es invertir en valores objeto de inversión de Deuda en mayor 
proporción y en menor proporción en valores de Renta Variable, en moneda nacional , UDIS y/o moneda extranjera. 
La inversión de estos valores será mayoritariamente a través de Exchange Traded Funds (ETF's por sus siglas en 
ingles) y en menor proporción en directo. De manera complementaria podrá invertir en depósitos bancarios de dinero 
a la vista en entidades financieras del exterior en pesos y/o en otras divisas, valores respaldados por activos y 
valores extranjeros de deuda, en moneda nacional, UDIS y/o moneda extranjera. 

El objetivo de rendimiento del Fondo será, antes de gastos totales e impuestos, un rendimiento similar al Barclays 
U.S. Aggregate Bond lndex. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,200,000 acciones 
correspo nden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
"AII 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 

Capital mínimo fijo 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 
"APIE" 49,999,940,000 49,999,940,000 1 
"APIF" 49,999,940,000 49,999 ,940,000 
"APIM" 49,999,940,000 49,999 ,940,000 

"E1" 49,999,940,000 49,999,940,000 9,982,840 1 
"E2" 49,999,940,000 49,999,940,000 11,430,556 1 
"E3" 49,999,940,000 49,999,940 ,000 1 1 
"E4" 49,999,940,000 49,999,940,000 1 1 
"ES" 49,999,940,000 49,999,940,000 2,568,040 3,292,836 

"EMP" 49,999,940,000 49,999,940,000 10,004,071 625,582 
"F1" 49,999,940,000 49,999,940,000 385,201,43 1 105,242,375 
"F2" 49,999,940,000 49,999,940,000 206,018,672 29,845,348 
"F3" 49,999,940,000 49,999,940,000 135,371,149 33,743,195 
"F4" 49,999,940,000 49,999,940,000 7,611,573 1,970,572 
"FS" 49,999,940,000 49,999,940,000 452,972 421,697 
"FF" 49,999,939,999 49,999,939,999 
"M1" 49,999,940 ,000 49,999,940,000 576,102 
"M2" 49,999,940,000 49,999,940,000 56,044,715 
"M3" 49,999,940,000 49,999,940,000 1,323,550 
"M4" 49,999 ,940,000 49,999,940,000 29,465,719 
"MS" 49,999,940,000 49,999,940,000 18,573,222 51,038 

Capital mínimo variable 999,998 ,799,999 999,998,799,999 874,624,615 175,192,647 
Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 875,824,615 176,392,647 
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $875,825 y $176,393, respectivamente . 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente : 

Clases F1, F2, F3, F4, FS y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras , Instituciones que actúen por 
cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades Paraestatales 
de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales 
extranjeras. 

Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención 
del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados, municipios, 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados , directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por la Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 
Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas , este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V. (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 

"A" $ 
"APIE" 

"APIF" 

"APIM" 

"E1" 
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2019 
P~ecio por acción 

1.064244 $ 
1.080000 

1.049545 

1.049545 
1.068400 

201'8 

0.990345 

0.987484 
0.987484 

0.987484 
1.000000 
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Serie 
Precio pQr acción 

201,9 2018 

"E2" 1.068326 1,000000 
"E3" 1.070000 1,000000 
"E4" 1.070000 1.000000 
"ES" 1.044047 0.987235 

"EMP" 1.055293 0.988405 
"F1" 1.051603 0.987810 
"F2" 1.047951 0.987239 
"F3" 1.044350 0.986705 
"F4" 1.040728 0.986139 
"F5" 1.036315 0.984811 
"FF" 1.049545 0.987484 
"M1" 1.052307 0.987484 
"M2" 1.049954 0.987484 
"M3" 1.049505 0.987484 
"M4" 1.047296 0.987484 
"M5" 1.043618 0.987055 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera 

% Pérdida % ¾Tres 
Exposición con acciones a deuda a Calificación principales Qizarra mercado 1 mercado 2 esperada 

"A" o mejor3 emisoras4 derivadas 

NTEAI 889,428 33,419 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor: cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pér:dida "A" o mejor3 princjpales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras4 derivados 

NTEAI 531,868 17,960 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado , valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 
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% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposic ión al riesgo de crédito. 
3. C'alificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEAI 

VaR / ~ctlvos netos 

1.09% 

Límite 

2.00% 

Asimismo, se· realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administ ración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de plza~ra Sali<~as vs Activos 

NTEAI -0 .66% 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos, 

eosto de títulos Intereses 
Deudores por Colaterales recibidos, 

reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 33,406 13 33,419 33,425 

$ 33,4ll6 $ 13 $ 33,419 $ 33,425 
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2018 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores por Colaterales recibidos 
reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 2,500 1 2,501 2,501 

$ 2,500 $ 1 $ 2,501 $ 2,501 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $4,608 y $238, 
respectivamente . 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, s_.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 4, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes 
Fondo Banorte Ixe 4, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak,, 
Ruiz Ul"qu1za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505. p,so 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel. ,. 52 (55) 5080 6000 
www.delo1t te.com1mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 4, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Inst rumentos 
de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 4, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Ins t rumentos de Deuda) (el " Fondo 
de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019 , así como las notas ex plicativas de los estados financieros que incluy en un 
resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 2018, y 
por los ejercic ios que terminaron en esas fechas han sido preparados , en todos los aspectos importantes, de 
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores de México (la 
" Comisión"), a través de las "Disposic iones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionale s de Auditoría ("NIA"). Nuestras 
responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de Responsabilidades del auditor 
en rela,ción con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de 
Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas 
Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto Mexicano 
de Contado res Públicos ("Cód igo de Ética del IMCP"), y hemos cumplido las demás responsabilidades de ética de 
conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia 
de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestr o juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe . 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos de 
conformidad con los criterios contables, y del control inte rno que la administración considere necesario para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material , debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsa ble de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intenc ión de liquidar el 
Fondo de Inve rsión o detener sus operacione s, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsab les de la superv isión del proceso 
de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error materia l cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude o 
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuario s toman basándose en los estados financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de esceptic ismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también : 

Identificamo s y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financie ros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos ev idencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas , manife staciones intencionalmente er róneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del contro l interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimiento s de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de In vers ión. 
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Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimacio nes 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la ev idencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditor ía planificados y los hallazgos signifi cativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significat iva en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría . 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una decla ración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuest iones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas . 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika Reg ado García 
Registro de la Ad inistración General 
de Auditoría Fis I Federal Núm. 18536 
Ciudad de Méxi o, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ 2,899,573 $ 9 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 47,357,349 36,620,524 

Deudores por reporto (saldo deudor) 32,428,856 26,667,416 
Cuentas por cobrar (neto): 16 7 
Otros activos: 

Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 859 

TOTAL ACTIVO $ 82,686,653 $ 63.287,956 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 64,833 $ 22,621 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 92,743 68,758 

TOTAL PASIVO $ 157,576 $ 91,379 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 6,535,038 $ 5,328,275 
Prima en venta de acciones 61,429,575 47,930,119 

67,964,613 53,258,394 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 9,938,183 $ 6,373 ,961 
Resultado neto 4,626,281 3,564,222 

14,564,464 9,938,183 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 82,529,077 $ 63,196,577 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 82,686,653 $ 63,287,956 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 4,999,999,999,995 4,999,999 ,999,995 
Colaterales recibidos por la sociedad $ 59,129,705 $ 26,676,369 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $6,535,038. 

"El presente balance general se formuló de conformid ad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance genera l fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $3.422922, a la serie "APIE" en $2.480000, a la serie "APIM" en $2.550156, a la serie "E1" en $3.006212 , a la 
serie "E2" en $2.889044, a la serie "E3" en $2.879904, a la serie "E4" en $2.866168, a la serie "E5" en $2.839131, a 
la serie "E6" en $2.724372, a la serie "E?'' en $2.794504, a la serie "EMP" en $2.812289, a la serie "F1" en 
$2.539064, a la serie "F2" en $2.474497, a la serie "F3" en $2.428387, a la serie "F4" en $2.281331, a la serie "F5" 
en $2.414426, a la serie "F6" en $2.238014, a la serie "F7" en $2.659056, a la serie "FF" en $2.654408, a la serie 
"M1" en $2.612311, a la serie "M2" en $2.618976, a la serie "M3" en $2.830349, a la serie "M4" en $2.713950, a la 
serie "M5" en $2.789874, a la serie "M6" en $2.552709, a la serie "M7" en $2.745575". 

(1 

torOJJ.:.,ia.~ua,¡.,¡a,s.10ra de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de -info-general/ 
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FONDO BANORTE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALD[A CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

i coNCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 390,913 $ 291 ,683 
Resultado por compraventa 127,863 158,800 
Ingresos por intereses 5,809,092 4,045 ,974 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 6,327,868 4,496,457 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 850,334 595,065 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 2,925 1,206 
Gastos de administración: 

Honorar ios 2,384 1,376 
Impuestos y derechos diversos 845,944 334,588 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 1,701,587 932,235 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 4,626,281 $ 3,564,222 

RESUL T All>O NETO $ 4;626,281 $ 3,564,222 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el periodo arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

D 

e Fondos 
ano e, . . e C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cn bv 
www.banorte.c om/wps/portal/gfb/ Home/o12eradora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 4, S.A. DE C.V. , FONDO DE INVERS IÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMO C, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDI TADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeita! Contr i!,uido C'aeital Ganado 

CONCEPTO Capital social Prima en venta de Resultado éle Resul tado neto Total Capital Contable 
acciones ejercicios anteriores 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 4,287 ,74l:J $ 37,1144,154 $ 4,019 ,719 $ 2,354,242 $ 47,805,864 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Acc ionistas : 
Aumento de capital social 27,314,0 10 27,3 14,010 
Disminución de capital socia l (26,273,484) (26,273,484) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 10,785,965 10,785,965 
A(2Iicació n del resultado del ejercicio anterior 2,354 ,242 {2,354,242) 

Total 1,040,526 10,785,965 2,354,242 {2,354,242) 11,826,491 

Movimientos inherentes a la operación : 
Utilidad integral 

Resu ltado neto 3,564,222 3,564,222 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 5,328,275 $ 47,930,119 $ 6,373J961 $ 3,5j,4,222 $ 63·, 196,577 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas : 
Aumento de capital social 32,142,676 32,142 ,676 
Disminución de capital social (30,935,913) (30 ,935,913) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 13,499,456 13,499,456 
A[2licación del resultado del ejercicio anterior 3,564,222 {3,564,222) 

Total 1,206,763 13,499,456 3,564,222 (3,564,222) 14,706,219 

Movimientos inherentes a la operación : 
Utilidad integra l 

Resultado neto 4,626,281 4,626,281 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 6,535,038 $ 61,429 ,575 $ 9,938,183 $ 4,626,281 $ 82, 529,077 

"El presente estado de variaciones en el capita l contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabil idad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversió n, de observanc ia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los movimientos 
en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el periodo arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y 
a las disposiciones legáles y administrativas aplicab les". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo 
Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscr iben" . 

n 

or d ra de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operado ra-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de-info -general/ 

Fondo Banorte 4, S.A. de C.V . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 4, S.A. DE C.V. FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE IN~ERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTEMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P._06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de Cantidad de 
Gosto Promedio Valor Razonable o Días 

Emisora Serie Tipo de Tasa a Califieación o Títulos Títulos 
Total de Títul.os Unitario de Costo Total de Contable Unitar io 

Valor Razonable 
por 

Valor: Valuar Bursatilidad Operación Liquidados 
de la Emisióh Adquisición Adquisición (En Pesos) 

o Contable Total 
Vencer 

(En Pesos) 

Disponibilidades 

3.51% Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de chegues en Moneda nacional 

040072 6927986 CHM 7.290000 N/A 2,891,667 ,360 2,891 ,667 ,360 $ 1.000000 $ 2,891,667 $ 1.000000 $ 2 ,891 ,667 N/A 

040072 6927986 CHM 7.290000 N/A 7,896,52 4 2,891 ,667,360 1.000000 7,897 1.000000 7,897 N/A 

2,899 ,564 2,899 ,564 

TOTAL DISPONIBILIDADES SIN RESTRICCION $, 2,899,564 $ 2,8 ,99,564 

TOTAL DISPONIBlblDADES $ 2,899,564 $ 2,899,564 

Títulos para negociar 

5.81% Inversiones en Acciones 

EmQresas de Servicios Financieros 
BANOB 18 CD 7.670 AAA(mex) 994,266 994,266 74,400 ,000 $ 100.2 67066 $ 99,692 $ 100 .283344 $ 99,708 407 

99 ,692 99 ,708 

Sociedades de inversión en instrumentos de deuda 

NTEGUB FF 51 N/A AAA/1 335,038,196 335 ,038,196 7,692 ,300,000 $ 12.95 0378 $ 4,338,871 $ 14.047844 $ 4,706,564 N/A 
4,338,871 4,706,564 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 4,438,563 $ 4,ji06 ,272 

51.46% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 

BPAG28 200220 IM 7.320000 N/A 12,311 ,040 12,311,040 180,000,000 $ 100.055463 $ 1,231,787 $ 100.142908 $ 1,232 ,863 49 

BPAG28 200514 IM 7.320000 N/A 10,620,0 00 10,620 ,000 195,000,000 100.038412 1,062,408 100.134029 1,063,423 133 

BPAG28 200813 IM 7.580000 N/A 9,950,000 9,950,000 195 ,000,000 100.4515 97 999 ,493 100.569841 1,000,670 224 

BPAG28 201112 IM 7.510000 N/A 8,900 ,000 8,900,000 201,000 ,000 100.309885 892,758 100.435782 893 ,878 315 

BPAG28 210211 IM 7.590000 N/A 8,649,735 8,649,735 214,000,000 100.118092 865,995 100.261254 867 ,233 406 

BPAG28 210513 IM 7.320000 N/A 8,490,000 8,490,000 221,000 ,000 100. 002167 849,0 18 100.069637 849 ,59 1 497 

BPAG28 210812 IM 7.580000 N/A 6,700,000 6,700,000 221,000,000 100.441396 672,957 100.485934 673 ,256 588 

BPAG28 211111 IM 7.510000 N/A 5,050,000 5,050,000 221,000,000 100 .280606 506,417 100.33 1499 506,67 4 679 

BPAG28 220210 IM 7.590000 N/A 1,800 ,000 1,800,000 221,000 ,000 100 .079929 180,144 100.149211 180,269 770 

BPAG91 200423 IQ 7.790000 N/A 8,900,000 8,900,000 221 ,000,000 101.414353 902,588 101.555052 903,840 112 

BPAG91 200820 IQ 7.780000 N/A 4 ,050,000 4,050,000 234, 000,000 100.833569 408 ,376 100.986283 408 ,994 23 1 

BPAG91 201224 IQ 7.370000 N/A 4 ,000,000 4,000,000 221 ,000 ,000 100.033867 400,135 100 .158148 400 ,633 357 
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Can.tidacl dé Cantidad de 
Costo PromediQ Valor Razonable o Días 

Emisora Serie Tipo de Tasa a Calificación o Títulos Títulas 
Total de Títulos l:Jnitario de Costo Total de Contable Unitari@ 

Valor Razanable por 
Valor Valuar Bursatilidad Operación Liqui<tac!os 

de la Emisjón Adquisición /1:dquisición (En Pesos) 
o Contal:>le Total, Vencer 

(En Pesos) 

BPAG91 210422 IQ 7.790000 N/A 2,000,000 2,000,000 234 ,000 ,000 $ 101.371001 $ 202,742 $ 101 .514789 $ 203,030 476 

BPAG91 210826 IQ 7.570000 N/A 1,650 ,000 1,650,000 221 ,000 ,000 100.55743 0 165,920 100.695 188 166,147 602 

BPAG91 211223 IQ 7.370000 N/A 700,000 700,000 251,000 ,000 99.936560 69 ,956 100.065814 70,046 721 

BONDESD 200116 LD 7.350000 N/A 9,000 ,000 9,000,000 203 ,543 ,583 100.268149 902,413 100 .284956 902,565 14 

BONDESD 200130 LO 7.460000 N/A 12,322 ,715 12,322,715 422 ,479 ,692 100.5 12098 1,238,582 100.578356 1,239 ,398 28 

BONDESD 200402 LO 7.430000 N/A 14,391 ,850 14,391 ,850 425,692,81 O 100.372015 1,444,539 100.446521 1,445,611 91 

BONDESD 200408 LO 7.350000 N/A 15,188,690 15,188 ,690 247,852,990 100 .255574 1,522 ,751 100.278342 1,523 ,097 97 

BONDESD 200528 LD 7.430000 N/A 14,860,323 14,860 ,323 406,669,246 100.380256 1,491 ,683 100.445181 1,492 ,648 147 

BONDESD 200625 LD 7.430000 N/A 13,064 ,591 13,064 ,591 313,319 ,051 100.418485 1,311,926 100.437774 1,312 ,178 175 

BONDESD 200702 LD 7.350000 N/A 14,190 ,000 14,190,000 384,759,469 100.243945 1,422,462 100.271-152 1,422 ,848 182 

BONDESD 200730 LD 7.350000 N/A 12,693,583 12,693,583 361 ,054 ,257 100.198065 1,271,872 100.266937 1,272 ,747 210 

BONDESD 200917 LO 7.430000 N/A 20,900,000 20,900,000 294 ,774,918 100.418953 2,098,756 100.430163 2,098 ,990 259 

BONDESD 200924 LD 7.350000 N/A 13,772 ,604 13,772,604 430 ,769 ,111 100.172765 1,379,640 100 .257707 1,380,810 266 

BONDESD 201126 LD 7.310000 N/A 9,610 ,000 9,610,000 350 ,627 ,083 100.006815 961,065 100.10 0040 961 ,961 329 

BONDESD 201224 LD 7.310000 N/A 6,300 ,000 6,300,000 352 ,510 ,269 99.992287 629,951 100.092271 630,581 357 

BONDESD 210121 LO 7.310000 N/A 9,940 ,000 9,940 ,000 360 ,974 ,373 99.991890 993 ,919 100.090574 994,9 00 385 

BONDESD 210325 LO 7.460000 N/A 8,700,000 8,700,000 340 ,551 ,594 100.417195 873 ,630 100.512852 874,462 448 

BONDESD 210520 LO 7.460000 N/A 9,641,112 9,641,112 394,255,835 100.439626 968 ,350 100.500 189 968 ,934 504 

BONDESD 210527 LD 7.430000 N/A 8,090,000 8,090, 000 180,256,269 100.295765 811,393 100 .375667 812 ,039 511 

BONDESD 210722 LD 7.430000 N/A 6,270,000 6,270,000 180,528,660 100.285277 628,789 100 .367563 629 ,305 567 

BONDESD 210819 LD 7.430000 N/A 5,730,000 5,730,000 205,400,374 100 .305285 574 ,749 100 .356527 575 ,043 595 

BONDESD 210915 LD 7.430000 N/A 4,700,000 4,700,00 0 188,065,718 100.311406 471 ,464 100 .346686 471 ,629 622 

BONDESD 211118 LD 7.350000 N/A 6,050,000 6,050,000 406,477,406 100.128279 605 ,776 100.155699 605 ,942 686 

BONDESD 220113 LD 7.350000 N/A 1,800 ,000 1,800,000 348 ,291 ,397 100.095013 180,17 1 100.143944 180,259 742 

BONDESD 220203 LD 7.430000 N/A 2,600 ,000 2,600,000 266,284,5 16 100.272234 260,708 100.301575 260 ,784 763 

BONDESD 220317 LD 7.310000 N/A 4,600 ,000 4,600,000 421 ,238 ,032 99 .966257 459,845 99.980905 459,912 805 

BONDESD 220428 LD 7.430000 N/A 2,000 ,000 2,000,000 249,962 ,939 100.260097 200,520 100.278624 200,557 847 

BONDESD 220512 LO 7.310000 N/A 2,200 ,000 2,200 ,000 308 ,373 ,220 99.956935 219 ,905 99.964056 219 ,921 861 

BONDESD 220714 LD 7.460000 N/A 2,200 ,000 2,200 ,000 270 ,653 ,903 100.364274 220,801 100.371567 220 ,818 924 

BONDESD 220721 LD 7.430000 N/A 2,300 ,000 2,300,000 197,343 ,638 100.210471 230,484 100 .24396 2 230 ,561 931 

BONDESD 220908 LO 7.460000 N/A 2,300,000 2,300,000 323,324,830 100.3 19942 230,736 100.357677 230,823 980 

BONDESD 221013 LD 7.430000 N/A 4,500,000 4,500,000 242 ,540,35 1 100.181026 450 ,815 100 .215434 450 ,970 1,015 

33,468,389 33,490 ,840 

Títulos Bancarios 
BANORTE 18 94 7.800000 mxAAA 2,300 ,000 2,300 ,000 18,700, 000 $ 100 .183482 $ 230,422 $ 100.301852 $ 230,694 329 

BACMEXT 18 CD 7.720000 mxAAA 1,200,000 1,200,00 0 51,200,000 100.486401 120,584 100.557509 120,669 509 

NAFR 210423 CD 7.700000 AAA(mex) 3 ,100,000 3,100 ,000 45,000 ,000 100 .512777 311,590 100.558989 311 ,733 477 

BACOMER 19191 F 7.562500 F1+(mex ) 7,300 ,000 7,300,000 10,000 ,000 100.126042 730,920 100.122 631 730 ,895 267 

BACOMER 19195 F 7.565000 F1+(mex) 3,500 ,000 3,500,000 5,000,000 100.147097 350,515 100.147355 350 ,516 301 

BANORTE 19020 F 7.790000 F1+(mex) 5,200 ,000 5,200 ,000 6,000 ,000 100.346222 521,800 100.351925 521,830 124 

BANORTE 19022 F 7.760000 F1+(mex ) 6,220 ,000 6,220 ,000 7,000,000 100.280217 623,743 100.286209 623,780 127 

BANORTE 19033 F 7.610000 F1+(mex) 18,400 ,000 18,400 ,000 20 ,000 ,000 100.147972 1,842 ,723 100.148516 1,842 ,733 105 

BSCTIA 19020 F 7.660000 F1+(mex) 4,000 ,000 4 ,000,000 5,00 0,000 100.212778 400 ,851 100.21 3617 400 ,854 214 

BSCTIA 19037 F 7.850100 F1+(mex) 5,500,000 5,500,000 7,000,000 100.632369 553 ,478 100 .632429 553,478 195 

BSCTIA 19044 F 7.802500 F1+(mex) 5,000 ,000 5,000 ,000 8 ,500 ,000 100.433472 502,167 100.436800 502, 184 315 

HSBCMX 19018 F 7.665000 F1+(mex) 9,100,000 9 ,100 ,000 1,000 ,000 100.149042 911,356 100.148498 911 ,351 189 

HSBCMX 19027 F 7.631500 F1+(mex) 3,500 ,000 3,500 ,000 5,000 ,000 100 .063596 350,223 100 .063877 350,224 109 
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Cantidad de Gantldad de 
Costo Promedio Valor Razonable o Días 

Tipo de Tasa a Calificación o Total de Títulos Unitario de Costo Total de Valor Razonable 
Emísora Serie Títulos Títulos ContaHle Unitario por 

Valor Valuar Bursatilidad Operación Liquidados 
de la Emisión Adquisición Adquisición (En Pesos) 

o Contable Total Vencer 
(En Pesos) 

HSBCMX 19035 F 7.782500 F1+(mex) 6,350,000 6,350,000 7,500,000 $ 100.432361 $ 637,745 $ 100.436148 $ 637,770 232 

HSBCMX 19036 F 7.812500 F1+(mex) 6 ,350,000 6,350,000 7,500 ,000 100.434028 637,756 100.437812 637,78 0 344 

BACM EXT 19524 N/A F1+(mex) 333,745,5 11 333,745,5 11 12,901 ,597,842 0.999596 333,61 1 1.000000 333,746 N/A 
9,059,484 9 ,060,237 

Papel Privado 
CASITA 11 91 N/A D(mex) 208,182 208 ,182 $ 0.000001 $ - $ 0.000 001 $ 179 

TOTAL INVERSION EN TITULOS DE DEUDA $ 42,527 ,873 $ 42,551,077 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 46,966,436 $ 47,357,349 

39.22% Deudores por reporto 

BACMEXT 18 CD 7.310000 mxAAA 2,133,144 2,133,144 51,200,000 $ 100.515958 $ 214,415 $ 100.556779 $ 214,502 N/A 
BANOB 18 CD 7.310000 AAA(mex) 79,108 79,108 74,400,000 100.241638 7,930 100.282347 7 ,933 N/A 

NAFR 200403 CD 7.310000 AAA(mex) 2,610, 000 2,610,000 47,500,000 100.406126 262,060 100.446902 262,166 N/A 
SHF 17 CD 7.310000 AAA(mex) 2,646,374 2,646,374 30,800,000 100.36 1860 265,595 100.402618 265,703 N/A 
BACMEXT 19002 F 7.300000 F1+(mex) 4,928,470 4,928,470 16,000,000 100.103889 493 ,359 100.144 487 493,559 N/A 
BACMEXT 19002 F 7.300000 F1+(mex) 5,993,773 5,993,773 16,000,000 100.103889 600,000 100.14 4487 600,243 N/A 
BANOBRA 19236 F 7.300000 F1+(mex) 10,000 ,000 10,000 ,000 10,000,000 100.383911 1,003,839 100.424622 1,004 ,246 N/A 
BANOBRA 19241 F 7.300000 F1 +(mex) 10,000,000 10,000 ,000 10,000,000 100.280180 1,002,802 100 .320849 1,003,209 N/A 
BPAG28 221110 IM 7.270000 N/A 30,000,000 30,000,000 105,000,000 100.162596 3,004,878 100 .203050 3,006,092 N/A 
BPA182 2602 19 IS 7.300000 N/A 684, 136 684 ,136 300,000 ,000 103.516431 70,819 103.558412 70,848 N/A 
BPA182 260903 IS 7.300000 N/A 1,251,043 1,251,043 205,000,000 103.258309 129,18 1 103.300186 129,233 N/A 
BONDESD 210325 LD 7.250000 N/A 2,000,00 0 2,000,000 340,55 1,594 100.470493 200,94 1 100.51096 0 201 ,022 N/A 
BONDESD 211118 LD 7.270000 N/A 16,076,100 16,076,100 406,477,4 06 99.952499 1,606,846 99.992869 1,607,495 N/A 
BONDESD 211118 LD 7.260000 N/A 7,783 ,101 7,783, 101 406,477,406 100.070841 778,861 100 .111203 779, 176 N/A 

BONDESD 2201 13 LD 7.260000 N/A 2,980,521 2,980,52 1 348,29 1,397 100.059293 298,229 100.099650 298,349 N/A 

BONDESD 220317 LD 7.270000 N/A 4,547,380 4,547,380 421 ,238,032 99.80 7345 453,862 99.847656 454,045 N/A 
BONDESD 220428 LD 7.260000 N/A 28,387,263 28,387,263 249 ,962 ,939 100.186584 2,844,023 100.226993 2,845 ,170 N/A 
BONDESD 220714 LD 7.250000 N/A 8,590,889 8,590,889 270 ,653 ,903 100.330922 861,932 100.371334 862 ,279 N/A 
BONDESD 220714 LD 7.260000 N/A 4,000,000 4,000,000 270,653 ,903 100.059463 400,238 100.09982 0 400,399 N/A 
BONDESD 220714 LD 7.270000 N/A 7,510,375 7,510,375 270,653 ,903 100.124350 751,971 100.164789 752,275 N/A 
BONDESD 22 1013 LO 7.270000 N/A 29 ,495 ,070 29,495 ,070 242,540 ,35 1 100.159628 2,954,215 100.200 081 2,955,408 N/A 
BONDESD 221110 LD 7.260000 N/A 7,374 ,433 7,374,433 278 ,172,080 99.875100 736,522 99.9 15383 736,819 N/A 
BONDESD 230105 LD 7.260000 N/A 5,790,278 5,790,278 323,936 ,891 99.872188 578 ,288 99.912470 578 ,521 N/A 
BONDESD 230309 LD 7.300000 N/A 3,002 ,981 3,002,981 310,615,622 99.9007 16 300,000 99.941231 300,122 N/A 
BONDESD 230504 LD 7.260000 N/A 12,353,520 12,353,520 385 ,667 ,355 99.667837 1,231,249 99.708036 1,23 1,745 N/A 
BONDE SD 230504 LO 7.270000 N/A 26,442 ,160 26,442,160 385 ,667 ,355 99.770537 2,638,148 99.810833 2,639,214 N/A 
BONDESD 230706 LD 7.26000 0 N/A 37,526 ,388 37,526,388 320,505,4 72 99.465748 3,732,590 99 .505866 3,734,096 N/A 
BONDESD 231221 LD 7.270000 N/A 6,980,6 17 6,980,6 17 477,438,460 99.644487 . 695,580 99 .684733 695,86 1 N/A 
BONOESD 240229 LD 7.270000 N/A 8,939,240 8,939,240 481 ,147,961 99.91381 1 893,154 99 .954165 893 ,514 N/A 

BONOESD 240425 LD 7.270000 N/A 21,689 ,295 21,689 ,295 432,915 ,497 99.916097 2,167,110 99.956452 2,167,985 N/A 

BONDE SD 240627 LD 7.250000 N/A 1,876,3 13 1,876,3 13 439,567,026 99.731280 187,127 99.771450 187,203 N/A 
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Cantida<i de Cantidad de 
Costo Promedio Valor Razonable o Olas 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa a Calificación o Títulos Títulos 

Total de Títulos Unitario de Costo Total de 
Contable Unitario 

Valor Razonable 

Valor Valuar Bursatilidad de la Emisi6n Adquisición Adquisición o Contable Total 
por 

Operac ión Liquidados (En Pesos) 
(En Pesos) Vencer 

BONOS 230309 M 7.260000 N/A 5,135,133 5,135 ,133 491,309,828 $ 102.2368 71 $ 525 ,000 $ 102 .278107 $ 525,212 N/A 

BONOS 230309 M 7.260000 N/A 5,135,133 5,135 ,133 491,309,828 102.236871 525 ,000 102.278107 525 ,212 N/A 

32,415,764 32,428 ,856 

TOTAL INVERSION EN TITULOS EN REPORTO $ 32,415,764 $ 32,428,856 

TOTAL DE CARTERA $ 82,281,764 $ 82,685,769 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Naciona l Bancar ia y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operac iones con activos objeto de invers ión efectuadas por el Fondo de Inversió n durante el período arriba mencio nado, las cuales se real izaron y valuaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte, S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsab ilidad de los directivos que 

losusc,lben". 

0 
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Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-gene ral/ 
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Director de Contraloría 
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Subd irector de Contabilidad de 

Fondos de Invers ión 
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FONDO BANORTE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDIA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 4, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 4, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines genera les y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros . Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final , la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico , tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Fondo Banorte 4, S.A. de C.V. 12 



Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos.por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 

· instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mm1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
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V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 
distintos tipos de riesgo. 

VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar , informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones , en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad , diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación , análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puedé obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas . Además , se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización . No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga , menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Fondo Banorte 4, S.A. de C.V. 17 



Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predetemiinado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados , evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Ríesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingenc ias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna . Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda) , a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodolog ía para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción , alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organizac ión. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrenta r el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior , se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante . 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundam ental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 

límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administ radora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora , el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adiciona lmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 4, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90523/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTECT. 

El Fondo invertirá en valores gubernamentales y bancarios, así como en depósitos bancarios de dinero a la vista que 
generen intereses, emitidos en el mercado local o en mercados internacionales, así como en valores de deuda a 
través de Fondos de Inversión, todos los valores estarán denominados en pesos; y como inversión complementaria 
se podrá invertir en valores respaldados por activos. 

La base de referencia con la cual se compara el desempeño del Fondo es el Índice de Fondeo Gubernamental 
S&P/BMV Sovereign Funding Rate Bond lndex, menos la tasa de retención de ISR (en los casos que aplique), menos 
los costos y gastos de la clase respectiva. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10238/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan más adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Banorte 4, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte 
lxe 4, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (NTECT) como sociedad fusionante, asumiendo 
esta última, todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y condiciones 
de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión del Fondo de 
Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Cuentas por Cobrar (neto): 

Otros activos: 

Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar : 

Pasivos Fusionados 

Activos Netos Fusionados 

Fondos Fusionados: 

IPRIME1 

2,195 

1,155 

2 

21 

$ 3,373 

46 

$ 46 

$ 3,327 

NTELQ Total 

4,575 ,090 4,577,285 

4,167,613 4,168,768 

3 5 

889 910 

8,743,595 8,746,968 

11,516 11,562 

11,516 11,562 

8,732,079 8,735,406 

1) Fondo Interacciones 14, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (IPRIME1) 
2) Fondo Banorte lxe 5, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (NTELQ) 
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3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000 ,000,000 represent ado por 4,999 ,999 ,999 ,995 
acciones nominativas, ordinarias con va lor nominal de $ 0.2000 cada una, de las cuales 5,000 ,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capita l mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

ºA" 5,000,000 5,000,000 5,000,000 5,000,000 

Capital mínimo fijo 5,000,000 5,000,000 5,000,000 5,000,000 

"APIE" 199,999,800,000 199,999,8 00,000 

"AP IM" 199,999,800,000 199,999,800,000 59,025,614 59,584,605 

"E1" 199,999,800,000 199,999,800,000 55 ,300,397 9,081,127 

"E2" 199,999,800,000 199,999 ,800,000 570,529,259 528,500,619 

"E3" 199,999,800,000 199,999,800,000 295,743 ,549 134,647,604 

"E4" 199,999,800,000 199,999,800,000 390,872,514 320,517,846 

"ES" 199,999,800 ,000 199,999,800,000 420,729 ,154 212,211,760 

"E6" 199,999,800 ,000 199,999,800,000 258,605 ,269 207,207,091 

"E7'' 199,999 ,800,000 199,999,800,000 369,030 ,612 279,616,466 

"EMP" 199,999 ,800,000 199,999,800,000 289,516,943 205,389,856 

"F1" 199,999 ,800,000 199,999,800,000 2,850,544,755 2,346,420,866 

"F2" 199,999,800,000 199,999,800,000 4,909,562,806 4,421,096,907 

"F3" 199,999,800 ,000 199,999,800 ,000 2,509,938,550 2,538,728,594 

"F4" 199,999,800,000 199,999,800,000 5,880,364,443 5,056,002,171 

"F5" 199,999 ,800,000 199,999,800,000 2,948,419 ,676 2,141,714,160 

"F6" 199,999,800 ,000 199,999 ,800 ,000 1,086,075 ,698 746,097,169 

"F7'' 199,999,800,000 199,999,800,000 830 , 178,226 610 ,266,018 

"FF" 199 ,999,799,995 199,999,799 ,995 1,353 ,045,831 281,699,400 

"M1" 199,999,800,000 199,999,800,000 427,446,947 155,905,905 

"M2" 199,999,800,000 199,999,800 ,000 419 ,423 ,257 284,536 ,904 

"M3" 199,999 ,800,00 0 199,999 ,800,000 814,550 ,524 718,486,246 

"M4" 199,999,800,000 199,999,800,000 1,006,934 ,855 798,982,984 

"M5" 199,999,800,000 199,999,800,000 941,424,110 986 ,270 ,525 

"M6" 199,999,800,000 199,999,80 0,000 1,191,549, 711 1,158 ,565,231 

"M7" 199,999,800,000 199,999,800,000 2,791,377 ,172 2,434,844,949 

Caeital mínimo variable 4,999,994,999,995 4,999,994,999,995 32,670 ,189,873 26,636,375,003 

Capital social aprobado 4,999,999,999,995 4,999,999,999,995 32,675,189 ,873 26,641,375,003 

A l 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $6,535,038 y $5,328,275, respectivamente. 

Las acciones representativas del capital socia l fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser suscritas por Operadora de 
Fondos Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Sanarte (la "Sociedad 
Operadora"), en su carácter de socio fundador . 
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Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas por inversionistas 
institucionales, los cuales son definidos por las leyes aplicables. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social del Fondo son las siguientes: 

Serie B Clases: F1, F2, F3, F4, FS, F6 y F7: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen 
por cuenta de fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases : M1, M2, M3, M4, MS, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de Inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades Financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases: E1, E2, E3, E4 ES, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho articulo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Serie de distribución exclusiva para Consejeros, Funcionarios y empleados de Grupo financiero 
Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

En el supuesto de que la totalidad de acciones de alguna clase accionaria del Fondo de Inversión se encuentren 
depositadas en la Tesorería, la Sociedad Operadora e~tá autorizada por su Consejo de Administración, para adquirir 
tempora lmente, por sí o por interpósita persona atendiendo a la naturaleza de la serie o clase, las acciones de dicha 
clase hasta por un monto equivalente a $10,000.00 (Diez mil pesos 00/100 M.N.). 

Asimismo, cuando sean colocadas acciones de la clase señalada en el párrafo anterior entre el público inversionista, 
el Fondo procederá a recomprar las acciones adquiridas de conformidad con la autorización otorgada en el párrafo 
anterior , exceptuando a dichas acciones del cumplimiento, en su caso, de los plazos mínimos de permanencia 
establecidos para el Fondo de Inversión. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del Consejo de Administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 
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5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$0.2000, quedando como sigue: 

Serie 
Pre&io por acción 

2019 2018 
"Au $ 3.422922 $ 3.179090 

"APIE" 2.480000 2.372121 

"APIM" 2.550156 2.371986 

"E1" 3.006212 2.770612 

"E2" 2.889044 2.665717 

"E3" 2.879904 2.660368 

"E4" 2.866168 2.653829 

"ES" 2.839131 2.636430 

"E6" 2.724372 2.537212 

"ET' 2.794504 2.610084 

"EMP" 2.812289 2.628425 

"F1" 2.539064 2.382079 

"F2" 2.474497 2.328836 

"F3" 2.428387 2.292501 
"F4" 2.281331 2.162043 
"F5" 2.414426 2.293865 

"F6" 2.238014 2.133284 

"F7" 2.659056 2.537289 

"FF" 2.654408 2.446379 
"M1" 2.61231 1 2.432008 

"M2" 2.618976 2.440967 

"M3" 2.830349 2.639045 

"M4" 2.713950 2.537372 

"M5" 2.789874 2.615209 

"M6" 2.552709 2.401896 

"M7" 2.745575 2.588975 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera 

% Pérdida 
% %Tres Exposjción 

accion"8s a deuda a Calificación princiAales 
pizarra mercado 4 mercado-2 esperada "A" o mejor 3 emlsoras 4 con derhtados 

NTECT 4,706 ,564 77,979,205 0.00 % 100.0 % 0% 
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Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificac ión "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por$ 2,899,564 miles de pesos. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

€lave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación 

%Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida 
"A" o mejor3 

principales con 
mercado 1 mercado2 esper:ada emisoras4 derivados 

NTECT 4,524,177 73,596,033 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda} , de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTECT 

VaR / Activos netos Limite 

0.00 % 0.050 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Apl icando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 
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El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Finalmente analizando el portafolio y los supuestos definidos para la liquidación de instrumentos, se calcu la el 
impacto que tendría en el valor del portafolio la liquidación del total del portafolio conociendo con esto el mayor 
impacto posible para los accionistas. Con lo anterior , se estima la pérdida por venta anticipada de activos que al 31 
de diciembre de 2019 (no auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada uno de los Fondos de 
Inversión a: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTECT -0.26 % 

7. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos estab lecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S1, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del Fondo , que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 1 representa 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado es extremadamente baja. 

8. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos lnteres.es Deudores J:iOr. reporto Colaterales recibidos 
por la entidad 

Valores 
gubernamentales 32,415,764 13,092 32,428 ,856 59,129,705 

$ 32,415,764 $ 13,092 $ 32,428,8~.6 $ 59,129,705 

2018 
Instrumentos 

Costo de, títulos Intereses. Deudores por reporto Colaterales recibidos 
por la entlda~ 

Valores 
gubernamentales 26,655 ,152 12,264 26,667,416 26,676,369 

$ 26,655,152 $ 12,264 $ 26,667,416 $ 26,676,369 

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $850 ,334 y $595,065 , 
respectivamente. 
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Deloitte Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urqu,za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505. piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel· +52 (55) 5080 6000 
www.delo111e.com1mx 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte y 
Accionistas de Fondo Banorte 9, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo 
Banorte Ixe 9, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión en Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 9, S.A. de C.V., Fondo de Inve rsión en Instr ume ntos 
de Deuda (antes Fondo Banorte I xe 9, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo 
de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluye n un 
resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 2018, 
y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos impo rtantes , de 
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Naciona l Bancaria y de Valores de México 
( la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de I nversión y a las 
personas que les prestan servicios" ( los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA''). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamen te en la sección de Responsabilidades 
del auditor en relación con fa auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independ ientes del 
Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de 
Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto 
Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos cumplido las demás responsabil idades 
de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que 
la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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uriIc.:i ,. •ndPpend1ente Conozca el"I 'INvw deI01IIP comlm"1conozc:,nn5 \11 oesq ,pu' n dr.tallJtJa d"' la ~'iíf1.Kh.Jt a legal de Del0tU1,,> rnull ,e - ot·,m.Jt':.iu L1m.1ed '/ ~us hr ma.;; m1e-mbI o 



Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de la 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones han 
sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la fo rmación de 
nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. Hemos 
determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro informe . 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparac ión de los estados financieros adjuntos 
de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la admin istración considere necesar io para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la capacidad 
del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, reve lando, según corresponda, las 
cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y ut ilizando el principio contable de 
empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el Fondo de In vers ión o 
detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestr a 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude 
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente 
que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financ ieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el j uicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros tam bién: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrecc ión material de los estados financ ieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para nuestra 
opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado que en el 
caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar colusión, 
falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones inte nciona lme nte erróneas, o la elusión del control 
interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseña r 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstan cias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de In versión. 

2 



Deloitte. 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas 
significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material , se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información reve lada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe 
de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de Inversi ón 
deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de In ve rsión en relación con, entre otras cuestiones, el 
alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos signi ficati vos de la auditoría, 
así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el transcurso de la 
auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración de 
que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les hemos 
comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar razonablemente 
que pueden afectar nuestra indep en'dencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza , S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

egalado García 
Registro de a Administración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Inversiones en valores: 
Títu los para negociar $ 14,176,657 $ 3,111,256 

Deudores por reporto (saldo deudor) 100 
Cuentas por cobrar (neto) 1 
Otros activos: 

Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 181 

TOTAL ACTIVO $ 14,176,839 $ 3,111,357 , 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 10,581 $ 872 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 14,103 2,891 

TOTAll PASIVO $ 24,684 $ 3,763 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 14,517,392 $ 3,373,028 
Prima en venta de acciones (2,246,797} (1,611,617} 

12,270,595 1,761,411 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 1,346,183 $ 1,135,499 
Resultado neto 535,377 210,684 

1,881,560 1,346,183 

TPTAL CAPITAL CONTABLE $ 14,152,155 $ 3,107,594 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 14,176,839 $ 3,111,357 I 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000 ,000,000 $ 1,000,000 ,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recíbidos por la entidad $ - $ 100 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $14,517,392. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Invers ión, hasta la fecha arriba mencionada , las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones lega les y administrativas aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios , y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $1.023765, 
a la serie "APIE" en $0.995988, a la serie "APIM" en $0.974841, a la serie "E1" en $0.979542, a la serie "E2" en 
$0.971337, a la serie "E3" en $0.948958, a la serie "E4" en $1.026596, a la serie "E5" en $0.993158, a la serie "E6" en 
$0.977211, a la serie "E?'' en $0.980378, a la serie "EMP" en $1.008957, a la serie "F1" en $0.990412, a la serie "F2" en 
$0.973444, a la serie "F3" en $0.954852 , a la serie "F4" en $0.960657 , a la serie "F5" en $0.915498, a la serie "F6" en 
$0.9459 13, a la serie "F7" en $0.939747, a la serie "FF" en $1.059496, a la serie "M1" en $0.981308, a la serie "M2" en 
$0.994643, a la serie "M3" en $0.980387, a la serie "M4" en $0.994761, a la serie "M5" en $0.977347, a la serie "M6" en 
$0.959408, a la serie "M7'' en $0.964651". 

or de la peradora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

v,.,ww.gob.rnx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de /op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 630,091 $ 159,012 
Resultado por compraventa 62,167 97,964 
Ingresos por intereses 8 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 692,258 256,984 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 76,163 28,856 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 320 122 
Gastos de administración: 

Honorarios 92 91 
Impuestos y derechos diversos 80,306 17,231 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 156,881 46,300 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 535,377 $ 210,684 . 

RESULTADO NETO $ 535,377 $ 210,684 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabi lidad de los 
directivos que lo suscriben". 

ondos 
Banorte, .A. e . . 

Las notas adjuntas son parte integrante de est 

úlQ 
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de -fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de- info-general/ 
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FONDO BANORTE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Gapital contrfbuido Capital ganado 

Prima ell venta de Resultado de T ota1 capital 
CONCEPTO Capital social acc.iones ejercicios ar:iteriores " Resultado neto contable 

Saldos al 31 de dic:iemore de 2017 $ 4,150,277 $ (1,664,242) $ 903,627 $ 231,872 $ 3,621,534 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 

Aumento de capital social 3,356 ,302 3,356,302 

Disminución de capital social (4,133,551) (4,133,551 ) 

Aumento neto, en prima en venta de acciones 52,625 52,625 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 231,872 (231,872) 

Total (777 ,249) 52,625 231,872 (231,872) (724,624) 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 210,684 210,684 

S_aldos al 31 de diciembre de 2018 $. 3,373,028 $ (1,611,617) $ 1,135:499 $ 210,684 $ 3,107,.594 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 16,364,531 16,364,531 
Disminución de capital socia l (5,220,167) (5,220,167) 
Disminución neta , en prima en venta de acciones (635,180) (635 ,180) 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 210,684 (210,684) 

Total 11,144,364 (635,180) 210,684 (210,684) 10,509 ,184 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 535,377 535,377 

Saldos al 31 de diciembre d_e 2019 $ 14,517 ,392 $ (2,246,797) $ 1,346 ,183 $ 535.,377 $ 14,152 ,155 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les para los Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Naciona l Bancar ia 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba menc ionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben" . 

---Hflf-----/;¡jif;¿ 
a de Fondos 

Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 9, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 . 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Emisora 

Títulos para negociar 

100.00 
% Inversión en Acciones 

Serie 
Tipo de 

valor 

Sociedades de inversión en instrumentos de deuda 

NTECT 
NTEDP 
NTEMP+ 
NTEMPG 

FF 
FF 
FF 
FF 

51 

51 

51 
51 

Tasa al 
valuar, 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

Calificación o 
bursatilidad 

AAN1 
AAN4 
AAN4 
AAN5 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENT0S DE PATRIMONIO NETO 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

T.OTAL DE CARTERA 

Cantidad de 
titules 

operación 

1,304,698,555 

427 ,634,179 

204,439,81 O 
236,499,270 

Cantidad ce 
títulos 

liquidados 

1,304,698,555 

427,634,179 

204,439,81 O 

236,499,270 

Total de títulos 
de la emisión 

199 ,999,799,995 $ 

6 ,569,000,852 

26,845,610,743 

10,405 ,816,867 

Costo promedio 
unitario éle 
adquisición 
(en pesas) 

2.549389 

14.711532 

4.435448 

12.779938 

$ 

$ 

$ 

$ 

Costo total de 
adquisición 

3,326 ,184 

6,291,154 

906 ,782 

3,022,446 

13,546,566 

13,546,566 

13,~46,566 

13,~46,566 

$ 

Valor razonable o 
contable unitario 

(en pesos) 

2.654408 

15.415149 

4.562028 

13.483130 

$ 

$ 

$ 

$ 

Valbr razonable Días por 
o contable total vencer 

3,463,202 N/A 
6,592,045 N/A 

932,660 N/A 
3,188,750 N/A 

14,176,65 7 

14,176,657 

14,176,657 

14,176,657 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabi lidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se real izaron Y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 

que lo suscriben". 

•~~EH:~!'edora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
v.rww.gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Sanarte 9, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subd irector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 9, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 9, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en instrumentos de deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora , S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos" , C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes" , D-2 "Costos por contratos· con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros ". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral , reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado) , la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos . 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'', respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes . 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión . 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mm1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración , así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo . 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas , y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante , la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas . 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"}, se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores , 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AM) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AM, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento . 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de cré<;lito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparac ión del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que ios 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administració n de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezca n controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimie nto de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la norrnatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciar ios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorab les inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jur ídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la Información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judic iales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 

límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto , sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

•
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FONDO BANORTE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 9, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC , CIUDAD DE MÉXICO , C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 27 de agosto de 2019, la Comisión Naciona l Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90557/2019, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo 
de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recompra de sus acciones, ent re 
otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de 
pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTED. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo ofrecer a nuestros clientes una cartera patrimon ial conformada 
principalmente por acciones de Fondos de Inversión de deuda admin istradas por Operadora de Fondos Banorte, y de 
manera complementaria con otros fondos, valores de deuda , Exchange Traded Fund (ETFs por sus siglas en inglés) 
y/o Trackers, depósitos bancarios de dinero a la vista y valores respaldados por activos . 

Los valores señalados en el párrafo anterior podrán estar listados en el mercado local o en mercados internacionales, 
en moneda nacional y/o en Unidades de Inversión (UDIS) primordialmente (a través de fondos de inversión y otros 
valores de deuda), y en monedas distintas en menor medida. 

El objetivo del rendimiento del Fondo será la combinación de las referencias de mercados del índice de Fondeo 
Gubernamental, la curva de bonos tasa revisable y la curva de bonos gubernamentales, tomando como referenc ia el 
índice* formado por: 

Índice Porcentaje 
S&P/BMV Sovereign Funding Rate Bond lndex 47.00% 

S&P/BMV Sovereign Floating Rate Bond lndex 30.00% 

S&P/BMV Sovereign MBONOS 1-3 Year Bond lndex 18.50% 

S&P/BMV Sovereign MBONOS 3-5 Year Bond lndex 4.50 % 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 999,999,999 ,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 1.0000 cada una, de las cuales 1,400,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue : 

Clase 
Acciones emitidas · Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 1,400,000 1,400,000 1,400,000 1,400,000 
Capital mínimo fijo 1,400,000 1,400,000 1,400,000 1,400,000 

"APIE" 40,000,000,000 31,249,956 ,250 576,696 

"APIM" 40,000 ,000,000 31,249,956 ,250 

"E1" 40,000,000,000 31,249,956,250 693 ,652 

"E2" 40 ,000 ,000,000 31,249,956,250 233,050 ,001 

"E3" 40,000,000,000 31,249,956 ,250 57,763,614 

"E4" 40 ,000,000,000 31,249,956,250 50,511,975 48,529,024 

"E5" 40,000,000 ,000 31,249 ,956,250 52,620 ,911 14,431,919 

"E6" 40,000 ,000,000 31,249,956,250 13,586 ,700 

"ET' 40,000 ,000,000 31,249 ,956,250 63,155,444 40,613,060 

"EMP" 40,000 ,000 ,000 31,249 ,956,250 78 ,178,685 10,599,365 
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Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2'018 2019 2018 

"F1" 40,000,000,000 31,249,956,250 2,664,376,688 321,657,589 

"F2" 40,000,000,000 31,249,956,250 4,127,856,588 783,932,158 

"F3" 40,000,000,000 31,249,956,250 2,550,471,695 440,207,348 

"F4" 40,000,000,000 31,249,956,250 2,854,699,068 657,368,744 

"F5" 40,000 ,000,000 31,249,956 ,250 251,664,483 67,578,971 

"F6" 40,000,000,000 31,249,956 ,250 25,401,223 7,473,006 

"F7" 40,000,000,000 31,249 ,956,250 12,775,245 3,662,814 

"FF" 39,998,599,999 31,249,956,249 793,048,277 770,868,286 

"M1" 40,000,000,000 31,249,956,250 17,064,920 

"M2" 40,000,000,000 31,249,956,250 11,882,407 

"M3" 40,000,000,000 31,249,956,250 226,944,065 

"M4" 40,000,000,000 31,249,956 ,250 68,506,617 56,717,026 

"M5" 40,000,000 ,000 31,249,956,250 116,615,685 25,670,748 

"M6" 40,000,000,000 31,249,956,250 81,865,482 8,998,963 

"M7" 40,000 ,000,000 31,249,956,250 162,681,499 52,737 ,755 

"F1A" 31,249,956,250 1,181,302 

"F2A" 31,249,956,250 19,136,582 

"F3A" 31,249,956,250 10,865,341 

"F4A" 31,249,956,250 26,799 ,540 

"F5A" 31,249,956,250 2,598,009 

"F6A" 31,249,956,250 

"F7A" 31,249,956,250 

Caeital mínimo variable 999,998 ,599,999 999,998,599,999 14,515,991,620 3,371,627,554 

Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 14,517,391,620 3,373,027 ,554 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $14,517 ;392 y $3,373,028 , respectivamente. 

El Fondo de Inve rsión realizó la eliminación de las clases F1A, F2A, F3A, F4A, FSA, F6A, y F7A. 

Las acciones representativas del capita l social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del Capital Social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, FS, F6 y F7: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos , las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo , incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 
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Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para Consejeros , Funcionarios y empleados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de Inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

En el supuesto de que la totalidad de acciones de alguna clase accionaria del Fondo de Inversión se encuentren 
depositadas en la Tesorería, la Sociedad Operadora está autorizada por su Consejo de Administración, para adquirir 
temporalmente, por sí o por interpósita persona atendiendo a la naturaleza de la serie o clase, las acciones de dicha 
clase hasta por un monto equivalente a $10,000.00 (Diez mil pesos 00/100 M.N.). 

Asimismo, cuando sean colocadas acciones de la clase señalada en el párrafo anterior entre el público inversionista , 
el Fondo procederá a recomprar las acciones adquiridas de conformidad con la autorización otorgada en el párrafo 
anterior, exceptuando a dichas acciones del cumplimiento, en su caso, de los plazos mínimos de permanencia 
establecidos para el Fondo de Inversión. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la total idad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por, acción 

2019 2018 

"A" $ 1.023765 $ 0.946623 

"APIE" 0.995988 0.921307 

"APIM" 0.974841 0.921307 

"E1" 0.979542 0.920000 

"E2" 0.971337 0.920000 

"E3" 0.948958 0.920000 

"E4" 1.026596 0.944388 

"E5" 0.993158 0.916281 

"E6" 0.97721 1 0.920000 

"E7" 0.980378 0.909752 

"EMP" 1.008957 0.937381 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"F1" 0.990412 0.922365 

"F2" 0.973444 0.909340 

"F3" 0.954852 0.894726 

"F4" 0.960657 0.902842 

"F511 0.915498 0.863407 

"F6" 0.945913 0.894741 

"F7" 0.939747 0.89 1538 

"FF" 1.059496 0.970141 

"M1" 0.981308 0.921307 

"M2" 0.994643 0.921307 

"M3" 0.980387 0.921307 

"M4" 0.994761 0.924322 

"M5" 0.977347 0.910927 

"M6" 0.959408 0.896962 

"M7" 0.964651 0.904418 

"F1A" 0.926401 

"F2A" 0.923100 

"F3A" 0.919811 

"F4A" 0.916534 

"F5A" 0.913268 

"F6A" 0.921307 

"F7A" 0.921307 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTED 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

14,176 ,657 

Valor cartera 
deuéla a 

mercado2 

% Pérdida % 
Calificación esperada 
"A" o mejor3 

0.00 % N/A 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

%Tres 
Exposición con principales 

emisoras:4 derivados 

N/A 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valo res con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equiva lentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cai:tera Valar cartera % % Calificación %Tres Exposición 

p_izarra acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor,3 p~incipales con 
mercado 1 mercado2 esperada emisoras 4 derivados 

NTED 8,643 ,957 50 0.00 % 100.0 % 0% 
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Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT+ comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Balanceado) 

Clave de pizarra 

NTED 

VaR / Activos netos Límite 

0.01 % 2.000 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos . 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable , Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTED -0.20 % 

6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista , una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es MAf /S4, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es Sobresaliente y el dígito 4 representa 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado moderada. 
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7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 no presento operaciones y en 2018 las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

100 

$ 100 $ 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

2018 

Colaterales recibidos 
Deudores por reporto por la entidad 

100 100 
• $ 100 $ 100 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $76,163 y $28,856, 
respectivamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 28, S.A. de C.V., Fondo 
de Inversión en Instrumentos de Deuda 
(antes Fondo Banorte Ixe 28, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ru1z Urqu1za, 5.C 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.delrntte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 28, S.A. de C.V., Fondo de Inversió n en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 28, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) (e l " Fondo de Inversión" ), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
va luación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Invers ión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Naciona l Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las " Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" ( los "Criterios Contables" ) , 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA'' ) . 
Nuestras responsabi lidad es bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe . 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internaciona les de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión . 
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Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones . 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error, 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionam iento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y aprop iada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 

· colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditor ía con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias , y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte . 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, conc luimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relaciona da con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llam emos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opin ión mod ificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inver sión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realizac ión de la auditoría planificados y los hallazgo s significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los reque rimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspond ientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urqui za, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la Admi istración General 
de Auditoría Fiscal ederal Núm. 18536 
Ciudad de México, éxico 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE IN_VERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTEMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CUIDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar $ 1,401,271 $ 2,786,495 

Deudores por reporto (saldo deudor) 4,717 8,692 
Cuentas por cobrar (neto): 500 

TOTAL ACTIVO $ 1,405,988 $ 2,795,687 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 461 $ 1,428 
Acreedores por liquidación de operación 3,211 1,201 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 1,656 2,961 

TOTAi:. PASIVO $ 5,328 $ 5,590 

CAPl'TAL CONTABLE ~ 

Capital contribuido: 
Capital social $ 1,980,894 $ 3,981,140 
Prima en venta de acciones (739,242) (1,301,436) 

1,241,652 2,679,704 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 110,393 $ 146,159 
Resultado neto 48,615 (35,766) 

159,008 110,393 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 1,400,660 $ 2,790,097 1 
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 1,405,988 $ 2,795,687 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 4,718 $ 8,691 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $1,980,894. 

"El presente balance genera l se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

~ Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben" . 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $0.736942, 
a la serie "APIE" en $0.734797, a la serie "APIM" en $0.710210, a la serie "E1" en $0.717607, a la serie "E2" en 
$0.740000, a la serie "E3" en $0.740000, a la serie "E4" en $0.711933, a la serie "ES" en $0.709307, a la serie "EMP" en 
$0.728161, a la serie "F1" en $0.715908, a la serie "F2" en $0.707949, a la serie "F3" en $0.695248 , a la serie "F4" en 
$0.692684, a la serie "FS" en $0.703706, a la serie "FF" en $0.707085, a la serie "M1" en $0.714247, a la serie "M2" en 
$0.707085, a la serie "M3" en $0.707085, a la serie "M4" en $0.711917, a la serie "MS" en $0.709291 ". 

Q 

or de::l.r-0trei"attoT't de Fondos 
Sanarte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de est 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CUIDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONeEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ (3,144) $ (5,528) 
Resultado por compraventa 20,328 (90 ,345) 
Ingresos por intereses 73,520 124,854 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 90,704 28,981 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 21,171 30,228 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 198 118 
Gastos por intereses 1,505 1,850 
Otros egresos de la operación 3,239 4 ,813 
Gastos de administración: 

Honorarios 145 59 
Impuestos y derechos diversos 15,831 27 ,679 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 42,089 64,747 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 48,615 $ {35,766) 

RESULTADO NETO $ 48,615 $ (35,766J 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundam ento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistent e, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas práct icas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte 
S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscr iben". 

<J 

ondas 
Sanarte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de est 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op -fo-acerca-de-info-gen eral/ 
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FONDO BANORTE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CUIDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Cae1tal Contribuido 

Prima en venta de 

Caeital ganado 

Resultado de 
Ca ítal so.cial acciones e·ercicios anteriores Resultado heto TQtal ca ital contable 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 

Aumento de capital social 

Disminución de capital social 

Aumento neto, en prima en venta de acciones 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 

Sal~os al 31 ge diciembre de 2018 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital socia l 
Disminución de capital social 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resu ltado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Satdos al 31 de diciembre de 2019 

$ 

$ 

$ 

4,86,3,355 

9,129,659 

(10,011,874) 

(882,215) 

3,981,140 

1,035,725 
(3,035 ,971) 

(2,000 ,246) 

1,980,894 

$ 

$ 

$ 

(.1,528,409) $ 113,237 $ 

226,973 

32,922 

226,973 32,922 

(1,~01,436) $ 146,159 $ 

562,194 

(35 ,766) 
562,194 (35 ,766) 

(739,242) $ 110,393 $ 

32,922 $ 

(32,922 ) 

(32,922) 

(35 ,766) 

(35~766} $ 

35,766 

35,7 66 

48 ,615 

48,615 $ 

3,481,105 

9,129,659 

(10,011 ,874) 

226,973 

(655,242) 

(35,766) 

2,790,P97 

1,035,725 
(3,035,971) 

562,194 

(1,438,052) 

48 ,615 

1,400,660 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a 
sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo 
Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

1 Ángel Arenas López 

C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.qob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdi rector de Contabilidad de Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CUIDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Tipo de Tasa al Calificación o 
Emisora Serie v_alor valuar bursatilidad 

Títulos para negociar 

99.66% Inversiones en acciones internacionales 

EmQresas de Servicios financieros 
FLOT * 11SP N/A N/A 
HYG * 11SP N/A N/A 
IEF * 11SP N/A N/A 
IGSB * 11SP N/A N/A 
LQD * 11SP N/A N/A 
MBB 11SP N/A N/A 
TLT * 11SP N/A N/A 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

Reportos 

0.34% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 7.270000 N/A 

TOTA L INVERSION EN TITULO$ EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Cantidad de 
títulos 

operación 

436,756 
185,502 
40,300 

248,800 
40,500 
82,299 
27,300 

47,187 

Cantidad de 
títulos 

liquid ados 

436,756 
184,902 
40,100 

248,300 
40,500 
82,299 
26,800 

47,187 

Total de 
títulos de la 

emisión 

191,700,000 
216,600,000 
159,800,000 
245,700,000 
274,600,000 
195,400,000 
127,600,000 

$ 

432,915,497 $ 

Costo promedio 
unitario de 
adquisición 
(en pesos) 

976.061131 
1,603.233040 
2, 187.473337 
1,008.114721 
2,468.383104 
2,050.966368 
2,673.085007 

$ 

$ 

$ 

99.916097 $ 

$ 

$ 

Costo tota l de 
adquis ición 

426,301 
297,403 

88,155 
250,819 

99,969 
168,792 
72,976 

1,404,415 

1 404 415 

140441.5 

$ 

4,715 $ 

4,715 

4 715 

1 409 130 

Valor razonable o 
contable unitario 

(en pesos) 

962.769900 
1,662.72555 0 
2,083.984650 
1,014.009225 
2,419.403700 
2,043.144450 
2,561.58810 0 

$ 

$ 

$ 

99.956452 $ 

$ 

$ 

Días 
Valar razonable por 
o contable total vencer 

420,496 N/A 
308,439 N/A 

83,985 N/A 
252,285 N/A 
97,986 N/A 

168,149 N/A 
69,931 N/A 

1,401,271 

1 401 271 

1 401 271 

4,717 N/A 
4,717 

4 717 

1,405 988 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabi lidad aplicab les a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Naciona l Bancar ia y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejada s las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo c;le Invers ión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administ rativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que 
lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

o 
ballos 

e Fondos 
.A. ae c.v. 

www.qob .mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gfb/ Home/operadora-de-fondos/fondo s.acerca-de/op-fo-acerca-de -info-general/ 

Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. 

Director de Contraloría 
. . Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CUIDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE LOS FONDOS DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 28, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 28, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión , en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora , S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.8. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabil idad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros . Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con :4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación , la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos" , C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar" , C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes" , D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo , la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. Tambié n se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación . 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas , interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establec ido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimien to y 
baja de activos finan cieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercic io en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercic io, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra -venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrume ntos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconoci miento del interés por reporto en los resultados del ejercicio confor me se devengue , de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar . 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el contro l de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vende r el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligació n de restituir el colatera l a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencia l entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportado ra de restitui r a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance genera l, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operacio nes de compra-venta de instrumentos 
financi eros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamen te. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversió n reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colatera les vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto socia l, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondie ntes. 

Resultado por compra -venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por comp ra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financie ros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resu ltado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. 
10 



Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen , inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias . 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos , se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINIST ACIÓN 

El Consejo de Administración de la Sociedad Operadora, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar , medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 

Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. 
11 



VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el · 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administrac ión ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicab les a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar , medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. 
12 



La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad creditic ia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Admin istración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación , análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes , como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento . 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento . 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody 's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Bes! A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HRS / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento . 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2} La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor , emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado . 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes . Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto , se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operaciona l tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad instituciona l, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos , d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduc iarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operac ional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anter ior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estad ísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operat ivos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta {"LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto , sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio , es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 28, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CUIDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores ("Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90391/2019, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo 
de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre 
otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de 
pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEDINT. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo fundamental ofrecer a nuestros clientes rendimientos de una cartera 
patrimonial conformada por Mecanismos de Inversión Colectiva (ETF's) de Deuda listados en el Sistema 
Internacional de Cotizaciones (SIC), los cuales estarán denominados en moneda extranjera y de manera 
complementaría el fondo podrá invertir en acciones de fondos de inversión en instrumentos de deuda, depósitos 
bancarios de dinero a la vista en entidades financieras del exterior en pesos y/o en otras divisas, valores respaldados 
por activos y valores extranjeros de deuda, de deuda en moneda nacional, UDIS y/o monedas distintas. 

NTEDINT buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar al índice de referencia 
Barclays U.S. Aggregate Bond lndex (*) . 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de$ 1,000,000,000 representado por 999,999,999 ,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 1.0000 cada una, de las cuales 1,600,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
prevía autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitídas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 1,600,000 1,600,000 1,600,000 1,600,000 
Capital mínimo fijo 1,600,000 1,600,000 1,600,000 1,600,000 

"APIE" 52,631,494,737 52,631,494,737 24,052 ,450 21,547,682 

"APIM" 52,631,494,737 52,631,494,737 11,694,708 

"E1" 52,631,494,737 52,631,494,737 183,181,960 99,340,907 

"E2" 52,631,494,737 52,631,494,737 1 14,520,645 

"E3" 52,631,494,737 52,631,494,737 

"E4" 52,631,494,737 52,631,494,737 88,303,641 92,704,500 

"E5" 52,631,494,737 52,631,494,737 11,161,879 10,811,787 

"EMP'' 52,631,494,737 52,631,494,737 38,039,647 60,555,468 

"F1" 52,631,494,737 52,631,494,737 130,947,065 717,997,912 

"F2" 52,631,494,737 52,631,494,737 703,269 ,972 1,083,218,945 

"F3" 52,631,494,737 52,631,494,737 525,028,293 799,705,184 

"F4" 52,631,494,737 52,631,494,737 27,719,717 48,260,373 

"F5" 52,631,494,737 52,631,494 ,737 2,472,399 5,645,024 

"FF" 52,631,494,733 52,631,494,733 388,213,632 

"M1" 52,631,494,737 52,631,494,737 8,762,963 3,301,033 
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Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"M2" 52,631,494,737 52,631,494,737 

"M3" 52,631,494,737 52,631,494,737 182,007,065 

"M4" 52,631,494,737 52,631,494,737 140,304,583 287,540,889 

"M5" 52,631,494,737 52,631,494,737 84,355,173 164,168,677 
Capital mínimo variable 999,998,399,999 999,998,399,999 1,979,294,452 3,979,539,724 
Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 1,980,894,452 3,981,139,724 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $1,980,894 y $3,981,140, respectivamente. 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador . 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y FS: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados , cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Serie de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de Inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., {la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Prec io por acción 

2019 2018 

"A" $ 0.736942 $ 0.720219 

"APIE" 0.734797 0.715125 

"APIM" 0.710210 0.700829 

"E1" 0.717607 0.702457 
"E2" 0.740000 0.704110 

"E3" 0.740000 0.690000 

"E4" 0.711933 0.702992 

"E5" 0.709307 0.702434 

"EMP" 0.728161 0.714946 

"F1" 0.715908 0.704958 

"F2" 0.707949 0.699146 

"F3" 0.695248 0.688597 

"F4" 0.692684 0.688050 

"F5" 0.703706 0.701028 
"FF" 0.707085 0.718598 
"M111 0.714247 0.701286 
"M2" 0.707085 0.700829 
"M3" 0.707085 0.700013 
"M4" 0.711917 0.702990 
"M5" 0.709291 0.702432 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera 

% Pérdida 
% %Tres 

Exposición con acciones a deuda a Calificación principales pizarra 
mercado 1 merca(lo 2 esperada 

"A' ' o mejor3 emisoras 4 derivados 

NTEDINT 1,401,270 4,717 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % Calificacló11 %Tres l;:xposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida 
"A" o mejor3 principales con 

mercado 1 mercado2 esperada emisoras4 derivados 

NTEDINT 2,093,882 6,704 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposic ión con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT+ comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEDINT 

VaR / Activos netos 

2.20 % 

Límite 

3.180 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje .de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEDINT -0.24 % 
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6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Invers ión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es Af/S7, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es A que muestra que el nive l de seguridad del Fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordia lmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es buena. El dígito 7 representa una 
sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado es muy alta. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 

Instrumentos Deudores por €olaterales 
Costo de títulos Intereses 

reporto recibidos por la 
entidad 

Valores 
gubernamentales 4,715 2 4,717 4,718 

$ 4,715 $ 2 $ 4,717 $ 4,718 

2018 

lnstrament-0s Deudores por Colaterales 
Costo de títulos Intereses recibidos por: la 

reporto entidad 

Valores 
gubernamenta les 8,688 4 8,692 8,691 

$ 8,688 $ 4 $ 8,692 $ 8,691 

8. SERVICIOS ADMINISTRAT IVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $21,171 y $30 ,228, 
respectivamente . 

9. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 22 de octubre de 2019 el Consejo .de Adm inistración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
como entidad fusionada, se fusiona con el Fondo Banorte 18, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrument os de 
Deuda (NTED LS) como sociedad fus ionante, asumiendo esta última, todos los derechos y ob ligaciones de los 
Fondos de Inversión fusionados . Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del prime r semestre del 2020. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S. A. de C. V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte y 
Accionistas de Fondo Banorte 35, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Interacciones 8, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazak,, 
Ruiz Urqu,za, S.C 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: ~52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com/rnx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 35, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Interacciones 8, S.A. de C.V. , Fondo de Inversión de Renta Var iable) (el "Fondo de 
Inversión"), que comprenden el balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre 2019, así como las notas explicativas de los estados financ ieros que incluyen un 
resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contab les"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Audito ría (" NIA' ') . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financi eros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión . 
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Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de. nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones . 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administrac ión tiene intención de liqu idar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inver sión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, indiv idualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros tamb ién: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financ ieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 
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Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el f in de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incert idumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en rela ción con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realizaci ón de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamo s en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversió n una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

galado García 
Administración General 
iscal Federal Núm. 18536 

Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 35, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO INTERACCIONES 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar $ 17,446 $ 387,353 

Deudores por reporto (saldo deudor) 798 10,559 
Cuentas por cobrar {neto): 1,605 14,255 

TOTAL ACTIVO $ 19,849 $ 412,167 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Acreedores por liquidación de operación $ 1,504 $ 4,620 
Acreedores diversos y_ otras cuentas QOr Qagar 98 2,066 

TOTAL PASIVO $ 1,602 $ 6,686 

CAPITAi:. CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 16,582 $ 382,782 
Prima en venta de acciones 69,783 92,052 

86,365 474,834 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ (69,353) $ 47,549 
Resultado neto 1,235 (116,902} 

(68,118) {69,353} 

l'OTAL CAPITAL CONTABLE $ 18,247 $ 405,481 

TOTAL PASIVO lf eAPITAL CONJ ABLE $ 19,849 $ 412,167 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 260,001,000 $ 260,001,000 
Acciones emitidas 260,001,000,000 260,001,000,000 
Colaterales recibidos por la entidad $ 798 $ 10,592 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $16,582. 

"El presente balance genera l se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos 
de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera 
consistente, encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba 
mencionada , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y 
administrativas aplicables". 

oo-~ Fondo Banorte 35, S.A. de C.V. l. -~ 
(!]~ ~ 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben''. 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones , correspondientes a la serie A 
en $1.964843, a la serie "E1" en $1.100000 , a la serie "EMP" en $1.184499, a la serie "F1" en $1.100338, a la serie 
"F2" en $1.034508, a la serie "FF" en $1.100338, a la serie "M1" en $1.100338, a la serie ''M2" en $1.100338". 

Fondos 
Sanarte , S.A. de C.V . 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.qob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfü/ Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Sanarte 35, S.A. de C.V. 5 



FONDO BANORTE 35, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO INTERACCIONES 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500 , CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

1CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 183 $ (63,577) 

Resultado por compraventa 14,636 (21,448) 

Ingresos por intereses 238 1,520 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 15,057 (83,505) 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 10,480 26,685 

Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 121 150 

Gastos por intereses 4 

Otros egresos de la operación . 1,242 1,703 

Gastos de administración: 
Honorarios 53 93 

Impuestos y derechos diversos 1,922 4,769 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 13,822 33,400 

l RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 1,235 $ (116,·905) i 

Otros productos 3 

, UTILIDAD (PERDIDA} BRUJA $ 1,235 $ (116,902) 

~RESULTADO NETO $ 1,-235 $ (116 ,902) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabi lidad de los 
directivos que lo suscriben". 

os 
Fondos 

Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo -acerca-de-info -general/ 
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FONDO BANORTE 35, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO INTERACCIONES 8, S.A. DE C.V., FONDc;> DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV . PASEO DE LA REFORMAN º 383, COLONIA CUAUHTEMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital Cont_ribuido Caeital ganado 

CONCERTO Capital social 
Prima en venta de Resultado de Resultado neto Total capita l contable acciones ej~r.cicios anteriores 

1 S.aldos al 31 de diciembre d.e 2017 $ 546,238 $ 147,987 $ 28,982 $ 18,567 $ 741,774 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capita l social 51,793 51,793 
Disminución de capital social (215,249) (215,249) 
Disminución neta , en prima en venta de acciones (55,935) (55,935) 
AQlicación del resultado del ejercic io anterior 18,567 (18,567) 

Tota l (163,456) (55,935) 18,567 (18,567) (219 ,391) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto (116,902) (116,902) 

I Saldos al 31 de diciembre éle 2018 $ 382,782 $ 92,052 $ 47,549 $ (116,902} $ 405,481 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 364,867 364,867 
Disminución de capital social (731,067) (731,067) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (22,269) (22,269) 
AQlicación del resultado del ejercicio anterior (116,902) 116,902 

Total (366,200) (22,269) (116,902) 116,902 (388,469) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 1,235 1,235 

Saldos al ~1 de diciembre de 2019 $ j6,582 $ 69,783 $ {6~,353} $ 1,235 $ 18,247 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capita l contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposicione s legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Admin istración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión. 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob .mx/cnbv 
www.banorte. com/wps/portal/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de -info-general/ 

Fondo Banorte 35, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 35, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO INTERACCIONES 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD D~ MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de Cantidad de 
eosto promedio Valor razonable 

Tasa al Cafiflcación o Total de títulos de unitario de Costo total de o contable Valor razonable o Días por 
Emisora Serie Tipo de valor valuar bursatilidad 

títulos títulos la emisión adquisic ión adquisición unitario contable total vencer 
operación liquidados {en pesos) (en pesos) 

Títulos para negociar 

95.63% Inversiones en Acciones 

Em¡;iresas Energéticas 

IENOVA * N/A ALTA 9,700 8,500 1,529,403,812 $ 82.231190 $ 798 $ 88.930000 $ 863 N/A 
798 863 

Em¡;iresas Materiales 

GMEXICO B N/A ALTA 30,709 27,709 7,785,000,000 47.014393 1,444 51.860000 1,593 N/A 
1,444 1,593 

Em¡;iresas Industri ales 

ALFA A 1 N/A ALTA 79,588 68,088 5,015,041,020 19.487847 1,551 15.680000 1,248 N/A 
ASUR B 1 N/A ALTA 1,750 1,550 277,050,000 311.992589 546 354.040000 619 N/A 
GMXT * 1 N/A MEDIA 34,810 39,410 4,100,594,828 24.115134 840 25.110000 874 N/A 

ORBIA * 1 N/A ALTA 12,743 12,043 2,100,000,000 41.991969 535 40.320000 514 N/A 
3,472 3,255 

Emi;iresas de Servicios y_ Bienes de Consumo no Básico 

ALSEA * 1 N/A ALTA 5,700 9,800 838,578,725 52.626605 300 49.830000 284 N/A 

LIVEPOL C-1 1 N/A ALTA 9,850 7,350 197,446,100 105.516699 1,039 93.920000 925 N/A 

1,339 1,209 

Em¡;iresas de Productos de Consumo Frecuente 

FEMSA UBD 1 N/A ALTA 14,700 14,200 2,161 ,177,770 179.274099 2,635 178.670000 2,626 N/A 

GRUMA B 1 N/A ALTA 2,500 1,800 413 ,391,150 189.033980 472 194.130000 485 N/A 

WALMEX * 1 N/A ALTA 36,317 36,517 17,461,402,631 54.785051 1,990 54.150000 1,967 N/A 

5,097 5,078 

Em¡;iresas de Servicios Financieros 

BOLSA A 1 N/A ALTA 3,800 3,400 592,989,004 38.323603 146 41.340000 157 N/A 
GFNORTE o 1 N/A ALTA 21,353 19,753 2,883,456 ,594 102.705162 2,193 105.650000 2,256 N/A 

2,339 2,413 

Em¡;iresas de Servicios de Telecomunicaciones 

AMX L 1 N/A ALTA 180,431 201,931 44,872,196,738 13.658025 2,464 15.100000 2,725 N/A 

MEGA CPO 1 N/A ALTA 4,000 298 ,831,017 77.490000 310 77.440000 310 N/A 
2,774 3,035 

TOTAL INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 11,263 $ 17,446 

Fondo Banorte 35, S.A. de C.V. 8 



Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable 

Emisora Serie Tipo de valor 
Tasa al Calificae ión o títulos títulos 

Total de títulos de unitario de Costo total de o contable Valor razonable o Días por 
valuar bursatilidad operación liquldados 

la emisión adquisi.ción adqu isición unitario contable total vencer 
(en pesos) (en pesos) 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 17,263 $ 17,446 

4.37% Deudores por reporto 

BONOS 211209 M 7.260000 N/A 7,874 7,874 2,382,104,887 $ 101.340681 $ 798 $ 101.381554 $ 798 N/A 
798 798 

TOTAL INVERSIÓN EN TÍTULOS EN REPORTO $ 798 $ 798 

TOTAL DE CARTERA $ 18,061 $ 18,244 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Adm inistración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inve rsión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que 
lo suscriben". 

de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado finan ciero. 
www.gob.mx/cnbv 
www.ba norte.com/wps/oorta l/gfb/Home/operado ra-de-fondosifo ndos.ace rca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 35, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirec tor de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 35, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO INTERACCIONES 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 35, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Interacciones 8, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión") , para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo a su prospecto de información al público inversionista autorizado por la 
Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora''), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja , billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extn;injero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en va lores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto· social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos , asi como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, asi como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Sociedad Operadora, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición , así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicab les a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores . 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración , así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

Fondo Banorte 35, S.A. de C.V. 13 



La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación , análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización . La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes , como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privi legiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR "), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado . El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operado ra. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificaci ón a la 
emisión , emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, 888, 88, 8, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AM8-1 / R-1 (alto).MX (Moody 's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, 8est A.M. y D8RS , 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AM8-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga , menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor , emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperar ía en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado . 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje , mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito . 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto , se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras , emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas .Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fáci l realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos instituciona les a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parté del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias , f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección . 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloria Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operac ionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus est rategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción , alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualq uier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operaciona l relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integrida d" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y contro l de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones estab lecidas por la CNBV en materia de Admin istración de Riesgo Tecnológ ico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operaciona l provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas apl icables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones , en relación con las operacio nes que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operaciona les, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operat ivos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se cons idera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas instituciona les de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información , serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220 , 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos . 
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En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación , podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 35, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO INTERACCIONES 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 383, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 28 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores ("Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90385/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión se modifica para su registro en la Bolsa Mexicana de Valores de INTERDV a NTEDIV de acuerdo a la 
autorización mencionada. 

El Fondo es apropiado para inversionistas que desean invertir sus recursos a largo plazo, obteniendo durante el año 
natural flujos de efectivo generados por inversiones que realice el Fondo en valores de renta variable ya sea de forma 
directa y/o a través de mecanismos de inversión colectiva que coticen en las Bolsas de Valores o a través de 
cualquier listado, mercado reconocido por CNBV y que paguen dividendos, además de obtener en el largo plazo 
ganancias de capital que provengan del movimiento de precios de los valores en los que se invirtió. El Fondo podrá 
realizar operaciones con certificados bursátiles fiduciarios inmobiliarios, de inversión en energía e infraestructura y 
con valores respaldados por activos. El Fondo no realizará operaciones con instrumentos financieros derivados ni 
con valores estructurados. 

El índice de referencia del Fondo de Inversión es el Índice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la BMV menos las 
comisiones respectivas de cada serie. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019 , el capital social autorizado es de $260,001,000 representado por 260,001,000,000 
acciones nominativas , ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

''A" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
"E1" 50,000,000,000 1 

"EMP" 20,000,000,000 1,075,042 

"F1" 20,000,000,000 
"F2" 20,000,000,000 14,506,714 

"FF" 50,000,000,000 

"M1" 50,000,000,000 50,000,000,000 75,031 

"M2" 50,000,000,000 50,000,000,000 

"B1" 20,000,000,000 24,267,042 

"B2" 20,000,000,000 

"BE" 20,000,000,000 1,075,042 

"MF" 50,000,000,000 

"N1" 50,000,000,000 356,364,992 

Capital mínimo variable 260,000,000,000 260,000,000,000 15,581,757 381,782,107 

Capital social aprobado 260,001,000,000 260,001,000,000 16,581,757 382,782,107 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $16,582 y $382,782, respectivamente. 

El Fondo de Inversión realizó una emisión de las nuevas series accionarias E1, EMP, F1, F2, y FF representativas 
del capital variable del Fondo y eliminación de las clases B1, B2, BE, MF, y N1. 
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Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1 y F2: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta de 
fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1 y M2: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por cuenta propia y 
de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades Paraestatales de la 
Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales extranjeras. 

Serie B Clases E1 y E2: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención del 
impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados, municipios, 
organismos descentralizados , cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 
Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 

IIAII 

"E1" 

"EMP" 

"F1" 

"F2" 

"FF" 

Fondo Banorte 35, S.A. de C.V. 

2019 

$ 

Precio por acción 

1.964843 
1.100000 

1.184499 

1.100338 
1.034508 

1.100338 

$ 

2018 

1.885262 
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5. 

Serie 

"M1" 

"M2" 
"B1" 

"82" 

"BE" 
"MF" 
"N1" 

2019 
Precio por acción 

1.100338 

1.100338 

ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

2018 

1.056803 

1.059299 

1.053224 
1.059299 

1.145285 
1.059299 
1.057136 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación % Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTEDIV 17,445 798 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTEDIV 202,399 5,679 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales . 
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El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR / Activos netos Límite 

Renta Variable 
NTEDIV 1.97% 3.00% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o gananc ias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión , con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas , 
Fondos de Inversión de Renta Variable , Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos , de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEDIV -1.15% 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

798 

$ 798 

Costo de títulos 

10,555 

$ 10,555 $ 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

$ 

Intereses 

4 

2019 
Deudores por 

reporto 

798 

$ 

2018 

Deudores por 
reporto 

10,559 

Colaterales recjbidos 
por la entidad 

798 

$ 798 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

10,592 

4 $ 10,559 $ 10,592 ' 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $10,480 y $26,685, 
respectivamente. 
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8. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 22 de octubre de 2019 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
como entidad fusionada, se fusiona con el Fondo Fondo Banorte 22, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (NTESEL) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones de los 
Fondos de Inversión fusionados. Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del primer semestre del 2020. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
del Fondo Banorte 18, S.A. de C.V. 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 
18, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urqu1za, 5.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: -'-52 (55) 5080 6000 
www.delome.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros del Fondo Banorte 18, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 18, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) (el "Fondo de Inversión " ), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas ex plicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las " Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Crite rios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Aud itor ía ("NIA' ') . 
N_uestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsab ilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del I ESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obteni .do proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

Delo1tte se ref1erc1 a oero,tte Tourhe Tohmatsu Um1ted, sociedcld prNadJ de responsabil dJd l1m1tadc1 en e1 Reino Un•cJo, y e; su red de frflTIJS 1n1embro. cada una de ellas corno una en11diJd legal 
Un,ca e 1ndepend1enle Conozcd P.rl \V'.V't'i delo11t(' com/mx/conm<iJnos 1a desrr1pc1on dt:tallacM de la e~trucrura Jeg.al de Dela1tte Touche Tohmatsu L,m,wd 'I ~LJr firmas mremhro 



Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contab les, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contab le de empresa en funcionamiento, excepto si la administració n tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de segur idad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los er rores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonab lemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

•~ 
~ .. .,, 

(!] :.:. 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intenciona lmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del contro l interno del Fondo de Inversión , 
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Deloitte . 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información reve lada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporati vo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra indepe ndencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika egalado García 
Registro de a Administración General 
de Auditorí Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Disponibilidades: 
Bancos 

Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por cobrar (neto) 
Otros activos: 
Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 

TOTAi:. ACTIVO 

1 PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 
Acreedores por liquidación de operación 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITA _L CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capita l Social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 
Resu ltado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TOTAl1 PASIVO Y CAPl:TAL CONTABLE 

CUENTAS DE ORDEN 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2Q19 

5,397,664 $ 
26,537 
45,134 

30 

5,469,365 $ 

4,381 $ 
57,232 

5,947 

67,560 $ 

2,766,583 $ 
2,452,437 
5,219,020 

353,104 $ 
(170,319) 
182,785 

5,401,805 $ 

5,469,365 $ 

2018 

6,032,913 
39,278 
47,336 

6,119,,527, 

2,260 
5,952 
6,797 

15,009 

2,997 ,893 
2,753 ,521 
5,751,414 

402 ,072 
(48,968) 
353,104 

6,104,518 

6,119,527 

Capital social autorizado 
Acciones emitidas 

$ 999 ,999,999 $ 999,999 ,999 
571,428,571,428 571,428,571 ,428 

Colaterales recibidos por la entidad $ 26,542 $ 39,277 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $2,766 ,583. 

"El presente balance general se formu ló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consisten te, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada , 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y adm inistrativas 
aplicables". 

Fondo Sanarte 18, S.A. de C.V. 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben" . 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$3.901517, a la serie "APIE'' en $3.510000, a la serie "APIM" en $3.416907, a la serie "E1" en $3.473513, a la serie 
"E2" en $3.510000, a la serie "E3" en $3.569246, a la serie "E4" en $3.498125, a la serie "ES" en $3.426574, a la 
serie "EMP" en $3.821853, a la serie "F1" en $3.425918, a la serie "F2" en $3.404827, a la serie "F3" en $3.400538, a 
la serie "F4" en $3.387919, a la serie "F5" en $3.375345 , a la serle "FF" en $3.416907, a la serie "M1" en $3.436131, 
a la serie "M2" en $3.428921 , a la serie "M3" en $3.406285 , a la serie "M4" en $3.400538, a la serie "M5" en 
$3.387919". 

Q 

llos 
e e Fondos 

Banorte, S.A. de C.V. 

~;lt? 
~m Aogeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

www .gob .mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gfb/ Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de- info-general/ 

Fondo Banorte 18, S.A. de C.V. 
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FONDO BANORTE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ (174,193) $ 98,862 
Resultado por compraventa 23,702 (115,017) 
Ingresos por intereses 115,931 59,019 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN (34,560) 42,864 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 64,792 66,363 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 286 188 
Gastos por intereses 2 
Gastos de Administrac ión: 

Honorarios 120 75 
Impuestos y derechos diversos 70,561 25,204 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 135,759 91,832 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ (170,319) $ (48,968) 

$ (17-0~319) $ (48,968) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto 
por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera 
consisterite, encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por 
el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a 
sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la 
responsabilidad de los directivos que lo suscriben" . 

(? 

®.U!.L.IP'u:aLlóra e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Ángel Arenas López 
D' ctor de Contraloría 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

www.gob .mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/qfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca -de-info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 18, S.A. DE C.V. FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
En miles de esos 

Capital contri6uido Capital ganado 

CONCEPTO eapital social Prima en venta de Resultado de ejercicios Resultado neto Total eapital contable 
acciones anteriores 

'. S<Jldos al 31 de diciembre de 2017 $ 3,311,430 $ 3, t 23,621 $ 813,265 $ (411,193,) $ 6,897,123 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 7,420,671 7,420,671 

Disminución de capital social (7,794,208) (7 ,794,208) 

Disminución neta , en prima en venta de acciones (370,100) (370,100) 

Aplicació n del resultado del ejercicio anterior (411,193) 411,193 

Total (373,537) (370,100) (411,193) 411,193 (743 ,637) 

Movimientos inherentes a la operación : 
Utilidad integra l 

Resultado neto (48 ,968) (48,968) 

SalcJos al 31 de diciembre de 2018 $ 2,991,893 $ 2,753 ,~21 $ 402,072 $ (48,968) .$ 6,104,518 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas : 
Aumento de capital socia l 3,316,914 3,316,914 
Disminución de capital social {3,548 ,224) (3,548,224) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (301,084) (30 1,084) 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior (48 ,968) 48,968 

Total (231,310) (30 1,084) (48,968) 48,968 (532,394) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Uti lidad integral 

Resultado neto (170,319 ) (170,319) 

• Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 2,766,583 $ 2,452 ,437 $ 353,104 $ (170,31,9) $ 5,401,805 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, em itidos por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatori a, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variacion es en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 

Gcopo Financiem Banorte bajo la msponsabilidad de los dimctivos qu: lo suscriben" . ------¡cg..-lf-------- ~ 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 18, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contab ilidad de 

Fondos de Invers ión 
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FONDO BANORTE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO , C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Emisora Serie 
Disponibilidades 

99.51 % Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de cheques en 
Dólares 

040072 
040072 
37-006 
37-006 
40-110 
40-11 O 

0003357 
0003357 
0550060 
0550060 
4278637 
4278637 

Tipo de 
valor 

CHD 
CHO 
CHD 
CHO 
CHD 
CHD 

TOTAL DISPONIBILIDADES SIN RESTRICCION 

TOTAIL DISPONIBILIDADES 

0.49% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 

TOTAL TITULOS EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Tasa al 
valuar 

0.700000 
0.700000 
1.420000 
1.420000 
1.650000 
1.650000 

7.270000 

Califica ción o 
bursatilidad 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 

Cantidad de 
títulos 

operación 

38,672,738 
22,220 

5,474,968 
432 

240 ,958,213 
348,564 

265,489 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

35,872 ,738 
35,872,738 
5 ,474 ,968 
5,474 ,968 

240 ,958 ,213 
240,958 ,213 

265 ,489 

Total de 
títulos de la 

emisión 

- $ 

432 ,915,497 $ 

Costo promedio 
unitario de 

adquisición 
(en pesos) 

19.219880 
18.907500 
19.629093 
18.907500 
19.563885 
18.907500 

$ 

$ 

$ 

99.916097 $ 

$ 

$ 

Gosto total de 
adquisición 

743,285 
420 

107,469 
8 

4 ,714,080 
6,590 

5,571 ,852 

5,571,852 

5,571,852 

$ 

26,527 $ 
26,527 

26,,527 

5,598,379 

Valor razonable o 
contable unitarh> 

(en pesos) 

18.907500 
18.90750 0 
18.90750 0 
18.907500 
18.90750 0 
18.90750 0 

$ 

$ 

$ 

99.956452 $ 

$ 

$ 

Días 
Valor razonable por 
o contable total vencer 

731,205 N/A 
420 N/A 

103,518 N/A 
8 N/A 

4,555,918 N/A 
6,590 N/A 

5,397,659 

5,397 ,659 

5,397 ,659 

26,537 N/A 

26,537 

26 ,537 

5,424,196 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamen to en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inve rsión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron Y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Opera dora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que 
lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

e Fondos 
.v. 

www.gob .mx/cnbv 
www. banorte .com/wps/portal/gfb/Home /operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo- acerca-de-info-genera l/ 

Fondo Banorte 18, S.A. de C.V. 

Lic. Mig gel Arenas López 

o· ctor de Contralor ía 

C.P. Artur o Angeles Delgado 

Subdi rector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 18, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 18, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final , la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas . 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
1 nformación Financiera B-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar'', C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", 0-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", 0-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Fondo Sanarte 18, S.A. de C.V. 
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Los Criterios Contables establec idos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas , depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su obj eto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue , de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colate ral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

~ ~ Fondo Banorte 18, S.A. de C.V. 
··~ 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como rngresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información . El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan característ icas de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo , horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1rnmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos , políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI) , el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 

Fondo Banorte 18, S.A. de C.V. 
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11. Los límites de exposición, así como los nive les de tolerancia a los distintos tipos de riesgo . 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circúnstancias espec iales en los cuales se puedan exceder los límites de exposic ión al riesgo . 
V. La metodología y procedimientos para identifica r, medir, vigilar , limitar , contro lar, informa r y revela r los 

dist intos tipos de riesgo . 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la va luación, med ición y el 

control de los riesgos . 
VII. Las metodolo gías para la identificación, valuació n, medición y contro l de los riesgos de las nuevas 

operaciones , productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos . 
IX. Los manu ales para la administración integra l de riesgos . 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integ ral de riesgos. 

Asi mismo , el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y V I anteriores. 

El Consejo de Administración ha auto rizado las políticas, procedimientos y mode los aplicables en la materia, así 
como los límites de exposic ión a los distintos tipos de riesgos cuantificables , en apego a las "Dispos iciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valo res. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos . 
• Los límites para la expos ició n al riesgo. 
• Los mecanismos para la implant ación de acciones correctivas. 
• Los casos o circu nstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globa les como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir , vigilar, limita r, controlar, info rmar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuen tra exp uesta la Sociedad Operadora, y está a ca rgo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administració n Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
apro bada por el Consejo de Admin istració n, así mismo la DGAR reporta directa mente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimi ento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encami na sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Adm inistración de Riesgo Crédito 

• Ad minist ración de Riesgo Operaciona l 

• Ad ministració n de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objet ivos centrales de la DGAR puede n resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas cla ras que coadyuven a su correc to entendimie nto 
para minimizar el riesgo y que asegure n estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora trata ndo que en su mayor parte sean de fo rma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Esta ndarizar la medición y contro l de riesgos. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administració n de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la cal idad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Admin istración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar , medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos , políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y reve lación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamenta les, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administrac ión. 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
corno la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización . La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología pararnétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, corno de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, 888 , 88, 8 , CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (rnex) / 
rnxA-1 / HR1 / 1 M / AM8-1 / R-1(alto) .MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verurn, 8est A.M. y D8RS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(rnex) / rnxD / HR5 / DM / AM8-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa corno un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga , menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada corno un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa . 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida corno el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor , emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión . en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica , considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
firi de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos , los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos , así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables , se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administració n del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operaciona les inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada . En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados , tendencias , riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la nonnatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judicia les desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamenta l medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materia lización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto , sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades . 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo , el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia -del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 18, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 24 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90507/2019 , el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEDLS. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo fundamenta ofrecer un portafolio conformado primordialmente por activos 
objeto de inversión de deuda denominados , indizados y/o referenciados al dólar, complementando la inversión con 
otros activos de deuda en moneda nacional. Dichos activos podrán estar emitidos en el mercado local o en mercados 
internacionales, de corto plazo principalmente, y de mediano y largo plazo en menor medida. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar, antes de gastos totales e impuestos, un rendimiento similar al tipo de 
cambio "Spot 48 Hs". El Fondo no replica en su inversión este índice. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10241 /2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan más adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Sanarte 18, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte 
lxe 18, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (NTEDLS) como sociedad fusionante, 
asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Sanarte, S.A. de C.V. Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y 
condiciones de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión , asimismo notificó que la fusión 
del Fondo de Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Otros activos: 

Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar: 

Pasivos Fusionados 

Activos Netos Fusionados 

Fondo Fusionado: 

IDOLAR 

463,245 

6,948 

21 

$ 470 ,214 

809 

$ 809 

$ 469,405 

1) Fondo lnters-2, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (IDOLAR) 
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3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 57 1,428,571,428 
acciones nominati vas, ordinarias con valo r nominal de $ 1.7500 cada una, de las cuales 571,429 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase Accione_s emitidas Acciones pagadas 
2019 2018 2019 2018 

IIA" 571,429 571,429 571,429 571,429 
Capital mínimo fijo 571,429 571,429 571,429 571,429 

"APIE" 30,075,157,895 30,075, 157,895 1 11,547,503 

"APIM" 30,075,157 ,895 30,075,157,895 

"E1" 30,075,157,895 30,075,157,895 8,319,634 411,497 
"E2" 30,075,157,895 30,075,157,895 1 

"E3" 30,075, 157,895 30,075,157,895 276,182 276,181 

"E4" 30,075,157,895 30,075,157,895 2,816,902 1 
"E5" 30,075,157,895 30,075,157 ,895 7,149,021 10,308,513 

"EMP" 30,075,157,895 30,075,157,895 40,001,360 37,368,513 

"F1" 30,075,157,895 30,075,157,895 249,566,061 227,466,872 

"F2" 30,075,157 ,895 30,075 ,157 ,895 589,025 ,297 593,002,564 

"F3" 30,075,157,895 30,075,157,895 420,441,578 494,938,411 
"F4" 30,075 ,157,895 30,075,157,895 45 ,320,137 52,296,878 
"F5" 30,075,157,895 30,075,157,895 10,173,881 10,956,946 

"FF" 30,075,157,889 30,075,157,889 57,805,470 

"M1" 30,075,157,895 30,075 ,157,895 3,414,623 2,743,317 
"M2" 30,075,157,895 30,075,157,895 3,518,738 9,402 
"M3" 30,075,157,895 30,075,157,895 47,953,168 52,2 15,210 

"M4" 30,075,157,895 30,075 ,157,895 80,593,765 90,182,818 

"M5" 30,075,157,895 30,075,157,895 71,762,660 70,980,179 
Capital mínimo variable 571,427 ,999,999 571,427,999,999 1,580,333,009 1,712,510,276 
Capital social aprobado 571,428,571,428 571,428,571,428 1,580,904,438 1,713,081,705 

Al 31 de diciembre de 20 19 y 2018 las acciones pagadas equiva len a $2,766 ,583 y $2,997 ,893, respectivamente. 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Sanarte (la 
"Sociedad Operadora "), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representati vas de la parte variable del capita l soc ial podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3 F4 y FS: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras , Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras . 
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Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de fondos de inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados , cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales , y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados , directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondo de Inversión deberá, a través de su Consejo de Administración, 
establecer límites máximos de tenencia accionaria por inversionista y determinar políticas para que las personas que 
se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales límites, debiendo esto contenerse 
en sus prospectos de información al público inversionista . 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas . 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables , algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas , este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., {la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de $1.7500, 
quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

201.9 2018 

"A" $ 3.901517 $ 4.020205 

"APIE" 3.510000 3.568687 

"APIM" 3.416907 3.563471 

"E1" 3.473513 3.564284 

"E2" 3.510000 3.570000 

"E3" 3.569246 3.683824 

"E4" 3.498125 3.570000 

"E5" 3.426574 3.557145 

"EMP" 3.821853 3.957074 

"F1" 3.425918 3.561054 

"F2" 3.404827 3.549577 

"F3" 3.400538 3.555395 

"F4" 3.387919 3.552569 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"F5" $ 3.375345 $ 3.549746 
"FF" 3.416907 3.574835 
"M1" 3.436131 3.563675 
"M2" 3.428921 3.56415 1 
"M3" 3.406285 3.551082 
"M4" 3.400538 3.555395 
"M5" 3.387919 3.552569 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO) 

A continuación , se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera ¾ % Calificación 
% Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado1 mercado 2 esperada emisoras4 derivados 

NTEDLS 5,424,196 0.05 % 100.0 % 84% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes . 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por$ 5,397,659 miles de pesos. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

"A" o mejor3 principales con 
mercado1 mercado 2 esperada emisoras4 derivados 

NTEDLS 6,043,877 0.04% 100.0 % 72 % 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
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4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 
Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEDLS 

VaR / Activos netos Límite 

1.11 % 2.350 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEDLS -0.42 % 

7 . CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista , una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S5, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio , fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 5 muestra que 
la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del Mercado es Moderada a Alta. 

8. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

$ 

Costo de títulos 

26,527 

26,527 $ 

¡i;: ' •.a! 

• 
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Intereses 

10 

2019 

Deudores por 
reporto 

26,537 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

26,542 
10 $ 26,537 $ 26,542 
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Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

$ 

Costo de títulos 

39,260 

39,260 $ 

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

18 

2018 

beudo .res por 
reportq 

39,278 

Colaterales recibidos 
por. ra entidad 

39 ,277 

18 $ 39,278 $ 39,277 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por este concepto ascendieron a $64,792 y $66,363, 
respectivamente. 

10. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 22 de octubre de 2019 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
que se mencionan a continuación como entidad fusionada y el Fondo Banorte 18, S.A. de C.V., Fondo de Inversión 
en Instrumentos de Deuda (NTEDLS) como fondo fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y 
obligaciones del Fondo de Inversión fusionado . Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del primer 
semestre del 2020. 

El Fondo de Inversión fusionado es: Fondo Banorte 28, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda 
(NTEDINT). 
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Fondo Banorte 29, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo 
Banorte Ixe 29, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta 
Variable) 

Estados financieros por los años 
que terminaron el 31 de diciembre 
de 2019 y 2018, e Informe de los 
auditores independientes del 26 de 
febrero de 2020 



Fondo Banorte 29, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte Ixe 29, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) 

Informe de los auditores independientes y 
estados financieros 2019 y 2018 

Contenido Página(s) 

Informe de los auditores independientes 

Balances generales 

Estados de resultados 

Estados de variaciones en el capital contable 

Estado de valuación de cartera de inve rsión 

Notas a los estados financieros 

Notas a los estados financieros - Información particular 

1-3 

4 

6 

7 

8 

9 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 29, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte 
Ixe 29, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazak,, 
Ru1z Urqu,za, 5 C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: 52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 29, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 29, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas expl icativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las " Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" ( los ''Criterios Contables "). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA ") , 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más _ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión , 

Oelc1tr"? se r~Jien.• "f íl•do1tre OtKh' ÍL1hm,1tsi.. Limm·t1 -:.oc•eddcJ privdcJd ,1t> rE> porisJb1l,0 irl ,m1tddJ en el Rr 1n11 Un:! ¡ .1 ~,1,,~t1 r1r l'lrm ➔s rr ,i muro, c. 1d,l LJnd dr ••llr1~ c{1m() una P11lldüó IPga! 
~in1cd e tndt-Pt"nd1er.1e renoxJ Pr, ,..,'.,.W delo1lle comtm-.:JtonolLJno...,la deSC'rin\1~n n, ra11d{J,1 dq l;i e~tr1Jdur., 1pg-,,11t<" tlel1 ,1rt1 Tt>urhe 101,m~tsu L•rn te1J ¡ 'l-u~ hrrno~ ,n,~rt1t,10 



Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestione s. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de In ve rsión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la admin istrac ión considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error mater ial, debido a fraude o 
error . 

En la preparación de los estados financieros , la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en func ionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la admini st ración tiene intenc ión de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de In versió n son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de In versión . 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados fina ncieros en su conj unto están 
libres de errores material es, debido a fraude o error, y emitir un inform e de auditoría que contiene nuestra 
opinión . Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una audito ría reali zada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error mater ial cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonab lemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estad os 
financieros . 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotro s también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección mater ial de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos evidencia de audi torí a que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El rie sgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implic a~ 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manife staciones int encionalmente erróneas, o la efusión 
del control interno. 

Obtenemos conoci miento del contro l interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte . 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración . 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incert idumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material , se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o cond iciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significat iva en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporat ivo del Fondo de Inversión una declarac ión 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguarda s. 

Galaz, Yamazak i, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

galado García 
Registro de I Administración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV . PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 

Disponibilidades: 
Bancos $ 5 $ 

Inversiones en valores: 
Títulos para negocia r 2,229,650 

Deudores por reporto (saldo deudor) 9,542 
Cuentas por cobrar (neto) : 139,303 
Otros activos: 

Cargos diferidos , pagos anticipados e intangibles 29 

TOTAL ACTIVO $ 2,378,529 $ 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 296 $ 

Acreedores por liquidación de operación 146,726 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 1,991 

TOTAL PASIVO $ 149,013 $ 

1 CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido : 
Capital social $ 328,921 $ 
Prima en venta de acciones 1,707,448 

2,036 ,369 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 186,367 $ 

2018 

5 

750,830 

4,086 
17,319 

772,240 

278 

18,263 

707 

19,248 

111,549 
455,076 
566,625 

187,544 
Resultado neto 6,780 (1,177) 

193,147 186,367 

j TOTAL CAPITAL CONTABLE 2,229,5~6 $ 752,992 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 2,318,529 $ 772,240 

j CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 2,499,999,999,998 2,499,999,999 ,998 
Colaterales recibidos por la entidad $ 9,543 $ 4,091 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $328,921. 

Fondo Banorte 29, S.A. de C.V. 4 
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"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente , 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada , 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 

"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $2.749475, a la serie "APIE" en $2.760000, a la serie "APIF" en $2.711312, a la serie "APIM" en $2.711312, a la 
serie "E1" en $2.723592, a la serie "E2" en $2.714624, a la serie "E3" en $2.770000, a la serie "E4" en $2.730000, a 
la serie "ES" en $2.697619, a la serie "EMP" en $2.727435, a la serie "F1" en $2.717981 , a la serie "F2" en 
$2.708560, a la serie "F3" en $2.699171, a la serie "F4" en $2.689814, a la serie "F5" en $2.680525, a la serie "FF" 
en $2.711312, a la serie "M1" en $2.734093, a la serie "M2" en $2.715411 , a la serie "M3" en $2.714243, a la serie 
"M4" en $2.705916, a la serie "M5" en $2.696917". 

e Fondos 
anorte, . . e C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/ooeradora-cle-fondos/fondos.acerca-do/op-fo-acerca-cle-info-genoral/ 
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FONDO BANORTE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 , COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

!CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ (57,102) $ (6,799) 
Resultado por compraventa 57,419 4,183 
Ingresos por intereses 35,118 4,350 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 35,435 1,734 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 14,931 1,077 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 135 39 
Gastos por intereses 380 62 
Otros egresos de la operación 3,147 625 
Gastos de administración: 

Honorarios 55 58 
Impuestos y derechos diversos 10,007 1,050 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 28,655 2,911 

! RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 6,780 $ (1,177! 

RE$Ul:.'fADO NEtO $ 6,780 $ {1,177! 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabi lidad de los 
directivos que lo suscriben". 

de Fondos 
ano e, . . e C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de es s estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 29, S.A. DE C.V., FONDO _DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLON IA CUAUHTEMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital contrfbuido Caeltal :9anado 

CONCEPTO Capital social 
Prima en venta de Resultado de ejercicios Resultado neto Total capital contable 

acciones anteriores 

Salclos al 31 de dicjembre de 2017 $ 1,000 $ {182,262) $ 18.6,966 $ 578 $ 6,282 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital socia l 139,528 139,528 

Disminución de capital socia l (28,979) (28,979) 

Aumento neto, en prima en venta de acciones 637,338 637,338 

Aelicación del resultado del ejercicio anterior 578 (578} 

Total 110 ,549 637,338 578 (578 } 747 ,887 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integra l 
Resu ltado neto (1, 177) (1, 177) 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 111,549 $ 455,076 $ 187,544 $ {1,177) $ 752 ,.992 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 366,551 366,551 
Disminución de capita l social (149,179) {149,1 79) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 1,252,372 1,252 ,372 
Aelicación del resu ltado del ejercicio anterior (1, 177) 1,177 

Total 217,372 1,252,372 (1,177} 1,177 1,469 ,744 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integra l 

Resu ltado neto 6,780 6,780 

Saldos al 31 de diciembre de 2_0'19 $ 328.,921 $ 1,707,448 $ 186,367 $ 6,780 $ 2,229,516 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Cr iterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inve rsión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Va lores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Invers ión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión du rante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V ., Sociedad Operadora de Fon dos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

de Fondos 
C.V. 

www.qob.mx/cnbv 
www.b anorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Sanarte 29, S.A. de C.V. 

CZ2 
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENT~ VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERS ION DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMA Nº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500 , CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Costo 

Tipo de Tasa al Calificación o 
Cantidad de Cantidad de Total de títulos de 

promedio Costo total de 
Valo r razonable o Valor razonable Días por 

Emis ora Serle títulos títulos unitario de contable unitario 
valor valuar bursatilidad operac ión liquidados 

la emisión adquisición 
adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 

(en pesos) 
- - - - -- - -

Títulos para negociar 

99.57% Inversiones en accio nes 

Emi:2resas de Servicios financieros 
BIV * 1ISP N/A N/A 40,400 37,900 153,054,060 $ 1,629.273715 $ 65,823 $ 1,649.1 12150 $ 66,624 N/A 

VDCA N 1ISP N/A N/A 767,300 718 ,000 3,130,085 1,026.6 12040 787,719 988 .295025 758,319 N/A 

VDEA N 1ISP N/A N/A 216,000 201,600 1,849,832 1,068 .478486 230,791 1,034 .618400 223,478 N/A 

VOTA N 1ISP N/A N/A 265,600 247 ,500 1,660,265 533.856725 141,792 502.79 7694 133,543 N/A 

VGSH * 1ISP N/A N/A 599, 700 561 ,000 97,104,112 1, 170.047076 701,677 1, 150.143225 689 ,741 N/A 

VMBS * 1ISP N/A N/A 22 1,300 207,100 204,260,345 1,012.615337 224 ,092 1,005.311775 222,475 N/A 

VT * 1ISP N/A N/A 15,815 14,8 15 160,996,046 1,402.133482 22,175 1,531.318425 24,218 N/A 

VTIP * 1ISP N/A N/A 119,400 110,000 140,398,872 943.739484 112,683 931.76 1600 111,252 N/A 
2,286,752 2,229,650 

TOTAL INVERSIÓN EN lNSTRUMENTOS DE PATR IMONIO NETO $ 2,2:S6,752 $ 2,229 ,650 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 2,286 ,7'52 $ 2,229 ,650 

0.43% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 7.270000 N/A 95,459 95,459 432,915 ,497 $ 99.91609 7 $ 9,538 $ 99.956452 $ 9,542 N/A 

9,538 9,542 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULóS EN REPORTO $ 9,538 $ 9,542 

TOTAL DE CARTERA $ 2,296 ,290 $ 2,239,192 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Invers ión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fun damento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inve rsión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de invers ión fue aprobado por el Consejo de Administra ción de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo 

suscribe n". 

e Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com /wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de /op-fo-acerca-de- info-general/ 

Fondo Sanarte 29, S.A. de C.V. 

Ánge l Arenas López 

ctor de Contra loría 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Sub director de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 29, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 29, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley"} y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"}, las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"}, excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normat ividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b} ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capita l contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio) , de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en va lores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo , afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'', respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su obj eto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación . 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquir ir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mm1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administ ración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos , se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administ ración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuent ra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposic ión, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operaciona l 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administrac ión del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento . 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones . 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución . 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación , análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales , dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte , calificación y tipo de operación. 

Fondo Sanarte 29, S.A. de C.V. 13 



El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WW R"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1 (alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento . 

Cada cal ificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 
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Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emfsiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liguidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remedlación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judic iales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos , d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Fondo Banorte 29, S.A. de C.V. 16 



Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales , administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL) . Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia . 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias , políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operaciona les de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrat ivos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

Fondo Banorte 29, S.A. de C.V. 18 



La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 29, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90390/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEDLS+. 

El objetivo fundamental del Fondo de Inversión es invertir en valores objeto de inversión de Deuda en mayor 
proporción y en menor proporción en valores de Renta Variable, en moneda nacional y extranjera. La inversión de 
estos valores será mayoritariamente a través de Exchange Traded Funds (ETF's por sus siglas en ingles) y en menor 
proporción en directo. De manera complementaria podrá invertir en depósitos bancarios de dinero a la vista en 
entidades financieras del exterior en pesos y/o en otras divisas, valores respaldados por activos y valores extranjeros 
de deuda, en moneda nacional , UDIS y/o moneda extranjera. 

De manera complementaria el objetivo de rendimiento del Fondo será, antes de gastos totales e impuestos, un 
rendimiento similar al índice Bloomberg Barclays US Agg 1-3 Year Total Return Value Unhedged USD. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 2,499,999,999,998 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $0.4000 cada una, de las cuales 2,500,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 
"Aº 2,500,000 2,500,000 

Capital mínimo fijo 2,500,000 2,500,000 
"APIE" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"APIF" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"APIM" 124,999,874,999 124,999,874,999 

"E1" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"E2'' 124,999,874,999 124,999,874,999 
"E3" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"E4" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"ES" 124,999,874,999 124,999,874,999 

"EMP" 124,999,874,999 124,999,874,999 

"F1" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"F2" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"F3" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"F4" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"F5" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"FF" 124,999,875,017 124,999,875,017 
"M1" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"M2" 124,999,874,999 124,999,874,999 
"M311 124,999,874,999 124,999,874,999 
"M4" 124,999,874,999 124,999,874,999 
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Acciones pagadas 
2019 2018 

2,500,000 

2,500,000 

1 

6,714,721 

22,176,391 

1,596,484 

15,727,121 

273,426,838 
190,353,688 

163,659,325 

5,389,548 
508,660 

3,196,978 

21,946,301 
101,870,649 

7,201,440 

2,500,000 
2,500,000 

1,087 
3,650,000 

1 

161,654 
6,787 ,654 

107,026,136 
100,795,661 

52,768,672 

1,772,954 

81,517 

2,401 ,094 

18,959 

20 



Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018· 2019 2018 

"M5" 124,999,874,999 124,999,874,999 6,033,279 908,034 
Capital mínimo variable 2,499,997,499,998 2,499,997,499,998 819,801,426 276,373,424 
Capital social aprobado 2,499,999,999,998 2,499,999,999,998 822,301,426 278,873,424 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $328,921 y $111,549, respectivamente. 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador . 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, FS y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por SocOperadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$0.4000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

ºA" $ 2.749475 $ 2.706820 
"APIE" 2.760000 2.700124 
"APIF" 2.711312 2.700124 
"APIM" 2.711312 2.700124 

"E1" 2.723592 2.701260 
"E2" 2.714624 2.700927 

"E3" 2.770000 2.700000 

"E4" 2.730000 2.700000 
"ES" 2.697619 2.699188 

"EMP" 2.727435 2.702743 

"F1" 2.717981 2.701197 
"F2" 2.708560 2.699653 

"F3" 2.699171 2.698109 
"F4" 2.689814 2.696565 
"F5" 2.680525 2.695057 
"FF" 2.711312 2.700124 
"M1" 2.734093 2.704195 
"M2" 2.715411 2.700124 
"M3" 2.714243 2.700124 
"M4" 2.705916 2.699709 

"M5" 2.696917 2.698550 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEDLS+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado1 

2,229,650 

Valor cartera 
deuda a 

mercado2 

9,542 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

% Tres 
principales 
emisoras4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales . 
5. Incluye una exposición en Chequeras por $1 miles de pesos. 
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A continuación , se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 princ.ipa_les con 
mereado 1 mer-cado2 esperada emisoras4 derivados 

NTEDLS+ 1,490,240 6,814 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente . El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero . 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras : Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEDLS+ 

VaR / Activos netos 

1.26% 

Límite 

2.00% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo ·cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Saliétas vs Activos 

NTEDLS+ -0.31% 
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6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

9,538 

$ 9,538 

Costo de títulos 

4,084 

$ 4,084 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

4 

$ 4 

Intereses 

2 
$ 2 

2019 

Deudores por 
reporto 

9,542 

$ 9,542 

2018 

Deudores por 
reporto 

4,086 

$ 4,086 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

9,543 

$ 9,543 

··colaterales recibidos 
P-OF la entidad 

4,091 

$ 4,091 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $14,931 y $1,077, 
respecti vamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 10, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 
10, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz. YamazakI, 
Ru1z UrquIza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505. piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

T1>I: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com/n1x 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 10, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte I xe 10, S.A. de C.V., Fondo de Invers ión en Instrumentos de 
Deuda) (el " Fondo de Inversión " ), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opin ión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables "). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Audit oría (" NIA''). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relac ión con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP") , y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestione s 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuest iones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financ ieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la prepara ción de los estados financieros, la administración es responsab le de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de In vers ión en funcionamie nto y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administra ción tiene intenci ón de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realist a. 

Los responsab les del gobierno corporativo del Fondo de In versión son respo nsables de la superv isión del 
proceso de información financiera del Fondo de In versión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realiza da de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se cons ideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonab lemente que influyan en las decisiones económicas que los usuari os toman basándose eri los estados 
financi eros . 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesi onal durante toda la auditoría. Nosotros tamb ién: 

Identificamos y eva luamos los riesgos de incorrección mate ri al de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El rie sgo de no det ectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede imp licar 
colusión, falsifi cación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstanc ias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectiv idad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la admin istración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obten ida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa 'en funcionamiento . 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos sign ificativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ét ica aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

g lado García 
Registro de la Administración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC , CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ 5 $ 5 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 8,594,055 5,105,134 

Deudores por reporto (saldo deudor) 3,443,196 2,342,314 
Cuentas por cobrar (neto): 51 51 
Bienes adjudicados: 926 852 
Otros activos: 

Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 127 

TOTAL ACTIVO $ 12,038,360 $ 7,448,356 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 4,832 $ 2,174 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 5,605 6,060 

TOTAL PASIVO $ 10,437 $ 8,234 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 4,907,840 $ 3,443,600 
Prima en venta de acciones 4,395,860 1,954,030 

9,303,700 5,397,630 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 2,042,492 $ 1,544,626 
Resultado neto 681,731 497,866 

2,724,223 2,042,492 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 12,027,923 $ 7,440,122 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 12,038,360 $ 7,448,356 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 170,794,192,997 170,794,192,997 
Colaterales recibidos por la entidad $ 3,450 ,611 $ 2,348,907 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de$ 4,907,840. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $14.597985 , 
a la serie "APIE" en $14.040000, a la serie "APIF" en $14.091987, a la serie "APIM" en $14.092017, a la serie "E1" en 
$14.040000, a la serie "E2" en $14.088921, a la serie "E3" en $13.220000, a la serie "E4" en $14.201681, a la serie "E5" 
en $13.338993, a la serie "E6" en $13.469492, a la serie "E7" en $13.237843, a la serie "EMP" en $13.228312 , a la serie 
"F1" en $13.538476 , a la serie "F2" en $13.147450, a la serie "F3" en $12.837154, a la serie "F4" en $13.047061 , a la 
serie "F5" en $11.959434, a la serie "F6" en $11 .284906 , a la serie "FT' en $12 .878140, a la serie "FF" en $15.415149, a 
la serie "M1" en $13.683831 , a la serie "M2" en $13.650656, a la serie "M3" en $13 .268926 , a la serie "M4" en 
$13.119617, a la serie "M5" en $13.177716, a la serie "M6" en $12.858020, a la serie "M7" en $13.077097". 

os 

Director de la Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

a2 
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/ope radora-de -fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qene ral/ 
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FONDO BANORTE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

· coNCEPTO 

Resu ltado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 
Otros ingresos de la operación 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Otros egresos de la operación. 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESUl TADO DE LA OPERACIÓN 

RESUL TAOO NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

7,379 $ 420 
60,101 25,427 

736,506 569,468 
78 66 

804,064 595,381 

55,818 62,973 
372 195 

4 6 

430 377 
65,709 33,964 

122,333 97,515 

681,731 $ 497,866 

681,731 $ 497,866 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artícu lo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 10, S.A. DE C.V. FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

· Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas : 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 
A[!licación del resultado del ejercicio anterior 

Tota l 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

1 Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 
A[!licación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 

Caeital Contr i6uido 

Capital social Prima en venta de 
acciones 

3A8~,985 $ 1,773,960 

5,513,865 
(5,552,250) 

180,070 

(38,385) 180,070 

3,443,600 $ 1,954,030 

2,905,105 
(1,440,865) 

2,441,830 

1,464,240 2,441,830 

4,907,840 $ 4,395,860 

Caeital Ganado 
Resultado de 

Re!iultado neto Tota l capital 
ejercicios anteriores contable 

$ 1,156,693 $ 387,933 $ 6,800,571 

5,513,865 
(5,552,250) 

180,070 
387,933 (387,933) 
387,933 (387 ,933) 141,685 

497 ,866 497,866 

$ 1,~44,626 $ 497,866 $ 7,4,40, 12·2 

2,905,105 
(1,440,865) 
2,441,830 

497 ,866 (497,866) 
497 ,866 (497,866 ) 3,906,070 

681,731 681,731 

$ 2,042,492 $ 681,731 $ 1i,027,923 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de ·Inversión , emitidos por la Comis ión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operac iones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposic iones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

C) 

- - ---,~ÍW.-----'.---------~-a-do--

ondas Director de Contraloría 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob. mx/cnbv: 
www.banorte.com/wps/porta l/gfb/Home/operado ra-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo -acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 10, S.A. de C.V. 

Subdirector de Contabil idad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PAS!=O DE LA R!=FORMA NO. 505 PIS9 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDIA CUAUHTEMOC, CIUDAD DE MEXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Costo promedio Valor razonable 

Tipo de Tasa al Calificación o 
Cantidad de Cantidad de Total de títulos unitario de Costo total de o contable Valor razonable o Días 

Emisora Serie valor valuar bursatilidad 
títulos títulos de la emisión adquisición adquisición unitario (en contable total 

por 
operación liquidados (en pesos) pesos) 

vencer 

Títulos para negociar 

1.09% Inversiones en Acciones 

Emt2resas de Productos de Consumo Frecuente 
BACHOCO 17 91 8.090000 AAA(mex} 1,300,000 1,300,000 15,000,000 $ 100.759694 $ 130,988 $ 100.738486 $ 130,960 953 

130,988 130,960 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 130,988 $ 130,960 

70.31% Inversión en Títulos de Deuda 

Títu los Bancarios 
BACOMER 17 94 8.010000 AAA(mex) 500,000 500,000 51,4 17,858 $ 100.678313 $ 50,339 $ 100.697 464 $ 50,349 141 

BACOMER 17-2 94 8.130000 AAA(mex) 500,000 500,000 18,582,142 101.274197 50,637 101.236468 50,618 869 

BACOMER 18V 94 7.830000 AAA(mex) 1,500 ,000 1,500,000 35,000,000 100.308 155 150,462 100.408756 150,6 13 630 

BACOMER 19 94 7.850000 AAA(mex) 700,000 700,000 50,000,000 100.588 750 70,412 100.589275 70,412 897 

BACTIN 19 94 8.300000 HRAA- 800,000 800,000 20,000,000 100.461111 80,369 100.573311 80,459 876 

BACTIN 19-2 94 8.250000 HRAA- 1,200,000 1,200,00 0 10,000,000 100.458333 120,550 100.459701 120,552 987 

BANAMEX 18 94 7.650000 AAA(mex) 700 ,000 700,000 30,000,000 100.148256 70, 104 100.148867 70,104 105 

BANORTE 18 94 7 .800000 mxAAA 700,000 700,000 18,700,000 100.15069 7 70,105 100.301852 70 ,211 329 

BANORTE 19 94 7.700000 mxAAA 1,000,000 1,000,000 54,000 ,000 100.128 333 100,128 100.182828 100,183 862 

BANORTE 19-2 94 7.740000 mxAAA 500,000 500,000 15,000,000 100.129000 50,065 100.379773 50,190 1590 

BBAJIO 19 94 7.860000 AA+(mex) 1,000,000 1,000,000 30,000,000 100.131000 100,131 100.209792 100,21 O 1058 

BINBUR 18 94 8.010000 mxAAA 700,000 700,000 50,000,000 100.709172 70,496 100.751385 70,526 1233 

BLADEX 19 94 8.140000 AAA(mex) 1,500,000 1,500,00 0 50,000,000 100.540527 150,811 100.869305 151,304 960 

BSMX 18 94 7.870000 AAA(mex) 1,065,000 1,065 ,000 44,609,710 100.24 3874 106,760 100.435723 106,964 855 

BSMX 19 94 7.840000 AAA(mex) 1,000 ,000 1,000,000 28,500,000 100.370222 100,370 100.4 17262 100,4 17 823 

COMPART 15 94 8.230000 AA+(mex) 499,611 499,611 20,000,000 100.434235 50,178 100.373708 50,148 238 

HSBC 17 94 8.190000 AAA(mex) 16,738 16,738 25,000,000 100.684395 1,685 100.583780 1,684 270 

HSBC 19 94 8.090000 AAA(mex) 700 ,000 700,000 120,803,9 14 100.359556 70,252 100.943293 70,660 880 

HSBC 19-2 94 7.990000 AAA(mex) 1,700,000 1,700,000 51,697,500 100.538072 170,915 100.816496 171,388 1160 

SCOTIAB 15-2 94 8.130000 AAA(mex) 100,000 100,000 23,000,000 100.568962 10,057 100.5896 82 10,059 322 

SCOTIAB 17-3 94 8.140000 AAA(mex) 100,000 100,000 34,500,000 100.867917 10,087 101.025082 1o,103 589 

SCOTIAB 18 94 7.960000 AAA(mex) 1,150,000 1,150,000 63,250,000 100.343177 115,395 100.604565 115,695 802 

SCOTIAB 19 94 7.950000 AAA(mex) 1,100,000 1,100,000 60,105,032 100.561235 110,617 100.7523 16 110,828 1043 

SCOTIAB 19-2 94 7.930000 AAA(mex) 600,000 600,000 60,000,000 100.594750 60,357 100.754 100 60,452 1180 

NAFR 17S CD 7.760000 AAA(mex) 554,340 554,340 40,000,000 100.5837 85 55,758 100.640556 55,789 925 

BACOMER 19191 F 7.562500 F1+(mex) 2,200 ,000 2,200,000 10,000,000 100.126 042 220,277 100.122631 220,270 267 

BACOMER 19195 F 7.565000 F1+(mex) 1,000 ,000 1,000,000 5,000,000 100.147097 100,147 100.147355 100,147 301 

BACTINV 19025 F 7.770000 HR1 800,000 800,000 1,000,000 100.194250 80,155 100.194616 80,156 188 

BACTINV 19051 F 7.940000 HR1 1,000 ,000 1,000,000 1,000,000 100.441111 100,441 100.44 4827 100,445 316 
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Costo promedio Valor razonable Días 
Tipo de Tasa al Calificación o 

Cantidad de Cantidad de Total de títulos unitario de Costo total dé o contab le Valor razonable o 
Emisora Serie valor valuar bursatilidad títulos títulos de la emisión adquisición adquisición unitarlo (en contable total 

por 

OP.eración liquidados (en pesos) pesos) 
vencer 

BANAMEX 7448 F 7.595000 F1+(mex) 800,000 800,000 3.0,000,000 $ 100.147681 $ 80,118 $ 100.156665 $ 80 ,125 160 

BANORTE 19020 F 7.790000 F1+(mex) 500,000 500,000 6,000 ,000 100.346222 50,173 100.351925 . 50,176 124 

BANORTE 19022 F 7.760000 F1 +(mex) 550,000 550,000 7,000,000 100.280222 55,154 100.286209 55,157 127 

BANORTE 19033 F 7.610000 F1+(mex) 1,000,000 1,000,000 20,000 ,000 100.147972 100,148 100.148516 100,149 105 

BANSAN 19030 F 7.887500 F1+(mex) 1,000,000 1,000,000 10,000,000 101.606507 101,607 101.625656 101,626 200 

BINVEX 19032 F 8.025000 mxA-1 1,000,000 1,000,000 4,400,000 100.624167 100,624 100.624167 100,624 252 

BSCTIA 19014 F 7.850100 F1+(mex) 800,000 800,000 3,800,000 100.632369 80,506 100.632429 80,506 83 

BSCTIA 19020 F 7.660000 F1+(mex) 1,000,000 1,000,000 5,000 ,000 100.212778 100,213 100.213617 100,214 214 

BSCTIA 19037 F 7.850100 F1+(mex) 1,500,000 1,500,000 7,000 ,000 100.632369 150,949 100.632429 150,949 195 

BSCTIA 19044 F 7.802500 F1+(mex) 1,500,000 1,500,000 8,500,000 100.433472 150,650 100.436800 150,655 315 

HSBCMX 19018 F 7.665000 F1+(mex) 750,000 750,000 1,000,000 100.149042 75,112 100.148498 75, 111 189 

HSBCMX 19027 F 7.631500 F1+(mex) 1,000,000 1,000,000 5,000,0 00 100.063596 100,064 100.063877 100,064 109 

HSBCMX 19035 F 7.782500 F1+(mex) 900,000 900,000 7,500,000 100.432361 90,389 100.436148 90,393 232 

HSBCMX 19036 F 7.812500 F1+(mex) 900,000 900,000 7,500,000 100.434028 90,391 100.437812 90 ,394 344 

BACMEXT 19524 N/A F1 +(mex) 400,161,777 400,161,777 12,901,597,842 0.999596 400,000 1.000000 400 ,162 N/A 
BIDINV 1-18 JI 7.670000 mxAAA 639,287 639,287 15,000,000 100.239730 64,082 100.323597 64 ,136 411 

CABEI 1-17 JI 7.730000 mxAAA 700,000 700,000 20,000,000 99.845152 69,892 100.551770 70,386 292 

CABEI 1-19 JI 7.670000 mxAAA 600,000 600,000 50,000,000 100.340889 60,205 100.78837 1 60 ,473 880 

CABEI 2-15 JI 7.720000 mxAAA 150,000 150,000 17,415,000 100.369267 15,055 100.357 137 15,054 12 

4,433 ,392 4,437 ,290 

Papel Privado 

ABCCB 18 91 9.930000 mxAAA 267,108 267,108 10,250,000 $ 100.427900 $ 26,825 $ 100.707928 $ 26 ,900 1231 

ACBE 17-2 91 7.980000 AAA(mex) 827,808 827,808 10,000,000 100.649558 83,318 100.639601 83,310 981 

ACTINVR 19 91 9.050000 AA-(mex) 100,000 100,000 3,800,000 100.729028 10,073 100.728902 10,073 1567 

ACTINVR 19-2 91 8.950000 AA-(mex) 240,000 240,000 6,000,000 100.497222 24,119 100.232336 24,056 1687 

ACTLECB 19 91 10.710000 mxAA 150,000 150,000 2,534,328 100.297500 15,045 100.307149 15,046 1359 

BBVALMX 18 91 8.060000 AAA(mex) 1,000,000 1,000,000 28,985 ,000 100.280770 100,281 100.297378 100,297 603 

CETELEM 17 91 8.240000 AAA(mex) 500,000 500,000 20 ,000,000 100.808698 50,404 100.683019 50,341 141 

CETELEM 17-2 91 8.220000 AAA(mex) 700,000 700,000 27 ,535,000 100.795738 70,557 100.728502 70,510 281 

CETELEM 18 91 8.070000 AAA(mex) 500,000 500,000 24,465 ,000 100.28149 6 50,141 100.335062 50 ,167 462 

CETELEM 19 91 7.940000 AAA(mex) 800,000 800,000 14,000,000 100.132333 80,106 100.219444 80,175 806 

CREALCB 17 91 10.030000 AAA(mex) 100,000 100,000 8,000,000 98.032875 9,803 98.035761 9,804 1036 

CRELCB 19 91 9.730000 AAA(mex) 150,000 150,000 7,500,000 100.24325 0 15,036 99.959498 14 ,994 1757 

DAIMLER 17-2 91 8.100000 AAA(mex) 600 ,000 600,000 20 ,000,000 50.167445 30,100 50.249898 30,150 232 

DAIMLER 19-2 91 8.140000 AAA(mex) 550,000 550,000 11,280,000 100.384389 55,211 100.476212 55 ,262 431 

FMCARCB 19 91 10.340000 mxAA 150,000 150,000 5,000,000 100.488278 15,073 100.461350 15,069 1383 

FUNO 17-2 91 8.620000 AAA(mex) 1,140,000 1,140,000 81,000 ,000 100.994840 115,134 101.180956 115,346 1068 

FUNO 18 91 8.600000 AAA(mex) 750,000 750,000 54,004 ,000 100.687784 75,516 100.873706 75,655 1209 

FUTILCB 19 91 9.770000 mxAAA 80,001 80,001 8,000 ,000 100.162833 8,013 100. 151044 8,012 1180 

GAP 15 91 7.960000 mxAAA 277,861 277,861 22,000 ,000 100.374014 27,890 100.305830 27,871 43 

GAP 16 91 8.210000 mxAAA 650,000 650,000 15,000 ,000 100.794965 65,517 100.677323 65,440 547 

GAP 17 91 8.240000 mxAAA 500,000 500,000 15,000,000 101.065113 50,532 101.006118 50,503 819 

GAP 17-2 91 8.220000 mxAAA 400,000 400,000 23,000 ,000 100.777772 40,311 101.184709 40,474 1036 

GAP 19 91 8.230000 mxAAA 800,000 800,000 30,000,000 100.617250 80,494 101.197960 80,958 1541 

GCARSO 18 91 7.950000 AAA(mex) 1,000,000 1,000,000 30,000,000 100.317057 100,317 100.316240 100,316 435 

GMFIN 19 91 8.300000 AA+(mex) 1,000,000 1,000,000 10,000 ,000 100.461111 100,461 100.457986 100,458 512 
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Costo promedio Valor razonable Días 
Ti¡;,o de Tasa al Calificación o 

Cantidad de Cantidad de 
Total de títulos unitario de Costo total de o contable Valor razonable o 

Emisora Serie valor valuar bursatilidad 
títulos títulos de la emisión adquisición adquisición unitario (en contable total por 

operación liqtJidados (en gesos) pesos) 
vencer 

GMXT 17-2 91 7.930000 AAA(mex) 1,014,464 1,014,464 14,750 ,000 $ 100.322795 $ 101,774 $ 100.463115 $ 101,916 994 

GMXT 19-2 91 7.890000 AAA(mex) 1,000,000 1,000,000 17,250,000 100.372583 100,373 100.409771 100,410 1355 

GPH 19 91 7.850000 AAA(mex) 908,720 908,720 10,000,000 100.436111 91,268 100.469855 91,299 1212 

GRUMA 18 91 8.110000 mxAA+ 1,060,000 1,060,000 30,000,000 100.365605 106,387 100.483729 106,513 1358 

HERDEZ 17-2 91 · 8.520000 AA(mex) 600,000 600,000 10,000,000 100.584640 60,351 101.004673 60,603 875 

HERDEZ 18 91 8.180000 AA(mex) 700,000 700,000 10,000,000 100.903171 70,632 100.942387 70,660 532 

HOLCIM 15 91 8.120000 AAA(mex) 359,220 359,220 17,000,000 100.300069 36,030 100.307928 36,033 71 

KOF 17-2 91 8.000000 mxAAA 461,499 461,499 15,000,000 100.438228 46,352 100.448377 46,357 904 

LALA 18-2 91 8.240000 AA(mex) 850,000 850,000 40,000,000 100.276374 85,235 100.476936 85,405 1159 

LALA 18-3 91 7.980000 AA(mex) 1,100,000 1,100,000 30,000,000 100.260548 110,287 100.288706 110,318 467 

LIVEPOL 17-2 91 8.000000 AAA(mex) 1,300,000 1,300,000 15,000,000 100.299859 130,390 100.328264 130,427 960 

MERCFCB 17 91 9.740000 mxAAA 100,000 100,000 2,400,000 29.554217 2,955 29.608702 2,961 926 

NM 18-2 91 8.130000 mxAA+ 265,906 265,906 20,000,000 100.406883 26,699 100.3452 88 26,682 434 

NRF 17 91 8.130000 mxAAA 1,140,000 1,140,000 30,000,000 100.498972 114,569 100.535151 114,610 257 

NRF 18 91 8.180000 mxAAA 400,000 400,000 21,400,000 100.318009 40,127 100.329632 40,132 406 

NRF 19 91 8.300000 mxAAA 700,000 700,000 25,000,000 100.461111 70,323 100.464899 70,325 1044 

OSM 15-2 91 8.240000 mxAA- 647,160 647,160 45,000,000 99.964234 64,693 100.354846 64,946 209 

PCARFM 17 91 8.030000 AAA(mex) 830,000 830,000 15,000,000 100.155402 83,129 100.156811 83 ,130 609 

SORIANA 15 91 8.120000 HRAA 1,849,900 1,849,900 71,000,000 34.184471 63,238 34.060241 63 ,008 357 

SORIANA 16 91 8.270000 HRAA 500 ,000 500,000 21,500,000 34.197551 17,099 34.062773 17,031 470 

TIPCB 17 91 9.850000 AAA(mex) 550,000 550,000 30,000,000 95.190029 52,354 95.216886 52 ,369 866 

TOYOTA 15 91 8.080000 AAA(mex) 68,000 68,000 15,000,000 50.279477 3,419 50.321307 3,422 140 

TOYOTA 17-4 91 8.250000 AAA(mex) 500 ,000 500,000 19,400,000 66.965977 33,483 67.00 9400 33,505 680 

VWLEASE 17 91 8.290000 mxAAA 81,686 81,686 20,000,000 100.575617 8,216 100.608961 8,218 173 

VWLEASE 17-2 91 8.360000 mxAAA 500 ,000 500,000 25,000 ,000 100.747392 50,374 100.815974 50 ,408 280 

VWLEASE 18 91 8.320000 mxAAA 100,000 100,000 20,000,000 100.386829 10,039 100.405319 10,040 855 

VWLEASE 18-2 91 8.290000 mxAAA 700,000 700,000 25,000,000 100.409589 70,287 100.436098 70,305 631 

VWLEASE 19 91 7.960000 mxAAA 300 ,000 300,000 25,000,000 100.132667 30,040 100.151590 30 ,045 526 

DAIMLER 04019 93 7.318646 F1+(mex ) 200,000 200,000 5,432,806 98.961482 19,792 99.857693 19,971 7 

DAIMLER 04219 93 7.363354 F1+(mex) 300,000 300,000 7,500,000 98.962815 29,689 99.570471 29,871 21 

DAIMLER 04319 93 7.410047 F1+(mex) 200,000 200,000 3,815,967 98.941872 19,788 99.423663 19,885 28 

INVEX 00119 93 8.130000 F1(mex) 660,000 660,000 6,000,000 100.632333 66,417 100.632013 66,4 17 140 

PCARFM 05619 93 7.293754 F1+(mex) 400 ,000 400,000 3,000,000 98.810324 39,524 99.716354 39,887 14 

PCARFM 05819 93 7.356223 F1+(mex) 191,428 191,428 4,000,000 98.804249 18,914 99.570887 19,061 21 

PCARFM 06019 93 7.456402 F1+(mex ) 400,000 400,000 2,500,000 98.795518 39,518 99.275 072 39,710 35 

VWLEASE 09519 93 7.288791 mxA-1+ 300,000' 300,000 6,781,950 98.950819 29,685 99.716547 29,915 14 

VWLEASE 09719 93 7.345029 mxA-1+ 450,000 450,000 5,487,413 98.949486 44,527 99.57 1540 44 ,807 21 

VWLEASE 09919 93 7.399080 mxA-1+ 500,000 500,000 6,687,564 98.925559 49,463 99.424516 49 ,712 28 

CFECB 10-2 95 8.020000 Aa1.mx 100,000 100,000 70,500,000 5.062415 506 5.016623 502 190 

FEFA 17-2 95 7.920000 mxAAA 1,307,647 1,307,647 23,000 ,000 100.421872 131,316 100.198841 131,025 78 

FEFA 17-4 95 8.020000 mxAAA 17,722 17,722 32,200,000 100.601953 1,783 100.599782 1,783 173 

FEFA 17-5 95 8.220000 mxAAA 133,334 133,334 20,240,000 101.123541 13,483 101.208889 13,495 901 

FEFA 17-7 95 8.020000 mxAAA 300,000 300,000 13,900,000 100.594391 30,178 100.631442 30 ,189 313 
FEFA 18V 95 7.890000 mxAAA 500,000 500,000 25,000,000 100.213119 50,107 100.365287 50 ,183 656 

FEFA 19-2 95 7.970000 mxAAA 500,000 500,000 30,765,000 100.597750 50,298 100.686178 50 ,343 869 

FEFA 19-3 95 8.100000 mxAAA 250,000 250,000 23,850,000 100.607500 25,152 100.719268 25 ,180 1597 
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Tipo de Tasa al Calificación o 
Cantidad de Cantidad de 

Total de títulos 
Emisora Serie títulos títulos 

valor valuar l:iursatilidad 
operación liquidados 

de la emisión 

Costo promedio Valor razonable 
unitario de Costo tota l de o contab le Valor razonable o Días 

adquisición adquisición unitario (en contable total por 
(en pesos) pesos) 

vencer 

FEFA 19V 95 7.860000 mxAAA 1,000,000 1,000,000 25,000,000 $ 100.283833 $ 100,284 $ 100.2330 11 $ 100,233 1135 

FNCOT 18 95 7.770000 AAA(mex) 900,000 900,000 20,000 ,000 100.171895 90,155 100.171731 90,154 105 

FNCOT 19 95 7.920000 AAA(mex) 1,000,000 1,000,000 20,000,000 100.440000 100,440 100.455569 100,456 960 

IFCOTCB 17 95 8.190000 AAA(mex) 900,000 900,000 40,000,000 100.972970 90,877 100.845161 90,761 560 

4,022 ,296 4,025 ,805 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULOS DE DEUDA $ 8,455,688 $ 8,463,095 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALOR-ES $ 8,586,676 $ 8,594,055 

28.60% Deudores por Reporto 

BANORTE 19 94 7.310000 mxAAA 4,424,064 4,424 ,064 54,000,000 $ 100.193543 $ 443 ,263 $ 100.234233 $ 443,443 N/A 
HSBC 19 94 7.310000 AAA(mex) 2,434,673 2,434 ,673 120,803,914 100.636017 245 ,016 100.676886 245,115 N/A 
SCOT IAB 19 94 7.310000 AAA(mex) 2,997,494 2,997 ,494 60,105,032 100.083593 300,000 100.124238 300,122 N/A 
BACMEXT 18 CD 7.310000 mxAAA 2,123,516 2,123,516 51,200,000 100.515958 213,447 100.556779 213,534 N/A 
BANOB 17X CD 7.310000 AAA(mex) 5,021,333 5,021 ,333 60,000,000 99.575147 500 ,000 99.615585 500,203 N/A 
BANOB 17X CD 7.310000 AAA(mex) 2,300,660 2,300,660 60,000,000 100.214899 230,560 100.255597 230,654 N/A 
BANOB 18 CD 7.310000 AAA(mex) 415,301 415 ,301 74,400,000 100.241638 41,630 100.282347 41 ,647 N/A 
SHF 17 CD 7.310000 AAA(mex) 2,634,087 2,634,087 30,800,000 100.361860 264,362 100.402618 264,469 N/A 
BACOMER 21145 F 7.310000 AAA(mex) 915,014 915,014 10,000,000 100.240552 91,722 100.28 1261 91,759 N/A 
BONDESD 220317 LD 7.270000 N/A 9,033,641 9,033 ,641 421,238,032 99.807345 901 ,624 99.847656 901,988 N/A 
BONDESD 240425 LD 7.270000 N/A 2,103,534 2,103 ,534 432,915,497 99.916097 210 ,177 99.956452 210,262 N/A 

3,441,801 3,443,196 

TOTAL INVERSION EN TITULO$ EN REPORTO $ 3,441,801 $ 3,443 ,196 

TOTAL DE CARTERA $ 12,028,477 $ 12,037,251 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financ iero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

s 

ondas 
.v. 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wpsíportal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 10, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirecto r de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 10, S.A. DE C.V. FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 10, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 1 O, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión , las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión , en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos") , y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER'') (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrum~ntos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos {UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mm1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracter ísticas de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre . 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI}, el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposic ión, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
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111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación , medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones , productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo , el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad , diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito . 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerab ilidad de la Institución a condiciones extremas , y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financ ieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio . 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administ ración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista . 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración , seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibil idad para negocia rse , así 
como la forma de eva luar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinac ión de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facu ltado para autorizar líneas de operación con instrumen tos financi eros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Auto rización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la informac ión relevante para que sea ana lizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de cont raparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios , 
mediante una metodología paramétrica autor izada por el Com ité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencia l para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimi ento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
aná lisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados , tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorizac ión de líneas de crédi to para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones , debe privileg iarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que repre senta la exposició n potencial de las opera ciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de créd ito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposició n pote ncial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversió n está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emiso res, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesg o 
crédi to es medido de forma individua l para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédi to se utiliz an eva luaciones de calificadoras exte rnas, las cuales asignan una ca lificació n a la 
emis ión , em isor o contraparte con base en la calidad credit icia y las ga rantías y estructu ra que tos respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificado ras utilizan una esca la de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor cal idad de invers ión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor) . La escala de cal ificac iones en orden de la mejor a la peo r 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualq uier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Ade más, existe una esca la de cal ificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB -1 / R-1 (alto).MX (Moody's, Fitch, Standa rd & Poor's, HR Ratings , Verum, Best A.M. y DBRS , 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D .MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabi lidad de incump limiento del emiso r, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde ent re mejor calificac ión o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubername ntal equ ivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La seve ridad de la pérdida que se tendr ía co n respecto al tota l de la invers ión en caso de presentarse el 
incump limiento, exp resada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operació n, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al comb inar el grado de riesgo y la exposició n crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuació n a mercado de sus posicio nes, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cua l representa la pérdida promed io que se esperar ía en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o cont rapartes bajo condiciones normales de l mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes . 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. · 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad) . 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fáci l realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales , b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegu rar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descliipelón 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables , se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de fas Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por fa presencia de riesgos operacionales, 
razón por fa cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que fa administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección . 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraforía Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendenc ias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de fa información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el Incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por fo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales , de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo" , 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 20 18, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensua lmente . 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditab le para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión . 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 10, S.A. DE C.V. FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 10, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90397/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulaclón para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEDP. 

El Fondo de Inversión, tiene por objeto ofrecer a nuestros clientes un portafolio en activos objeto de inversión de 
deuda corporativos y bancar ios primordialmente y gubernamentales en menor medida, preponderantemente de 
mediano plazo y en menor proporción de corto y largo plazo. Los activos objeto de inversión de deuda corporativa y 
bancaria preponderantemente estarán referenciados a TIIE28 . Los activos objeto de inversión podrán estar emitidos 
en el mercado local o en mercados internacionales, denominados en moneda nacional principalmente y, en Unidades 
de Inversión (UDIS) y otras monedas en menor medida. De forma complementaria se podrá invertir en valores 
respaldados por activos. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar al obtenido 
por el Índice de la TIIE de 28 días, S&P/BMV 28 Day lnterbank lnterest Rate Balance lndex, determinado por la 
empresa denominada Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de$ 1,000,000,000 representado por 170,794,192,997 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 5.8550 cada una, de las cuales 170,795 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
"Ali 170,795 170,795 170,795 170,795 

Capital mínimo fijo 170,795 170,795 170,795 170,795 

"APIE" 6,569,000,854 6,569,000,854 

"APIF" 6,569,000,854 6,569,000,854 107,735 6,008,382 

"APIM" 6,569,000,854 6,569,000,854 5,490,364 5,490,364 

"E1" 6,569,000,854 6,569,000,854 1 8,332,584 

"E2" 6,569,000,854 6,569,000,854 7,963,431 11,841,710 

"E3" 6,569,000,854 6,569,000,854 1 

"E4" 6,569,000,854 6,569,000,854 8,082,041 2,621,866 

"E5" 6,569,000,854 6,569,000,854 8,313,936 8,316,858 

"E6" 6,569,000,854 6,569,000,854 2,295,594 545,983 

"E?" 6,569,000,854 6,569,000,854 1,493,941 2,481,311 

"EMP" 6,569,000,854 6,569,000,854 1,938,651 1,652,676 

"F1" 6,569,000,854 6,569,000,854 95,989,015 101,089,095 

"F2" 6,569,000,854 6,569,000,854 123,170,513 137,366,807 

"F3" 6,569,000,854 6,569,000,854 51,049,239 76,790,502 
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Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"F4" 6,569,000 ,854 6,569,000,854 55,532,710 88,441,648 

"F5" 6,569,000,854 6,569 ,000,854 4,751,788 9,255,355 

"F6" 6,569,000 ,854 6,569 ,000,854 532,746 626,608 

"F7" 6,569,000 ,854 6,569,000,854 457,029 573,796 

"FF" 6,569,000,852 6,569,000,852 427,634,179 99,623,139 

"M1" 6,569,000 ,854 6,569,000,854 4,523,509 1,375,156 

"M2" 6,569,000 ,854 6,569,000,854 1,432,356 778,326 

"M3" 6,569,000,854 6,569 ,000,854 17,069,912 984,920 

"M4" 6,569,000,854 6,569,000 ,854 8,871 ,906 6,637 ,800 

"M5" 6,569,000,854 6,569,000,854 1,149,961 5,125,689 

"M6" 6,569,000,854 6,569,000,854 1,096,059 2,110,182 

"M7" 6,569,000,854 6,569,000 ,854 9,113,184 9,905,373 
Capital mínimo variable 170,794,022,202 170,794,022,202 838,059,802 587,976,131 
Capital social aprobado 170,794,192,997 170,794,192,997 838,230,597 588, 146,926 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $4,907,840 y $3,443,600 , respectivamente. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, FS, F6, F7 y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que 
actúen por cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de fondos de inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentra lizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresar iales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos , consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversión deberá, a través de su Consejo de Administración, 
establecer límites máximos de tenencia accionaria por inversionista y determinar políticas para que las personas que 
se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales límites, debiendo esto contenerse 
en sus prospectos de información al público inversionista. 
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3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$5.8550, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 
IIAII $ 14.597985 $ 13.535406 

"APIE" 14.040000 12.650111 

"APIF" 14.091987 13.055701 

"APIM" 14.092017 13.055730 
"E1" 14.040000 12.370319 

"E2" 14.088921 12.365838 

"E3" 13.220000 12.650000 

''E4" 14.201681 13.101328 

"E5" 13.338993 12.341220 

"E6" 13.469492 12.498151 

"ET' 13.237843 12.318883 

"EMP" 13.228312 12.334514 

"F1" 13.538476 12.642514 

"F2" 13.147450 12.316638 
"F3" 12.837154 12.063802 
"F4" 13.047061 12.294328 
"F5" 11.959434 11.313016 
"F6" 11.284906 10.725594 
"F7" 12.878140 12.256494 
"FF" 15.415149 14.154944 

"M1" 13.683831 12.695992 

"M2" 13.650656 12.680156 
11M3" 13.268926 12.343462 

"M4" 13.119617 12.234242 
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5. 

Serie 

"MS" 

"M6" 
"M7" 

2019 

$ 

Precio por acción 

13.17771 

12.858020 
13.077097 

$ 

ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

2018 

12.323339 

12.062301 

12.301017 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % Pérdida % %Tres 
Exposición con acciones a deuda a ealifjcación principales pizarra 

me,rcado1 mercado2 esperada "A" o mejor3 emisoras4 derivados 

NTEDP 12,037,302 0.05 % 100.0 % 7% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la Información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera 

Valor cartera % Pérdida % %Tres Exposición 

pizarra acciones a 
deuda a mercado2 esperada Calificación principales con 

mercado1 "A" o mejor3 emisoras4 derivados 

NTEDP 9,742,400 0.04 % 100.0 % 7% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes . 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

TipQ 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTEDP 

VaR / Activos netos Límite 

0.05 % 0.350 % 

Asimismo, se realizan simu laciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la va luación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibi lidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia , 
el cua l abarca turbulencias significativas de l mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que depende n de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración estab lece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Invers ión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internaciona les y Fondos de Inversión Externos , de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos liquidas al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salicfas vs Activos 

NTEDP -0.68 % 

6. CALIFICACIÓN Y ADMINISTRACIÓN DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una ca lificadora de valores autorizada por la Comisión . 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S4, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de segur idad del fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordia lmente: calidad y diversificación de los activos de l 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente, y el dígito 4 representa 
una sensib ilidad a condic iones cambiantes en los factores del mercado moderada. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operac iones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

3,441,800 

$ 3,441,800 

Fondo Banorte 10, S.A. de C.V. 

$ 

2019 

Intereses Deudores por reporto Colaterales recibidos 
por la entidad 

1,396 3,443,196 3,450,611 

1,396 $ 3,443,196 $ 3,450,611 
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Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títu1os 

2,341,232 

$ 2,341,232 $ 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

2018 

Intereses Deudores por reporto 
Colaterales recibidos 

por la entidad 

1,082 2,342 ,314 2,348,907 

1,082 $ 2,342,314 $ 2,348 ,907 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $55,818 y $62,973, 
respectivamente . 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 21, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 
21, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urqu1za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 21, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 21, S.A. de C.V., Fondo de Inversió n en Instrumentos de 
Deuda) (el " Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados , en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a t ravés de las "Disposiciones de carácter general aplicab les a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables "). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA''). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("C ódigo de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

OPIO n e '"e ref1~re a Oe101rt~ 1 ouct"ie Tcv,mats\1 urnirer1. ~0Ci<:11JacJ pn..,JdJ oe r~~por l!...atl ¡ rJJU hm,lada P.n e r<t>1nc Un rJo. y iJ ,J "tJ de t111T1ae. '" 1embro, cada und de t!ll,h i...omo und i;. nt1dJd t•~@ul 
yr·110 e 11'lc1t-pr;>nd1~n1e (Of'I0ZCd eri \'10'1\' Clelo1tte con,11n11{onozcJnos la d-:>·.;c11pnón dtit::¡ltaca Oe 1,) esrn,nur.-11,_, 1 (le Dl:'l~iue fc¡ur1,., 1chri,H.su L,m,r'-"<..l y svs f1rm~5, ,n1"111cm 



Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de la 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones han 
sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formac ión de 
nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. Hemos 
determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos 
de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere necesar io para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la capacidad 
del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, reve lando, según corresponda, las 
cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el pr incipio contable de 
empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el Fondo de Inversión o 
detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude 
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente 
que influyan en las decisiones económicas que los usuar ios toman basándose en los estados financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el ju icio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para nuestra 
opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado que en el 
caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar colusión, 
falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión del control 
interno . 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control inte rno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte. 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administrac ión, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas 
significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información reve lada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe 
de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de Inversión 
deje de ser una empresa en funcionamiento . 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Invers ión en relación con, entre otras cuestiones, el 
alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos de la auditoría, 
así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el transcu rso de la 
auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración de 
que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les hemos 
comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar razonablemente 
que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la Ad inistración General 
de Auditor ía Fisca Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, Méx ico 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excep to por los precios de las acciones que se prese ntan en pesos) 

f ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ 194,809 $ 265,648 

Deudores por reporto (saldo deudor) 1,092 662 
Cuentas por cobrar (neto): 45,056 839 

TOTAL ACTIVO $ 240,951 $ 267,149 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar : 
Impuesto a la utilidad por pagar $ $ 
Acreedores por liquidación de operación 45 ,558 2,266 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 332 522 

TOTAL PASIVO $ 45,891 $ 2,788 

CAl?ITAL CONTABLE 

Capital contribuido : 
Capital social $ 182,950 $ 229 ,120 
Prima en venta de acciones (27,344} (22 ,607) 

155,606 206,513 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 57,848 $ 75,469 
Resultado neto (18,388) (17,621) 

39,460 57,848 

TOTAL CAPITAL GON1 ABLE $ 195,066 $ 264,361 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL GONTABLE $ 240,957 $ 267,149 

CUENTAS 1:>E ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 999 ,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 1,092 $ 663 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $182,950. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Invers ión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispu esto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistent e, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inve rsión, hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas ap licables" . 

Fondo Sanarte 21, S.A. de C.V. 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $1.245900, 
a la serie "APIE" en $1.070000, a la serie "APIM" en $1.066228, a la serie "E1" en $1.120000, a la serie "E2" en 
$1.120000 , a la serie "E3" en $1.112718, a la serie "E4" en $1.120000 , a la serie "E5" en $1.070000, a la serie "EMP" en 
$1.126524, a la serie "F1" en $1.066229 , a la serie "F2" en $1.076149 , a la serie "F3" en $1.063778, a la serie "F4" en 
$1.059855, a la serie "F5" en $1.055946, a la serie "FF" en $1.066228, a la serie "M1" en $1.066228, a la serie "M2" en 
$1.066228, a la serie "M3" en $1.054336, a la serie "M4" en $1.063778, a la serie "M5" en $1.059855". 

los 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

r 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnbv 
~.!2anorte .com/1tvps/portal/gfb/ljome/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

1 CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operado ra 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 

Gastos por intereses 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

(6,434) $ (8,027) 
(7,352) (6,090) 

68 177 

(13,718) (13,940) 

2,528 3,064 
86 60 

1,457 

188 58 
411 499 

4,670 3,681 

(18,388) $ (17',621) 

(18,388} $ (17,621) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

ondas 
anorte, . . e . . 

Las notas adjuntas son parte integrante de esto 

C.P . Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo -acerca-de-info -general/ 
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FONDO BANORTE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL . CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de oesos) 

Caeital Contribuido Caeital Ganado 

CON6EPTO Capital social Prima en venta de Resultado de Resultado neto Total Capital Contable acciones ejerci.cios -anteriores 

$ $ 
Saldos al 31 de diciembre de 2017' $ 168,774 $ (35!635} 61,80,3 13,666 $ 208,608 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 610 ,010 610 ,010 
Disminución de capital social (549,664) (549 ,664 ) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 13,028 13,028 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 13,666 (13,666) 

Total 60,346 13,028 13,666 (13,666) 73,374 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto ( 17,621) (17,621 ) 

Saldos al 3:1 de diciembre de 2018 $ 229 1120 $ (22,607'} $ 75,4.69 $ {17,621) $· 264,,361 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 164,631 164,631 
Disminución de capital social (210,801) (210,801) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (4,737 ) (4,737 ) 
A~licación del resultado del ejercicio anterior (17,621) 17,621 

Total (46, 170) (4,737 ) (17,621) 17,621 (50,907 ) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto (18 ,388 ) (18,388) 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 182,950 $ {27,344) $ 57,848 $ {18,388) $ 195,066 

"El presente estado de variaciones en el cap ital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacio nal Bancaria y 
de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversi ón, de observancia general y oblig atoria, aplicados de manera consistente , encont rándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversió n durante el per íodo arriba men cionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a 
sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variac iones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administraci · n de Operad 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directi vos que lo suscr iben" . 

e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjunta~ son parte integrante de estos estados finan cieros. 
www.gob .mx/cnbv 
www.banort e.com/wos/oortal/qfb/Home/ope radora -de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo -acerca -de -info-qeneral / 

Fondo Sanarte 21, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 21, S.A. DE C.V. , FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Calificación 
Emisora Serie Tipo de Tasa al 

valor valuar o 
bursatilidad 

Disponibilidades 

99.44% Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de cheques en Euros 

40-012 2742284 CHE N/A N/A 
40-012 2742136 CHM N/A N/A 

TOTAt DISPONIBILIDADES SJN 
REST~ICCIÓN 

TOTAL DISPONIBILIDADES 

0.56% Deudores por reporto 

7.27000 
BONDESD 240425 LD o N/A 

TOTAL INVERSíON EN TITULO$ EN 
REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Cantidad de 
títulos 

operación 

9,178,139 
15,000 

10,921 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

7,038,139 
15,000 

10,921 

Total de 
Costo promedio Costo total Valor razonable o V:alor Días 

títulos de. la 
unitario de de contable unitario razonable o por 
adquisición 

emisión (en pesos) 
adquisición (en pesos) contable total vencer 

$ 21.924644 $ 201,227 $ 21.223669 $ 194,794 N/A 

1.000000 15 1.000000 15 N/A 

201,242 194,809 

$ 201,242 $ 194,809 

$ 201,242 $ 194, 809 

432,915 ,497 99.916097 $ 1,091 $ 99.956452 $ 1,092 N/A 

1,091 1,092 

$ 1,091 $ 1,092 

$ 202 ,333 $ 195,901 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundame nto en el artículo 76 de la Ley de 
Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

:.t,w:.d.e..LaJOPJ=.racl6ra de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www .gob.mx/cnbv 
VvWw.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Sanarte 21, S.A. de C.V. 

el Ángel Arenas López 
éZ2 

C.P. Arturo Ange les Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 21, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 21, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como "Fondo de Inversión", de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, ·en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Sanarte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final , la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera , A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019 , mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas , mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financie ros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 

■ Fondo Banorte 21, S.A. de C.V. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo . También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros ". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión) . 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora , se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía , siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción , así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cua lquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colatera l que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación . Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'', respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

~~ Fondo Banorte 21 , S.A. de C.V. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación . 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nrmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Ünica de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos , lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

Fondo Sanarte 21, S.A. de C.V. 
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111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos t ipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones , productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores . 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores . 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correct ivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos . 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administració n de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objet ivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

Fondo Banorte 21, S.A. de C.V. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito . 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor . 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar , medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación , análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza . 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

■ Fondo Banorte 21, S.A. de C.V. 

13 



En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse , así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes . La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna , por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas . Además , se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación . 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios , 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras . 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades , la UAIR) . Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR") , se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asoc iado . El riesg o 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora . 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión , emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC , C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento . 
Además , existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1 (alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings , Verum , Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento . 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor , emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores , emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

Fondo Banorte 21, S.A. de C.V. 

14 



El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado . 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

• 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas , objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno , b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d} Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Oéscri_'pción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación , por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución , Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos , así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales , administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda}, a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos {buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware , software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención , definir nuevas estrategias , políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución. bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional , mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades . 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo , el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente , en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 21, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 29 de julio de 2019, la Comisión aprobó mediante Oficio Número 157/90517/2019, el prospecto de 
información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación 
y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de 
autorregu lación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de 
Valores es NTEEURO. 

El Fondo de Inversión, tiene por objeto ofrecer un portafolio conformado primordialmente por activos objeto de 
inversión de deuda, fondos de inversión en instrumentos de deuda y ETF'S, denominados, indizados y/o 
referenciados al Euro, complementando la inversión con otros activos de deuda en moneda nacional. Dichos activos 
podrán estar emitidos en el mercado local o en mercados internacionales, de corto plazo principalmente, y de 
mediano y largo plazo en menor medida. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar , antes de gastos totales e impuestos, un rendimiento similar al tipo de 
cambio del EURO de VALMER*. El Fondo no replica en su inversión este índice. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10240/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan más adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Banorte 21, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte 
lxe 21, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (NTEEURO) como sociedad fusionante, 
asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y condiciones 
de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión , asimismo notificó que la fusión del Fondo de 
Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto 

Disponibilidades: 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Otros activos: 

Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar: 

Pasivos Fusionados 

Activos Netos Fusionados 

Fondo Fusionado: 

INTEURO Total 

502 

2,607 

2 

22 

$ 3,133 

5 

$ 5 

$ 3,128 

1) Fondo Interacciones 4, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTEURO) 
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3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 
Acciones pagadas 

2019 2018 
"A" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 52,631,526,316 52,631,526,316 1 

"APIM" 52,631,526,316 52,631,526,316 

"E1" 52,631,526,316 52,631,526,316 1 

"E2" 52,631,526,316 52,631,526,316 
11E311 52,631,526,316 52,631,526,316 110,928 114,233 

"E4" 52,631,526,316 52,631,526,316 1 1 

"E5" 52,631,526,316 52,631,526,316 1 1,007,391 

"EMP" 52,631,526,316 52,631,526,316 975,294 712,903 

"F1" 52,631,526,316 52,631,526,316 42,254,042 6,000 

"F2" 52,631,526,316 52,631,526,316 30,781,507 47,292,423 

"F3" 52,631,526,316 52,631,526,316 59,517,273 81,024,924 

"F4" 52,631,526,316 52,631,526 ,316 10,714,356 18,179,407 

"F5" 52,631,526,316 52,631,526,316 2,321,732 4,048,589 

"FF" 52,631,526,311 52,631,526,311 

"M1" 52,631,526,316 52,631,526,316 

"M2" 52,631,526,316 52,631,526,316 

"M3" 52,631,526,316 52,631,526,316 18,861,773 58,777,573 

"M4" 52,631,526,316 52,631,526 ,316 4,552,642 4,552,642 

"M5" 52,631,526,316 52,631,526,316 11,860,858 12,404,228 
Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998,999,999 181,950,410 228,120,316 
Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 182,950,41 O 229,120,316 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $182,950 y $229,120, respectivamente . 

Las acciones representativas del capital social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y F5: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras , Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 
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Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de fondos de inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
resolución miscelánea fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubi laciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados , cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, través del consejo de administración de la 
sociedad operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a 
tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 1.245900 1.3340,90 

"APIE" 1.070000 1.153805 

"APIM" 1.066228 1.153805 

"E1" 1.120000 1.160000 
"E2" 1.120000 1.160000 

"E3" 1.112718 1.203944 

"E4" 1.120000 1.160000 

"ES" 1.070000 1.153472 

"EMP" 1.126524 1.211879 

"F1" 1.066229 1.153235 

"F2" 1.076149 1.164424 
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Serie 
Precio por acción J 

2019 2018 

"F3" $ 1.063778 $ 1.154382 

"F4" 1.059855 1.153465 

"F5" 1.055946 1.152549 
"FF" 1.066228 1.153805 
"M1" 1.066228 1.153805 
"M2" 1.066228 1.153805 
"M3" 1.054336 1.140822 
"M4" 1.063778 1.154382 
"M5" 1.059855 1.153465 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exp.osición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras• derivados 

NTEEURO 195,900 0.03 % 100.0 % 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por$ 194,809 miles de pesos. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida 
"A" o mejor 3 principales con 

mercado 1 mercado2 espetada emisoras• derivados 

NTEEURO 232,781 0.03 % 100.0 % 0% 

Nota : Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado , en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda}, de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT+ comenzó operaciones en marzo 
2019. 
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1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEEURO 

VaR / Activos netos Límite 

1.21 % 2.580 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEEURO -3.86 % 

7. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S5, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente. El dígito 5 muestra que 
la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del Mercado es Moderada a Alta. 

8. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

$ 

Costo de titulos 

1,092 

1,092 $ 

~l!l Fondo Banorte 21 , S.A. de C.V. 
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2019 

Deudores por 
reporto 

1,092 

1,092 $ 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

1,092 

1,092 
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Instrumentos 
Costo de títulos 

Valores 
gubernamentales 

$ 

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

662 

662 $ 

Intereses 

2018 

Deudores por 
reporto 

662 

c'olaterales recibidos 
por la entidad 

663 

$ 662 $ 663 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $2,528 y $3,064, 
respectivamente. 
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Fondo Banorte 25, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión 
de Renta Variable 
(antes Fondo Banorte Ixe 25, 
S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Estados financieros por los años 
que terminaron el 31 de diciembre 
de 2019 y 2018, e Informe de los 
auditores independientes del 26 de 
febrero de 2020 



Fondo Banorte 25, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte Ixe 25, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 25, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte Ixe 
25, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ruiz Urqu iza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, prso 28 
Colon,a Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de Méx ico 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www .de loitte.com/m x 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 25 , S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 25, S.A. de C.V., Fondo de Invers ión de Renta Variable) (el " Fondo de 
Inversión" ), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados , en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las " Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" ( los "Criterios Contables "). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Aud itor ía ("NIA ") . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsab ilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe . 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comun icar en nuestro 
informe . 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inver sión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables , y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la eva luación de la 
capacidad del Fondo de Inver sión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionam iento , excepto si la admin istra ción tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones , o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de In versión son responsables de la supe rvisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error mater ial cuando existe. Los erro res pueden deberse a 
fraude o error y se consideran mat eriales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuario s toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría . Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorre cción material de los estados financieros , debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditor ía que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El rie sgo de no detectar una incorrección mate rial debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intenc ionalmente erróneas, o la eiusión 
del control interno . 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión . 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la admin istración. 
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Deloitte . 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en func ionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporat ivo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicab les en relación con la independencia y les 
hemo s comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pued en afectar nuestra independencia , y en su caso, las cor respondien tes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la dministración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN º 1230 , COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ 5 $ 5 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 1,164,209 1,504,499 

Deudores por reporto (saldo deudor) 1,936 17,800 
Cuentas por cobrar (neto): 2,707 76 
Otros activos: 

Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 3 

TOTAL ACTIVO $ 1,168,860 $ 1,522,380 

IPASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 946 $ 1,203 
Acreedores por liquidación de operación 3,495 14,524 

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 1,918 2,628 

TOTAL PASIVO $ 6,359 $ 18,355 

i CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 691,958 $ 1,018,395 
Prima en venta de acciones 374,911 563 ,915 

1,066,869 1,582,310 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ (78,285) $ 260,357 
Resultado neto 173 ,917 (338,642) 

95,632 (78,285} 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 1,162,501 $ 1,504,025 

!TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 1,168,860 $ 1,522,380 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000 ,000 $ 1,000 ,000,000 
Acciones emitidas 249,999,999,999 249,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 1,936 $ 17,807 

El saldo histór ico de l capita l social al 31 de diciembre de 2019 es de $691,958. 

Fondo Banorte 25, S.A. de C.V. 4 



"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposic iones legales y administrativas 
aplicables". 

"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $8.831343, a la serie "APIE" en $7.842308, a la serie "APIF" en $8.810985, a la serie "APIM" en $6.756988, a la 
serie "E1" en $6.688587, a la serie "E2" en $6.663919, a la serie "E3" en $6.556850, a la serie "E4" en $6.970000, a 
la serie "E5" en $6.590457, a la serie "EMP" en $6.762306, a la serie "F1" en $6.492268, a la serie "F2" en 
$6.638525, a la serie "F3" en $6.444467, a la serie "F4" en $6.589647, a la serie "F5" en $6.565342 , a la serie "FF" 
en $7.830728, a la serie "M1" en $6.720077, a la serie "M2" en $6.663767, a la serie "M3" en $6.720077, a la serie 
"M4" en $6.614703, a la serie "M5" en $6.590306". 

() 

los 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

~w,.gpb.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Horne/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 25, S.A. DE C.V. , FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN º 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

$ 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos por intereses 
Otros egresos de la operación. 
Gastos de administración: 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN 

RESUL TA[i)O NETO 

$ 

$ 

2_019 

97,328 
68,703 
43,395 

209,426 

22,364 
151 

1,312 

1,249 

63 
10,370 

35,509 

173,917 

173,917 

$ 

$ 

$ 

2018 

(280 ,461) 
{59,881) 
53,704 

(286,638) 

30,295 
81 

1,150 
3,536 

69 
16,873 

52,004 

(338,642) 

(338,642) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben" . 

• 

tor de.la--(;}eernto'ra de Fondos 
Banort , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de e · s estados financieros. 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo -acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VARIACION ES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital contt:1buido 

CONCEPTO 

Saidos al 31 de diciem~re de 2017 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capita l socia l 
Disminución de capital social 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación : 
Utilidad integra l 
Resultado neto 

Movimie ntos inherentes a las decisiones de los accionistas: 

Aumento de capita l socia l 

Disminución de capital social 

Aumento neto, en prima en venta de acciones 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 

$ 

Capital social 

852,077 

1,943,598 
(1,777,280) 

166,318 

249 ,683 

(576,120) 

(326,437) 

Prima en venta de 
acciones 

.$ 407,292 

156,623 

156,623 

(189,004) 

(189,004) 

Caeital ganado 

Resultado de Resultado neto 
ejercicios anteriores 

$ 58,768 $ 201,589 

201,589 (201,589) 

201,589 (201,589) 

(338,642) 

~0357 

(338,642) 338,642 

(338,642) 338,642 

173,917 

Totar capital contable 

$ 1,51'9,726 

1,943,598 
(1,777,280) 

156,623 

322,941 

(338,642) 

249,683 

(576,120) 

(189,004) 

(5 15,441) 

173,917 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 691,958 $ 374,911 $ (78,285) $ 173,,917 $, 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancar ia 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente , encontrándo se reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables", 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Soc iedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/cnbv 
'!J.Y:f!'/.banorte.com/wps/portal /qfb/Home/operadora -de-fondos /fondos .acerca-de/op-fo -acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 25, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO B~NORTE IXE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Calificación Cantidad de Cantidad de Total de 
Costo promedio Valor razonabJe o t 

Emisora Serie Tipo de Tasa al títulos títulos títulos de la 
unitario de Costo total de contable unitario 

Valor razonable o Dias por 

valor valuar 
o adquisición adquisición contable total vencer 

bursatilidad operación liquidados emisión (en pesos) 
(en pesos) 

Títulos para negociar 

99.83% Inversiones en Acciones Internacionales 

EmQresas de Servicios financieros 

EPP * 1ISP N/A N/A 62,500 61,900 48,600,000 $ 819.058914 $ 51 ,191 $ 875.417250 $ 54 ,713 N/A 

EWC * 1ISP N/A N/A 72,010 71,410 95,000 ,000 488 .094358 35,148 565.145175 40,696 N/A 

EWJ * 1ISP N/A N/A 122,500 121,400 236,550 ,000 1,017 .759944 124,676 1, 120.080300 137 ,210 N/A 

EWU * 1ISP N/A N/A 294,800 295,900 76 ,800,000 601 .602522 177,352 644.745750 190,071 N/A 

EZU * 1ISP N/A N/A 495 ,800 494,600 145,200 ,000 709.653397 351 ,846 792.602400 392,972 N/A 

IEMG * 1ISP N/A N/A 342,900 342 ,900 1,151,4 00,000 952.662940 326,668 1,016.467200 348,547 N/A 
1,066 ,881 1,164 ,209 

TOTAL INVERSION EN ACCIONES INTERNACIONALES $ 1,066,881 $ 1,164,209 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 1,066,881 $ 1,164,209 

0.17% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 7.270000 N/A 19,366 19,366 432 ,915,497 $ 99 .916097 $ 1,935 $ 99.956452 $ 1,936 N/A 

1,935 1,936 

TOTAL INVERSIÓN EN TÍTULOS EN REPORTO $ 1,935 $ 1,93Q 

TOTAL DE CARTERA $ 1,068,816 $ 1,166, 1-45 

"El presente estado de valuación de cartera de inve rsión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contab ilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Naci onal Bancar ia y de Valores con fundamento en el art ículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inver sión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fond o de Inversión durante el período arriba mencionado, las cua les se reali zaron y va luaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fond os Banorte S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Gru po Fina nciero Bano rte bajo la responsabil idad de los direct ivos que 
lo suscriben ". 

,-..~-::rfó'"""""'=adora de Fon dos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero . 
www.qob.mx/cnbv 
www.b_anorte.com/wps/pqrtalLgfb/Home/ooeradora-de-fondos/fondos .acerca-de/oo-fo-acerca-de-info-gene ral/ 

Fondo Sanarte 25, S.A. de C.V. 

guel Ángel Arenas López 

Director de Contraloría 

C.P . Arturo Ange les Delgad o 

Subd irector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversió n 
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FONDO BANORTE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 25, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 25, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter genera l que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el ''Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos" ), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio) , de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral , reconoce los recursos procedentes de la transacción , así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos , así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias . 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteri'ores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora , y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros : 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que , la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad credit icia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Admin istrac ión del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones . 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito . 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas , implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones . 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada . 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafol io. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimien tos que 
abarcan la originación , análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza . 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación , análisis , 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes . La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además , se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte , calificac ión y tipo de operación . 
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El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios , 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB- 1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 
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Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calíficaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por ínstrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales , b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Adminis tración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia , impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos {buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judicia les desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Fondo Banorte 25, S.A. de C.V. 17 



Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

Fondo Sanarte 25, S.A. de C.V. 18 



La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220 , 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas fís icas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando· se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición , incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 25, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90335/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEGL. 

Los activos en los que invierte el Fondo de Inversión son a través de acciones y/o Títulos Referenciados a Acciones 
(TRAC's) listados en el Mercado Mexicano en el SIC, representativos de regiones o países que formen parte de la 
base de referencia que se señala en el siguiente párrafo; y de forma complementaria en Títulos Referenciados a 
Acciones (TRAC's) representativos de países o regiones que no formen parte de la base de referencia también 
listados en el SIC, Fondos de Inversión de Renta Variable y/o de Deuda, otros Títulos Referenciados a Acciones 
(TRAC's) listados en la Bolsa de Valores y en el SIC que repliquen el comportamiento de índices o canastas de 
instrumentos de deuda, así como en Valores Gubernamentales y/o Bancarios denominados en moneda nacional y/o 
UDIS y moneda extranjera. 

La base de referencia con la que se compara el desempeño del Fondo es el MSCI Ali Country Wor ld lndex ex USA, 
que elabora Margan Stanley Capital lnternational INC. Esta base mide el desempeño de los mercados mundiales de 
renta variable, con exclusión de los Estados Unidos. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 249,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $4.0000 cada una, de las cuales 250,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
IIAtl 250,000 250,000 250,000 250,000 

Capital mínimo fijo 250,000 250,000 250,000 250,000 

"APIE" 12,499,987,500 12,499,987,500 3,774,783 4,277,707 
"APIF" 12,499,987,500 12,499,987,500 1,730,91 O 1,334,398 
"APIM" 12,499,987,500 12,499,987,500 649,395 

"E1" 12,499,987,500 12,499,987,500 14,254,442 4,088,729 
"E2" 12,499,987,500 12,499,987,500 7,127,842 1,493,718 
"E3" 12,499,987,500 12,499,987,500 7,932,859 7,383,642 
"E4" 12,499,987,500 12,499,987,500 1 
"ES" 12,499,987,500 12,499,987,500 534,142 529,413 

"EMP" 12,499,987,500 12,499,987,500 2,137,638 2,632,935 

"F1" 12,499,987,500 12,499,987,500 26,264,075 55,572,621 
"F2" 12,499,987,500 12,499,987,500 49,594,281 75,917,359 
"F3" 12,499,987,500 12,499,987,500 18,815,788 29,068,466 
11F4" 12,499,987,500 12,499,987,500 19,641,146 32,849,644 
"FS" 12,499,987,500 12,499,987,500 2,455,511 4,650,672 

"FF" 12,499,987,499 12,499,987,499 11,329,964 25,032,444 
"M1" 12,499,987,500 12,499,987,500 
"M2" 12,499,987,500 12,499,987,500 1,491,577 1,491,577 
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Clase 
Acciones emitidas· Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"M3" 12,499,987,500 12,499,987 ,500 
"M4" 12,499,987,500 12,499,987,500 863,830 1,718 ,127 

"M5" 12,499,987,500 12,499,987 ,500 4,141,429 6,307,273 
Capital mínimo variable 249,999,749,999 249,999,749,999 172,739,613 254,348,726 
Capital social aprobado 249,999,999,999 249,999,999,999 172,989,613 254,598,726 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $691,958 y $1,018,395, respectivamente. 

Las acciones representativas del capita l social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V ., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte (la 
"Soc iedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Clases F1, F2, F3, F4, F5 y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas . 

Clases M1, M2, M3, M4, M5 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por 
cuenta propia y de fideicomisos de Inversión cuyos fideicomisar ios sean personas morales, Entidades Paraestatales 
de la Administración Pública Federal , Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales 
extranjeras. 

Clases E1, E2, E3, E4, E5 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención 
del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicab le a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación , estados , municipios , 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales , y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, direct ivos, consejeros o jubilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias . 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora . 

De acuerdo con el artícu lo 14 de la Ley , el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , estab lecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites , debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversion ista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas . 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión . 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$4.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 8.831343 $ 7.607510 
"APIE" 7.842308 6.747601 
"APIF" 8.810985 7.602499 
"APIM" 6.756988 5.907443 

"E1" 6.688587 5.855943 
"E2" 6.663919 5.85 1292 

"E3" 6.556850 5.774001 

"E4" 6.970000 5.910000 
"E5" 6.590457 5.837360 

"EMP" 6.762306 5.868778 

"F1" 6.492268 5.700169 
"F2" 6.638525 5.845508 

"F3" 6.444467 5.691117 
"F4" 6.589647 5.836225 
"F5" 6.565342 5.831589 
"FF" 7.830728 6.745457 
"M1" 6.720077 5.907443 

"M2" 6.663767 5.851274 
"M3" 6.720077 5.907443 

"M4" 6.614703 5.841982 

"M5" 6.590306 5.837341 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor caFtera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercada2 esperada emisoTas4 derivados 

NTEGL 1,164,209 1,936 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promed io para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión , 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEGL 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

1,334,355 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

9,868 

% 
Pérdida 

esperaéfa 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

% Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado , de la 
apertura y cierre de 2019. · 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV , respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes . 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEGL 

VaR / Activos netos 

2.14% 

Límite 

2.40% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbu lencias significativas del mercado. 

- Ap licando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos . 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internaciona les y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEGL -0.34% 
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6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembr e de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

1,935 

$ 1,935 

Costo de títulos 

17,792 

$ 17,792 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

1 

$ 1 

Intereses 

$ 

8 

2019 

Deudor.es por 
reporto 

1,936 

$ 1,936 

2018 

Deudores por 
reporto 

17,800 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

1,936 

$ 1,936 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

17,807 

8 $ 17,800 $ 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $22,364 y $30 ,295, 
respecti vamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 3, S.A. d~ C.V., Fondo 
de Inversión en Instrumentos de Deuda 
(antes Fondo Banorte Ixe 3, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yarnazak,, 
Rulz Urqulza, 5.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtérnoc 
06500 Ciudad de México 
Mé~ico 

Tel: ➔ 52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com/rnx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 3, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda (antes Fondo Banorte I xe 3, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el " Fondo 
de Inversión"), que comprende n los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que term inaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un 
resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Invers ión al 31 de diciembre de 2019 y 2018, y 
por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos importantes, de 
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores de México (la 
"Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan serv icios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditor ía ("N IA' '). Nuestras 
responsabilidades bajo esas normas se exp lican más ampliamente en la sección de Responsabilidades del auditor 
en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de 
Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas 
Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto Mexicano 
de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP") , y hemos cumplido las demás responsabilidades de ética de 
conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia 
de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

Délo,itf; se fef1ere a Deo 1ttc Tourt, ... Tohmat:;u L!r!'\1led soccdad p11v.:.dJ de rt•sr)Ons.:b1l1daj 11m11;1oa t,n et H?,n~ l 1n ,Jo. y et su r-t'."d de hrmas rnembro t 1dt1 unJ de~ las con10 ,m~ c•nt111.:id Ir' 'di 
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Deloitte. 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de la 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual . Estas cuestiones han 
sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formación de 
nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. Hemos 
determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos de 
conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere necesario para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o error . 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la eva luación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda , las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liqu idar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista . 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del proceso 
de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude o 
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonab lemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 
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Deloitte . 

Concluimos sobre lo adecuado de la utili zación por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obten ida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condicio nes que pueden generar 
dudas sign ifi cativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obte nida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empr esa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre ot ras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualq uier deficiencia sign ifi cat iva en el contro l interno que identificamos en el 
tran scurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsab les del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requ er imientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comu nicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independenc ia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urqui za, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmats u Limited 

alado García 
Registro de la dministración General 
de Auditoría F scal Federal Núm. 18536 
Ciudad de Mé ico, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Disponibilidades: 
Bancos 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 

Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por Cobrar (neto): 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital Social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 
Resultado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TOTAi:. PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 
Colaterales recibidos por la sociedad 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

5 

26,348,642 

22,254,787 

6 

48,603,440 

22,726 

30,706 

53,43,2 

17,797 ,744 
13,134,995 
30,932,739 

13,894,717 
3,722,552 

17,617,269 

48,550 ,008 

48,603,440 

$ 1,000,000,000 
199,999,999,999 

$ 22,262,076 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $17,797,744. 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2018 

5 

23,994,059 

18,405,895 

2 

42,399,961 

8,705 

28,963 

37,668 

16,756,673 
11,710,903 
28,467,576 

10,500,392 
3,394,325 

13,894,717 

42,362,293 

42 ,399,961 

$ 1,000,000,000 
199,999,999,99 9 

$ 18,364,258 

J 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las 
cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financ iero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $14.195738, 
a la serie "APIE" en $13.811684, a la serie "APIM" en $13.639371, a la serie "E1" en $15.241585, a la serie "E2" en 
$14.430603, a la serie "E3" en $14.384950, a la serie "E4" en $14.416160, a la serie "ES" en $14.181292 , a la serie ''E6'' 
en $13.619747, a la serie "E?'' en $13.958379, a la serie "EMP" en $14.151242, a la serie "F1" en $12.601055, a la serie 
"F2" en $12.047244, a la serie "F3" en $11.278225, a la serie "F4" en $10.815105, a la serie "F5" en $11.754427, a la 
serie "F6" en $10.609377, a la serie "F7" en $13.263780, a la serie "FF" en $14.047844, a la serie "G" en $13.639371, a 
la serie "M1" en $13.683576, a la serie "M2" en $12.967706, a la serie "M3" en $14.118949, a la serie "M4" en 
$13.509301, a la serie "M5" en $13.916882, a la serie "M6" en $12.639273, a la serie "M7" en $13.695720". 

r de de Fondos 
Sanorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

INWW.gob.rnx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

i CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 17,972 $ 12,427 
Resultado por compraventa 8,004 8,876 
Ingresos por intereses 4,319,601 3,792,657 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 4,345,577 3,813,960 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 312,026 276,011 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 1,679 1,052 

Gastos de administración: 
Honorarios 2,261 1,581 
Impuestos y derechos diversos 307,059 140,991 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 623,025 419,635 

RESULTADO DE LA OPERA61ÓN $ 3,722,552 $ 3,394 ,325 

RESUb. TADO NETO $ 3,722,552 $ 3,394,325 

"El presente estado de resultados se fo rmuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Invers ión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

1 Arenas López 

Dire t r de Contraloría 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/vyg_fil_P..9rtªlf9lli/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital Contribuido 

CONCEPTO Capital social 
Prima en venta de 

acci0nes , 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 17,,96:0,689 $ 14,192,114 
Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 179,862,422 
Disminución de capital social (181 ,066,438) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (2,481,211) 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 

Total (1,204,016) (2,481,211) 
Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 
Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 16,756,673 $ 11,710,903 
Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 167,483,021 
Disminución de capital social (166,441,950) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 1,424,092 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 

Total 1,041,071 1,424,092 
Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 
Resultado neto 

1 Sal!'.fo~ al 31 de oiciembre de 2019 $ 17,797,744 $ 1'3, 134,995 

Caeital G,anado 
Resultado de Resultado neto 

Total Capital 
ejercicios anterio,res Contable 

$ 7,964,900 ~ 2,'535,492 $ 42,653,195' 

179,862,422 
(181,066,438) 

(2,481 ,211) 
2,535,492 (2,535,492) 
2,535,492 (2,535,492) (3,685,227) 

3,394,325 3,394,325 

$ 10,500,392 -$ 3,394,325 $ 42,362,293 

167,483,021 
(166,441,950) 

1,424,092 
3,394 ,325 {3,394 ,325) 
3,394,325 (3,394,325) 2,465,163 

3,722,552 3,722,552 
$ 13,894,717 $ 3,722,552 $ 48,550 ,008 ! 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

r ~:la-J~~ee,a de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo -acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 3, S.A. de C.V. 

.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabil idad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de eantidad de 'Total de 
Costo promedio Valor razonable D1as 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa.al Qalificacjón o títulos títulos títulos de la 

unitario de Costo total de o contable Valor razonable 

valor valuar óursatilidad adquis ición adquisición unitario (en o contable total 
por 

operación liquidados emisión (en pesos) pesos) 
vencer 

Títulos para negociar 

54.21% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 

BPAG28 
200220 IM 7.320000 

N/A 
8,720,000 8,720,000 180,000,000 $ 

100.044571 $ 
872,389 $ 

100.142908 $ 
873,246 

49 

BPAG28 200514 IM 7.320000 N/A 7,500,000 7,500,000 195,000,000 100.028646 750,215 100.134029 751,005 133 

BPAG28 200813 IM 7.580000 N/A 6,719,135 6,719,135 195,000,000 100.434866 674,835 100.569841 675,742 224 

BPAG28 201112 IM 7.510000 N/A 6,400,000 6,400,000 201 ,000 ,000 100.285657 641,828 100.435782 642,789 315 

BPAG28 210211 IM 7.590000 N/A 5,950,000 5,950,000 214 ,000 ,000 100.126587 595,753 100.261254 596,555 406 

BPAG28 210513 IM 7.320000 N/A 6,010,000 6,010,000 221 ,000 ,000 99.979859 600,879 100.069637 601,419 497 

BPAG28 210812 IM 7.580000 N/A 4,800,000 4,800,000 221 ,000 ,000 100.442450 482 ,124 100.485934 482,333 588 

BPAG28 211111 IM 7.510000 N/A 3,450,000 3,450,000 221,000,0 00 100.279561 345,964 100.331499 346,144 679 

BPAG28 220210 IM 7.590000 N/A 1,200 ,000 1,200,000 221,000 ,000 100.079929 120,096 100.149211 120,179 770 

BPAG91 200423 IQ 7.790000 N/A 6,122 ,982 6,122,982 221,000,000 101.427534 621,039 101.555052 621,820 112 

BPAG91 200820 IQ 7.780000 N/A 2,850 ,000 2,850,000 234,000 ,000 100.803421 287,290 100.986283 287,811 231 

BPAG91 201224 IQ 7.370000 N/A 3,000,000 3,000,000 221,000,000 100.032001 300,096 100.158148 300,474 357 

BPAG91 210422 IQ 7.790000 N/A 1,000 ,000 1,000,000 234,000 ,000 101.376675 101,377 101.514789 101,515 476 

BPAG91 210826 IQ 7.570000 N/A 750 ,000 750,000 221 ,000,000 100.569877 75,427 100.695188 75,521 602 

BPAG91 211223 IQ 7.370000 N/A 300,000 300,000 251 ,000 ,000 99.936560 29,981 100.065814 30,020 721 

BONDESD 200116 LD 7.350000 N/A 8,589,984 8,589,984 203,543,583 100.268122 861,302 100.284 956 861,446 14 

BONDESD 200130 LD 7.460000 N/A 16,410,000 16,410,000 422,479,692 100.536737 1,649,808 100.578356 1,650,491 28 

BONDESD 200402 LD 7.430000 N/A 14,925,994 14,925,994 425,692,810 100.392518 1,498,458 100.446521 1,499 ,264 91 

BONDESD 200408 LD 7.350000 N/A 18,624,057 18,624,057 247,852,990 100.258967 1,867,229 100.2783 42 1,867,590 97 

BONDESD 200528 LD 7.430000 N/A 17,850,000 17,850,000 406,669 ,246 100.387629 1,791,919 100.44 5181 1,792,947 147 

BONDESD 200625 LD 7.430000 N/A 14,800,000 14,800,000 313,319,051 100.422252 1,486,249 100.437774 1,486,479 175 

BONDESD 200702 LD 7.350000 N/A 8,983,000 8,983 ,000 384,759,469 100.208521 900,173 100.27 1152 900 ,736 182 

BONDESD 200730 LD 7.350000 N/A 9,114,757 9,114 ,757 361,054 ,257 100.191668 913,223 100.266937 913 ,909 210 

BONDESD 200917 LD 7.430000 N/A 14,200 ,000 14,200 ,000 294,774,918 100.418944 1,425,949 100.430163 1,426,108 259 

BONDESD 200924 LD 7.350000 N/A 8,878,097 8,878 ,097 430,769,111 100.145082 889,098 100.257707 890,098 266 

BONDESD 201126 LD 7.310000 N/A 6,180,000 6,180,000 350,627,083 100.003031 618,0 19 100.100040 618,618 329 

BONDESD 201224 LD 7.310000 N/A 4,750,000 4,750 ,000 352,510 ,269 99.981645 474,913 100.092271 475,438 357 

BONDESD 210121 LD 7.310000 N/A 6,460 ,000 6,460,000 360,974,373 99.98483 1 645,902 100.090574 646 ,585 385 

BONDESD 210325 LD 7.460000 N/A 5,900,000 5,900 ,000 340,551,594 100.368938 592,177 100.512852 593 ,026 448 

BONDESD 210520 LD 7.460000 N/A 6,400 ,000 6,400,000 394,255,835 100.430819 642,757 100.500189 643 ,201 504 

BONDESD 210527 LD 7.430000 N/A 5,410 ,000 5,410 ,000 180,256,269 100.280978 542,520 100.375667 543,032 511 

BONDESD 210722 LD 7.430000 N/A 5,730,000 5,730,000 180,528 ,660 100.241107 574,382 100.367563 575,106 567 

BONDESD 210819 LD 7.430000 N/A 4,270 ,000 4,270 ,000 205,400,374 100.333966 428,426 100.356527 428,522 595 

BONDESD 210915 LD 7.430000 N/A 2,300 ,000 2,300 ,000 188,065,718 100.308848 230,7 10 100.346686 230,797 622 

BONDESD 211118 LD 7.350000 N/A 950,000 950,000 406,477,406 100.097146 95,092 100.155699 95 ,148 686 

BONDESD 220113 LD 7.350000 N/A 1,200,000 1,200,000 348,291 ,397 100.094894 120,114 100 .143944 120 ,173 742 

BONDESD 220203 LD 7.430000 N/A 2,100 ,000 2,100,000 266 ,284,516 100.271560 210,570 100.301575 210 ,633 763 

BONDESD 220317 LD 7.310000 N/A 1,900,000 1,900,000 421,238,032 99.957326 189 ,919 99.980905 189,964 805 

BONDESD 220428 LD 7.430000 N/A 1,500,000 1,500,000 249,962,939 100.260181 150,390 100.278 624 150,4 18 847 
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BONDESD 
BONDESD 
BONOESD 
BONDESD 
BONDESD 

Emisora Serie 

220512 
220714 
220721 
2209 08 
221013 

TOTAL INVERSIÓtiJ EN TITULOS DE DEUDA 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 
45. 79% Deudores por reporto 

BPAG28 
BPA182 
BPA182 
BPA182 
BPA182 
BPA182 
BONOESD 
BONDESD 
BONOESO 
BONOESO 
BONOESD 
BONOESO 
BONDESO 
BONDESO 
BONOESO 
BONOESO 
BONOESO 
BONDESO 
BONOESO 
BONOESO 
BONOS 
BONOS 

200220 
220908 
240307 
251002 
260219 
260219 
210520 
210915 
220512 
220714 
220908 
230309 
230504 
230504 
231221 
231221 
231221 
240229 
240425 
241024 
230309 
231207 

TOTAL INVERSlON EN TITULOS EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Tipo de 
valor 

IM 
IS 
IS 
IS 
IS 
IS 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
LO 
M 
M 

Tasa al 
valuar 

7.310000 
7.460000 
7.430000 
7.460000 
7.430000 

7.250000 
7.270000 
7.270000 
7.300000 
7.300000 
7.270000 
7.250000 
7.270000 
7.270000 
7.270000 
7.260000 
7.300000 
7.250000 
7.260000 
7.260000 
7.260000 
7.260000 
7.270000 
7.270000 
7.260000 
7.260000 
7.260000 

Calificación o 
bursatilidad 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

Cantidad de 
títulos 

operación 

1,800,000 
1,800,000 
1,800,000 
1,700,000 
3,200 ,000 

455,796 
5,450,000 

16,730,718 
23,912,921 

1,434,109 
17,666 ,425 
10,000 ,000 
4,984,763 
8,124,815 

12,173 ,700 
4,989,494 
3,001,064 
2,000,000 

20 ,097,463 
2 ,982,781 

20,090,835 
20,090,835 

7,925,298 
8,557,902 
4,020,327 
9,781,207 

15,668,279 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

1,800,000 
1,800 ,000 
1,800,000 
1,700,000 
3,200,000 

455,796 
5,450,000 

16,730,718 
23,912 ,92 1 

1,434 ,109 
17,666,425 
10,000,0 00 
4,984,763 
8 ,124,815 

12,173,700 
4 ,989,494 
3,001,064 
2,000,000 

20,097,463 
2,982,781 

20,090 ,835 
20,090,835 

7,925,298 
8,557,902 
4,020 ,327 
9,781 ,207 

15,668 ,279 

Total de 
títulós de la 

emisión 

308,373 ,220 $ 
270 ,653 ,903 
197,343 ,638 
323,32 4 ,830 
242 ,540,351 

180,000,000 $ 
286,000,000 
286 ,000 ,000 
224,000,000 
300 ,000 ,000 
300 ,000 ,000 
394 ,255 ,835 
188,065 ,718 
308,373 ,220 
270,653,903 
323,324,830 
310,615,622 
385,667,355 
385,667,355 
477,438,460 
477,438,460 
477,438,460 
481,147,961 
432,915,497 
422,293,911 
491,309,828 

2,493,627,193 

Costo promedio 
unitario de 
adquisición 
(en pesos) 

99.956935 $ 
100.364274 
100.209437 
100.319942 
100.181026 

$ 

$ 

100.100579 $ 
102.761926 
102 .096824 
102.519725 
103.516431 
102.00898 1 
100.457769 
100.305666 
99.676584 

100.124350 
100.210547 
99.900716 
99.898406 
99.667837 
99.547874 
99.547874 
99.547874 
99.913811 
99.916097 
99.494390 

102.236871 
105.308307 

$ 

$ 

Costo total de 
adquisición 

179,922 $ 
180,656 
180,377 
170,544 
320 ,579 

26,330,670 

26,330,670 

26,330,670 

45,625 $ 
560,052 

1,708,153 
2,451,546 

148,454 
1,802,134 
1,004,578 

500,000 
809,854 

1,218,884 
500,000 
299,808 
199,797 

2,003,071 
296,930 

2,000,000 
2,000,000 

791 ,847 
855 ,072 
400,00 0 

1,000,000 
1,650,000 

22,245 ,805 

22 245 805 

48,.576,475 

Valor razonable 
o contable 
unitario (en 

pesos) 

99.964056 $ 
100.371567 
100 .243962 
100.357677 
100.2 15434 

$ 

$ 

100.14089 7 $ 
102 .80343 0 
102.138060 
102.56 1303 
103.5584 12 
102.050182 
100.498231 
100 .346178 
99 .716842 

100.164789 
100.250965 
99 .941231 
99.938643 
99.708036 
99.588025 
99.588025 
99.588025 
99.954165 
99.956452 
99.53 4519 

102.278107 
105.350781 

$ 

$ 

Valar razonable 
o contable tofal 

179,935 
180,669 
180,439 
170,608 
320,689 

26,348,642 

26,348,642 

26,348,642 

45,644 
560,279 

1,708,843 
2,452 ,540 

148,514 
1,802,862 
1,004 ,982 

500,202 
810,181 

1,219,376 
500 ,202 
299 ,930 
199,877 

2,003,879 
297,049 

2,000,807 
2,000,807 

792 ,167 
855,417 
400,161 

1,000,403 
1,650,665 

22 ,254,787 

22 254,787 

48,603,429 

Días 
por 

vencer 

861 
924 
931 
980 
1015 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a el Fondo de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundam ento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley 
de Sociedades de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión a la fecha arriba mencionada , las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsa bilidad de los directivos que 

lo suscriben". ~ -----7'.w+------ ~ 
eballos Lic. Migu gcel Arenas López ~ 
e Fondos t r de Contraloría Subdi rector de Contabilidad de 

. . C.V. Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/porta l/gfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos .acerca -de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 3, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 3, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en instrumentos de deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros 
de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre 
otros aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los 
mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de 
Información Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una 
normatividad o un criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan 
operaciones especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas 
de Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar" , C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos" , C-16 "Dete.rioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos") , y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión 
como un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación 
en el capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información 
financiera el estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen 
en los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación . 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral 
recibido deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para 
su valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colate ral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado) , la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en 
los resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada 
el colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por Intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar 
a 24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras 
cuentas por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de_colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las 
acciones en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el 
precio de venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito , riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mintmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Sociedad Operadora, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigi lar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 

Fondo Sanarte 3, S.A. de C.V. 12 



VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y 
el control de los riesgos. 

VI I. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo de Administración debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, 
V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables , en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de 
Administració n de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora 
es aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos . 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con 
Instituciones Finc;incieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de 
incumplimiento y una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis , aprobación , administración, seguimiento, recuperación y cobranza . 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de· autorización se presenta por 
el área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea 
analizada por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada 
la facultad para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos 
criterios, mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo 
Financiero . 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR"), se considera un ajuste en 
la exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a 
la emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en 
caso de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y 
DBRS, respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los 
papeles en incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o 
estructura de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa 
de incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la 
pérdida potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un 
número de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos 
de un fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los facto res de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación . 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. 
El seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsab les en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades 
relacionadas con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) 
Administración y control de la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, 
d) Administración del proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones 
regulatorias, f) Análisis y evaluación de procesos operativos y proyectos· con la participación de los directores 
responsables de cada proceso, a fin de asegurar un adecuado control interno. 
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11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos Descripción 

Fraude Interno Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad/ discriminación 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Pérdidas deri~adas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables , se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre 
otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se pu_ede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección . 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 
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111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, 
o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro 
canal de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma 
parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judic iales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operaciona l de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la material ización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora 
de Fondos o los Fondos de Inversión. 
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Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio , es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que 
corresponda a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos 
en la valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita ,la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la 
Renta ("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de 
deuda determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 3, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 24 de julio de 2019, la Comisión Naciona l Bancaria y de Va lores (la "Comisió n") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90505/2019 , el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recomp ra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulació n para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEGUB. 

El Fondo invertirá únicamente en valores de deuda gubernamentales emitidos en moneda nacional. 

La base de referencia con la cual se compara el desempeño del Fondo es el Indice de Fondeo Gubernamental 
S&P/BMV Sovereign Funding Rate Bond lndex, menos la tasa de retención de ISR (en los casos que aplique), 
menos los costos y gastos de la clase respectiva. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10236/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan más adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Banorte 3, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte 
lxe 3, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en instrumentos de deuda) (NTEGUB) como sociedad fusionante, 
asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operado ra de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad Operadora") notificó a los inversionistas 
el plazo y condiciones de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión , asimismo notificó que 
la fusión del Fondo de Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación : 

Concepto 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Cuentas por cobrar (neto): 

Otros activos: 

Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar : 

Pasivos Fusionados 

Activos Netos Fus.ionados 

Fondos Fusionados: 

IVALOR 

1,457,855 

47 

$ 1,457,902 

1,271 

$ 1,271 

$ 1,456,631 

INTERNC IXEFIN 

874 ,850 

637,743 1,154 ,172 

1 

475 106 

638,218 2,029,129 

772 1,362 

772 1,362 

637,446 2,027,767 

1) Fondo lnterva l, S.A . de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (!VALOR) 

Total 

874,850 

3249770 

628 

4,125,249 

3405 

3,405 

4,121,844 

2) Fondo Interacciones NC, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTERNC ) 
3) Fondo Banorte lxe 2, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (IXEFIN) 
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3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 199,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 5.0000 cada una, de las cuales 200,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transm itirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
"A" 200,000 200,000 200,000 200,000 

Capital mínimo fijo 200,000 200,000 200,000 200,000 

"APIE" 7,692,300,000 7,692,300,000 461,272 

"APIM" 7,692,300,000 7,692,300 ,000 

"E1" 7,692,300,000 7,692,300 ,000 888,160,599 758,190,241 

"E2" 7,692,300,000 7,692,300,000 44,991 ,880 77,083,810 

"E3" 7,692,300,000 7,692,300,000 11 O, 194,051 68,004,351 

"E4" 7,692,300,000 7,692,300,000 74,659,710 89,095,706 

"ES" 7,692,300,000 7,692,300,000 107,074,475 143,328,514 

"E6" 7,692,300,000 7,692,300,000 67,460,497 63,518,789 

"ET' 7,692,300,000 7,692,300,000 92,697,410 90,591 ,503 

"EMP" 7,692,300,000 7,692,300,000 9,513,223 7,229,793 

"F1" 7,692,300,000 7,692,300,000 105,241,991 84,214,838 

"F2" 7,692,300,000 7,692,300,000 101,353,293 135,535,281 

"F3" 7,692,300,000 7,692,300,000 90,582,047 101,324,280 

"F4" 7,692,300,000 7,692,300,000 268,630,719 298,066,214 

"F5" 7,692,300,000 7,692,300,000 165,299,706 159,746,824 

"F6" 7,692,300 ,000 7,692,300,000 66,832,414 61,507,244 

"F?" 7,692,300,000 7,692,300,000 48,237,824 43,888, 533 

"FF" 7,692,300,000 7,692,300,000 335,038,196 334,873,973 

"G" 7,692 ,299,999 7,692,299,999 

"M1" 7,692,300,000 7,692,300,000 503,658,087 243,359,011 

"M2" 7,692,300,000 7,692,300,000 52,357,138 27,542,747 

"M3" 7,692,300,000 7,692,300,000 34,399,718 87,330,039 

"M4" 7,692,300,000 7,692,300,000 36,758,447 74,816,084 

"MS" 7,692,300,000 7,692,300,000 74,587,418 78,794,603 

"M6" 7,692,300,000 7,692,300,000 82,269,608 99,923,431 

"M?" 7,692,300,000 7,692,300,000 198,889,037 223,168,834 
Caeital mínimo variable 199,999,799,999 199,999,799,999 3,559,348,760 3,351,134 ,643 

Capital social aerobado 199,999,999,999 199,999,999,999 3,559,548,760 3,351,334,643 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $17,797,744 y $16,756,673, respectivamente. 

Las acciones representativ as del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser suscritas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte {la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador . 
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Las acciones representativas de la parte variable del Capital Social del Fondo son las siguientes: 

Serie B Clases: F1, F2, F3, F4, F5, F6 y F7: Personas Físicas Mexicanas o Extranjeras, e Instituciones que actúen 
por cuenta de fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases: M1, M2 , M3, M4, M5, M6, M7 y APIM: Personas Morales Mexicanas o Extranjeras, Instituciones 
que actúen por cuenta propia y fideicomisos de Inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales , Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases: E1, E2, E3, E4, ES, E6 , E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la 
federación, estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente 
empresariales, y personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así 
como planes personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Serie de distribución exclusiva para Consejeros, Funcionarios y empleados de Grupo financiero 
Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por la Sociedad Operadora. 

Serie B Clase G: Clase de distribución exclusiva para Fondos o Fideicomisos constituidos al amparo de programas 
promovidos por el Gobierno Federal. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán políticas para que las 
personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales límites, debiendo 
esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente , su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$5.0000, quedando como sigue: 

Serie 

"APIE" 

"APIM" 

Fondo Banorte 3, S.A. de C.V. 

2019 
$ 

f?recio por acción 

14.195738 $ 

13.811684 

13.639371 

2018 

13.218493 

12.640424 

12.640424 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"E1" 15.241585 14.050638 
"E2" 14.430603 13.318465 

"E3" 14.384950 13.291741 

"E4" 14.416160 13.351519 

"E5" 14.181292 13.172141 

"E6" 13.619747 12.687298 

"E7" 13.958379 13.040510 

"EMP" 14.151242 13.238452 

"F1" 12.601055 11.835707 

"F2" 12.047244 11.354045 

"F3" 11.278225 10.668450 
"F4" 10.815105 10.268472 
"F5" 11.754427 11.183476 
''F6" 10.609377 10.131802 
"F7" 13.263780 12.669831 
"FF" 14.047844 12.950174 
"Gu 13.639371 12.640424 

"M1" 13.683576 12.746348 

"M2" 12.967706 12.100367 

"M3" 14.118949 13.178088 

"M4" 13.509301 12.643919 

"M5" 13.916882 13.059028 

"M6" 12.639273 11.906625 
"M7" 13.695720 12.927993 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

Pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTEGUB 48,603,429 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito·. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación , se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEGUB 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

Valor cartera 
deuda a 

mercado2 

% 
Pérdida 

esperada 

48,486,484 0.00 % 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.0 % 

% Tres 
principales, 
emisoras4 

0% 

Exposición 
con 

deriwados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente . El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTEGUB 

VaR / Actives netos 

0.00 % 

Límíte 

0.010 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos . 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEGUB -1.16% 
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7. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista , una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S 1, 
la calificación de crédito otorgada al Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa, es sobresaliente y el dígito 1 muestra 
que la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del Mercado es Extremadamente Baja. 

8. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses 
Dl~udores por Colaterales recibidos 

reporto por, la entidad 

Valores 
gubernamentales 22,245,804 8,983 22,254,787 22,262,076 

$ 22,245,804 $ 8,983 $ 22,254,787 $ 22,262,076 1 

2018 
Instrumentos 

Costo de títul9s Intereses 
Deudores por Colaterales recibidos 

reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 18,397,441 8,454 18,405,895 18,364,258 

$ 18,397 ,441 $ 8,454 $ 18,405,895 $ 18,364,258 

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $312,026 y $276.011, 
respectivamente . 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 1, S.A. de C.V. Fondo 
de Inversión en Instrumentos de Deuda 
(antes Fondo Banorte Ixe 1, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 c,udad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte .com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 1, S.A. de C.V., Fondo de Invers ión en Instrument os 
de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 1, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumento s de Deuda) (el " Fondo 
de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
invers ión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados f inanciero s que incluyen un 
resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 2018, y 
por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos importantes, de 
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de Valores de México (la 
"Comisión"), a través de las "Dispos icione s de carácter general aplicables a los Fondos de Inver sión y a las 
personas que les prestan servicios" (los "Cr ite rios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internaci onales de Auditoría ("NIA''). Nuestras 
responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de Responsabilidades del auditor 
en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de 
Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas 
Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA" ) y con el emitido por el Instituto Mexicano 
de Contadores Públicos ("Códi go de Ética del IMCP"), y hemos cumplido las demás responsabil idades de ética de 
conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia 
de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

OP.lo1rte se rpt,12re d Delo1ue roue.he fohm,l1~u LHT111ed, soc1ce1ud pr1v~oa c'1~ rPspon,;.111il1C'f,;d lim r.id,1 en 11J íl1•1N) llr- 100 . ..¡,1 su 1t•d d,- 1t(m1s m1ernbir.,, t..Jda üf'la de P,tas c~mo ur1J P11t1dad 1r~g3I 
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Deloitte. 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesiona l, han sido de la 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones han 
sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formación de 
nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. Hemos 
determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos de 
conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere necesario para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liqu idar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa rea lista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del proceso 
de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objet ivos son obtener una seguridad razonab le de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude o 
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados f inancieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede imp licar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opin ión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contab les y la correspondiente información revelada por la administración. 
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Deloitte . 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administrac ión, de la norma contable de 
emp resa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas sign ifi cativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente informaci ón revelada en los estados 
financieros o, si dichas reve laciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la ev idencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inv ersión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la audito ría plan ificados y los hallazgos sign ificat ivos 
de la auditoría, así como cualquier defic iencia significativa en el cont rol interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporat ivo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independe ncia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que puede n afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondie ntes salvaguardas . 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza , S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limi ted 

Registro de la Ad inistrac ión General 
de Auditoría Fisc I Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALD[A CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 . 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar $ 2,342 ,906 $ 2,648,267 

Deudores por reporto (saldo deudor) 2,738,604 2 ,580 ,640 
Cuentas por cobrar (neto): 80,295 

TOTAL ACTIVO $ 5,161,805 $ 5,228,907 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 2,454 $ 1,082 
Acreedores por liquidación de operación 6 2 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 4,311 4,789 

TOTAL PASIVO $ 6,771 $ 5,87,3 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 1,788,506 $ 1,940,920 
Prima en venta de acciones (1,102 ,972) (787,147) 

685,534 1,153,773 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 4,069,261 $ 3,598, 152 
Resu ltado neto 400,239 471,109 

4,469,500 4,069 ,261 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 5,155,034 $ 5,223,034 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 5,161 ,805 $ 5,228,907 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1 :000,000,000 $ 1,000 ,000,000 
Acciones emitidas 216,450,216,450 216,450 ,216 ,450 
Colaterales recibidos por la entidad $ 2,739 ,283 $ 2,579 ,981 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $1,788,506. 

"El presente balanc e general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad apl icab les a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada , 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrat ivas 
aplicables". 

Fondo Banorte 1, S.A. de C.V. 4 



''El presente balance genera l fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad 
de los directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$14.075267, a la serie "APIE" en $13.360000, a la serie "APIM" en $13.316288, a la serie "E1" en $13.393737, a la 
serie "E2" en $13.399727, a la serie "E3" en $14.587947, a la serie "E4" en $14.371761, a la serie "E5" en 
$13.283125, a la serie "E6" en $13.275379, a la serie "E?'' en $13.178000, a la serie "EMP" en $13.263709, a la serie 
"F1" en $13.242190, a la serie "F2" en $13.181730, a la serie "F3" en $13.037315, a la serie "F4" en $12.985316, a la 
serie "F5" en $12.933434, a la serie "F6" en $12.967707, a la serie "F7'' en $12.810224, a la serie "FF" en 
$13.316288, a la serie "G" en $13.293177, a la serie "M1" en $13.352148, a la serie "M2" en $13.438425, a la serie 
"M3" en $13.587515 , a la serie "M4" en $13.211649, a la serie "M5" en $13.121036, a la serie "M6" en $12.160721, a 
la serie "M7" en $13.016468" . 

Uc.,ig Ángel Arenas López 
ondas o· tor de Contraloría 

Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

www.qob.mx/cnbv 

/4 -------
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.banortC;?.C<? .. !I!ÚYQfüQOlfal/gfq/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca -de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios admin istrativos y de distribución pagados a otras entidades 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN 

RESl:JL TADO NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

3,581 $ 1,776 
965 1,684 

476,799 549,462 

481 ,345 552,922 

44,641 54,903 
263 194 

1,301 1,263 
34,901 25,453 

81,106 81,813 

400,239 $ 471,1,09 

400,239 $ 471,109 

"El presente estado de resultados se formuló de conform idad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de F""ondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo susc riben". 

r deJ.¡¡...i;;;~ffitlefi;¡.,;(]e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Arenas López 

ontraloría 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

CZ2 
C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info -qeneral/ 
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FONDO BANORTE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 1, S.A. DE C.V. , FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAU HTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
En miles de pesos) 

Capita l Contribuido Capital ganado 
., 

CONCEPTO Capital social Prima en venta de Resultado de Resultado neto Total capital contable 
acciones ejercicios anteriores 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $. 3,074 ,560 $ 917,988 $ 3,065,216 $ 532,936 $ 7,590,700 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 19,370,916 19,370 ,916 

Disminución de capita l social (20,504 ,556) (20,504 ,556) 

Disminución neta, en prima en venta de acciones (1,705,135) (1,705 ,135) 

AJ2Iicación del resultado del ejercicio anterior 532,936 (532 ,936) 

Total (1,133,640) (1,705,135) 532,936 (532 ,936) (2,838 ,775) 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 471 ,109 471,109 

l saldos al 31 de diciem.bre de 2018 $ 1,940,920 $ (787,147} $ 3,598,152 $ 471,10~ $ 5,223,034 

Mov imientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 6,942,616 6,942,6 16 
Disminución de capital social (7,095,030) (7,095,030) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (315,825) (315,825) 
AJ2Iicación del resultado del ejerc icio anter ior 471,109 (471,109) 

(152,414) (315,825) 471,109 (471,109) (468 ,239) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 400,239 400,239 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 1,788,506 $ (:1, 1 Q2,972} $ 4,069,261 $ 400 ,239 $ 5,155,034 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contab ilidad aplicables para los Fondos de Invers ión, emitidos por la Comisión Nacional Banca ria 
y de Valores con fundam ento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observa ncia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arr iba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicab les". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administrac ión de Operadora de Fondos Banorte S.&...Q_e C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 

Gcopo F;nandem Banorte bajo la msponsabmdad de los d;mctlvos q: lo soscriben". ----u+1'--'--------- ~ 

C. . -Angeles Delgado 
Directo r.d.Q4a-~rerc'fd6ra de Fondos 

Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www .gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/qfb/Home/operadora -de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 1, S.A. de C.V. 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALD[A CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de Cantidad de 
Costo promed io Valor razonable 

Emisara Serie Tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos 
Total de títulos unitario de Costo total de o contable Valor razonable Días por 

valor valuar bursatilidad operación liquidados 
de la emisión adquisición adquisición unitario (en o contab1e total vencer 

(en pesos) pesos) 

Títulos para negociar 

46.11% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 
BPAG28 200220 IM 7.320000 N/A 250,000 250,000 180,000 ,000 $ 100.014503 $ 25,004 $ 100.142908 $ 25,036 49 

BPAG28 200514 IM 7.320000 N/A 280,000 280,000 195,000,000 99.982909 27,995 100.134029 28,038 133 

BPAG28 200813 IM 7.580000 N/A 400,000 400,000 195,000,000 100.371908 40,149 100.569841 40,228 224 

BPAG28 201112 IM 7.510000 N/A 400,000 400,000 201,000,000 100.176976 40,071 100.435782 40 ,174 315 

BPAG28 210211 IM 7.590000 N/A 400,000 400,000 214,000,000 99.969356 39,988 100.26 1254 40 ,105 406 

BPAG28 210513 IM 7.320000 N/A 400,000 400,000 221,000 ,000 99.799880 39,920 100.069637 40,028 497 

BPAG28 210812 IM 7.580000 N/A 200,000 200,000 221,000,000 100.217746 20,044 100.485934 20,097 588 

BPAG28 211111 IM 7.510000 N/A 300,000 300,000 221,000,000 100.295078 30,089 100.331499 30,099 679 

BPAG28 220210 IM 7.590000 N/A 400,000 400,000 221,000,000 100.086508 40,035 100.149211 40,060 770 

BPAG28 220512 IM 7.320000 N/A 400,000 400,000 215 ,000,000 99.921040 39,968 99.937149 39,975 861 

BPAG28 220811 IM 7.580000 N/A 200,000 400,000 202,000,000 100.359002 20,072 100.36187 4 20 ,072 952 

BPAG91 200423 IQ 7.790000 N/A 300,000 300,000 221,000,000 101.372431 30,412 101.555052 30,467 112 

BPAG91 200820 IQ 7.780000 N/A 300,000 300,000 234,000,000 100.832746 30,250 100.986283 30,296 231 

BPAG91 201224 IQ 7.370000 N/A 300,000 300,000 221,000,000 99.973044 29,992 100.158148 30,047 357 

BPAG91 210422 IQ 7.790000 N/A 300,000 300,000 234,000 ,000 101.279046 30,384 101.514789 30,454 476 

BPAG91 210826 IQ 7.570000 N/A 300,000 300,000 221,000 ,000 100.453588 30,136 100.695188 30,209 602 

BPAG91 211223 10 7.370000 N/A 400,000 400,000 251 ,000,000 99.841768 39,937 100.065814 40,026 721 

BPAG91 220428 IQ 7.790000 N/A 300,000 300,000 246,000,000 101.004386 30,301 101.247096 30,374 847 

BPAG91 221229 IQ 7.850000 N/A 420,000 420,000 276,000 ,000 101.597759 42,671 101.765979 42,742 1092 

BPAG91 230427 IQ 7.790000 N/A 400,000 400,000 306,000,000 100.817943 40,327 101.142945 40,457 1211 

BPAG91 230831 IQ 7.580000 N/A 100,000 100,000 323,000,000 99.877826 9,988 100.352106 10,035 1337 

BPAG91 240111 IQ 7.800000 N/A 300,000 500,000 272,000,000 101.223958 30,367 101.405384 30,422 1470 

BPAG91 240502 IQ 7.830000 N/A 400,000 400 ,000 280,000,000 100.741327 40,297 100.966642 40,387 1582 

BPAG91 240829 IQ 7.580000 N/A 200,000 200 ,000 259,000 ,000 100.187205 20,037 100.238360 20,048 1701 

BPA182 200130 IS 8.090000 N/A 125,000 125,000 128,000 ,000 103.4146 04 12,927 103.506546 12,938 28 

BPA182 200730 IS 8.090000 N/A 400 ,000 400,000 120,000 ,000 103.448329 41,379 103.458851 41,384 210 

BPA182 210311 IS 7.620000 N/A 300,000 300,000 260 ,000,000 102.544802 30,763 102.464212 30,739 434 

BPA182 210909 IS 7.620000 N/A 400,000 400,000 284,000,000 102.650333 41 ,060 102.698249 41 ,079 616 

BPA182 2203 10 IS 7.620000 N/A 300,000 300,000 286,000,000 102.700930 30,810 102 .773000 30,832 798 

BPA182 220908 IS 7.620000 N/A 800,000 800,000 286,000,000 102.393304 81,915 102.485248 81,988 980 

BPA182 230907 IS 7.620000 N/A 400,000 400,000 286,000,000 102.497989 40 ,999 102.617960 41,047 1344 

BPA182 240307 IS 7.620000 N/A 500 ,000 500,000 286,000,000 102.444564 51,222 102.528753 51,264 1526 

BPA182 250306 IS 7.620000 N/A 400,000 400 ,000 360,000,000 101.943722 40,777 101.781260 40 ,713 1890 

BPA182 251002 IS 7.470000 N/A 300,000 300 ,000 224,000 ,000 101 .955274 30,587 102.336815 30,70 1 2100 
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Cantidad de Cantidad de Tota l de 
Costo promedio Valor razonable 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa al Calificac ión o títulos títulos títulos de la 

unitario de Costo total de o contable Valor razonable Días por 

valor valuar bursatilidad operación liquidados emisión 
adquisición adquisición unitario (en o contable total vencer 

(en pesos) pesos) 

BPA182 2602 19 IS 7.680000 N/A 300,000 300,000 300,000,000 $ 102 .085160 $ 30,626 $ 102.393407 $ 30 ,718 2240 

BONOESO 200402 LO 7.430000 N/A 330,000 330,000 425,692,810 100.315503 33,104 100.446521 33,147 91 

BONOESO 200408 LO 7.350000 N/A 250,000 250,000 247,852,990 100.244503 25,061 100.278342 25,070 97 

BONOESO 200528 LO 7.430000 N/A 450,000 450,000 406,669,246 100.288747 45,13 0 100.445181 45,200 147 

BONOESO 200702 LO 7.350000 N/A 230,000 230,000 384,759,469 100.128509 23,030 100.271152 23 ,062 182 

BONOESO 200730 LO 7.350000 N/A 180,000 180,000 361,054,257 100.117993 18,021 100.266937 18,048 210 

BONOESO 200917 LO 7.430000 N/A 300,000 300 ,000 294 ,774,918 100.4 18686 30,126 100.430163 30 ,129 259 

BONOESO 200924 LO 7.350000 N/A 450 ,000 450,000 430,769 ,111 100 .075897 45,034 100 .257707 45,116 266 

BONOESO 201126 LO 7.310000 N/A 400,000 400,000 350 ,627 ,083 99.926271 39,97 1 100. 100040 40,040 329 

BONOESO 201224 LO 7.310000 N/A 150 ,000 150,000 352,510,269 99.907194 14,986 100 .092271 15,014 357 

BONOESO 210121 LO 7.310000 N/A 599,562 599,562 360,974 ,373 99.870170 59,878 100.090574 60 ,011 385 

BONOESO 210325 LO 7.460000 N/A 379,917 379,917 340,551,594 100.283413 38,099 100.512852 38 ,187 448 

BONOESO 210527 LO 7.430000 N/A 535 535 180,256,269 100. 167346 54 100.37566 7 54 511 

BONOESO 210722 LO 7.430000 N/A 200,000 200 ,000 180 ,528,660 100. 112561 20 ,022 100.367563 20 ,074 567 

BONOESO 211118 LO 7 .350000 N/A 300,000 300 ,000 406,477,406 100.149957 30,045 100.155699 30,047 686 

BONOESO 220113 LO 7.350000 N/A 500,000 500,000 348,291,397 99 .8990 11 49,949 100 .143944 50,072 742 

BONOESO 220203 LO 7.430000 N/A 500,000 500,000 266 ,284 ,516 100.154763 50,077 100 .301575 50,151 763 

BONOESO 220317 LO 7.310000 N/A 400,000 400,000 421 ,238 ,032 99.74046 1 39,896 99.980905 39 ,992 805 

BONOESO 220428 LO 7.430000 N/A 300,000 300,000 249 ,962,939 100.267250 30,080 100.278624 30 ,084 847 

BONOESO 220512 LO 7.310000 N/A 500,000 500 ,000 308,373 ,220 99.722397 49 ,861 99.964056 49 ,982 861 

BONOESO 220721 LO 7.430000 N/A 300,000 300,000 197,343,638 100.214080 30,064 100.243962 30,073 931 

BONOESO 220908 LO 7.460000 N/A 456,847 456,847 323,324,830 100 .082607 45,722 100.357 677 45 ,848 980 

BONOESO 221013 LO 7.430000 N/A 200,000 200,000 242,540,351 100.181026 20,036 100.215434 20 ,043 1015 

BONOESO 221110 LO 7.430000 N/A 400,000 400,000 278 ,172,080 99.961740 39,985 100 .192554 40 ,077 1043 

BONOESO 230105 LO 7.430000 N/A 400,000 400,000 323,936,891 99 .948781 39,979 100 .180036 40 ,072 1099 

BONOESO 230309 LO 7.350000 N/A 402,907 402,907 310 ,615,622 99.764269 40 ,196 99 .980652 40,283 1162 

BONOESO 230504 LO 7.350000 N/A 400,000 400,000 385,667 ,355 99 .752156 39,90 1 99.946735 39,979 1218 

BONOESO 230706 LO 7.310000 N/A 400,000 400,000 320,505,472 99.534264 39,8 14 99.773621 39 ,909 1281 

BONOESO 231221 LO 7.310000 N/A 402 ,170 602,170 477,438,460 99.617623 40,063 99.702512 40 ,097 1449 

BONOESO 240229 LO 7.430000 N/A 400,000 600,000 481,147,961 99 .838235 39,935 100.003581 40 ,001 1519 

BONOESO 240425 LO 7.430000 N/A 500,000 500,000 432 ,915,497 99.946408 49,973 99.974571 49 ,987 1575 

BONOESO 240627 LO 7.350000 N/A 400,000 400,000 439 ,567,026 99.739990 39 ,896 99.782495 39,913 1638 

BONOESO 241024 LO 7.310000 N/A 300,000 300,000 422 ,293,91 1 99.460243 29 ,838 99.551149 29,865 1757 

2,339 ,325 2,342,906 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULO$ DE DEUDA $ 2,339,325 $ 2,342,906 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 2,339,325 $ 2,342,906 

~ Fondo Banorte 1, S.A. de C.V. 
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Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos 

Total de títulos unitario de Costo total de o contable Valor razonable Días por 

valor vaJuar bursatilidad operación liquidados 
de la em isión adquisición adquis ición unitario (en o contable total vencer 

(en pesos) pesos) 

53.89% Deudores por reporto 

CETES 200813 BI 7.270000 N/A 50,000,000 50,000,000 3,621,185 ,919 $ 9.57 1521 $ 478,576 $ 9.575387 $ 478,769 N/A 

BPA182 2602 19 IS 7.300000 N/A 1,932,060 1,932,060 300,000,000 103.516431 200,000 103.558412 200,081 N/A 

BONDESD 2205 12 LD 7.270000 N/A 9,526,Q97 9,526,097 308,373,220 99.676584 949,529 99.716842 949,912 N/A 

BONDESD 220714 LD 7.270000 N/A 4,999,676 4,999,676 270,653,903 100.124350 500,589 100.164789 500,792 N/A 

BONDESD 240425 LD 7.270000 N/A 5,292,475 5,292,475 432,915,497 99.916097 528,803 99.956452 529,018 N/A 

BONOS 211209 M 7.270000 N/A 789,416 789,416 2,382,104,887 101.340681 80,000 101.381611 80,032 N/A 
2,737,497 2,738 ,604 

TOTAL INVERSION EN TITULOS EN REPORTO $ 2,737,497 $. 2,738 ,604 

TOTAL DE CARTERA $ 5,076,822 $ 5,081,510 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplícables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

os 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

www.gob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Hon1ªLm2eradora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo -acerca-de-info:9eneral/ 

Fondo Sanarte 1, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO INVERSIÓN 

Fondo Sanarte 1, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Sanarte lxe 1, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como "Fondo de Inversión", de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") 
y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las limitaciones 
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos Sanarte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo Financiero 
Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter genera l aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información financiera 
con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para 
determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a 
diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados 
en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación , la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", 0-1 "Ingresos por contratos con 
clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y 0-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su aplicación 
con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el monto 
por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e igualmente 
dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual , incluye, en su caso, el ,descuento o sobreprecio), de 
conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y baja de activos 
financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en los resultados 
del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos para 
negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá reclasificar 
como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 
Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores contra 
los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa independiente 
del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibil idades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una 
cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa a 
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 
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Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses los 
ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún otro 
índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, buscará 
operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando con ello 
que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mtntmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de los 
fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 
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Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos . 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así como 
los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de Carácter 
General Aplicables a los Fondos pe Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración , así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 
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Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para 
minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad Operadora 
tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Admin istración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación riesgo 

rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de 

inversiones. 

• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo de 

créd ito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerab ilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que real icen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigi lancia y contro l del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio . 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de Administración 
de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a las Autoridades 
Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 
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Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que . 
abarcan la originación, análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza . 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de evaluaciones 
de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros máximos de 
operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada por 
el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad para 
autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, mediante una 
metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del Comité 
de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un análisis de 
las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las contrapartes 
financieras . 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de Crédito 
(y en caso de aplicar por Facilidades , la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de Derivados 
con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, 888, B8, 8, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / mxA-
1 / HR1 / 1M / AM8-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum , Best A.M. y D8RS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HRS / DM / AM8-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 
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Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición de 
cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en dicho 
Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un escenario 
adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número de 
días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un fondo 
de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte 
temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones extremas 

de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es aprobado 
por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos , 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y establezcan 
controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento al 
cumplim iento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo: a) Establecimiento de los lineamientos de· control interno, b) Administración y control de la 
normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del proceso 
de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y evaluación 
de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a fin de 
asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida opera.Uva se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

"Tipos de Eventps 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos jud iciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión de 
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base en 
una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado (en 
función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, razón 
por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la organización, por 
lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y respaldada por la alta 
dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones , redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables , la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior , los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", ya 
que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales ºde la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con la 
Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a la 
Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales 
para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma 
de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión t iene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 1, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 . 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 25 de septiembre de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante 
Oficio Número 157/90609/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde 
se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones , entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión . La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEGUB+. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo fundamental ofrecer un portafolio exclusivamente con valores 
gubernamentales, de corto plazo principalmente y en menor proporción de mediano y largo plazo, emitidos en el 
mercado local. Los valores estarán denominados en moneda nacional primordialmente y en UDIS en menor medida . 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar al fondeo 
gubernamental tomando como referencia el índice formado por 60% S&P/BMV Sovereign Funding ·Rate Bond lndex / 
40% S&P/BMV Sovereign Floating Rate Bond lndex. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 216 ,450,216,450 
acciones nominati vas, ordinarias con valor nominal de $ 4.6200 cada una , de las cuales 216,451 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
"AII 216,451 216,451 216,451 216,451 

Capital mínimo fijo 216,451 216,451 216,451 216,451 

"APIE" 8,325,000,000 8,325,000,000 1 

"APIM " 8,325,000,000 8,325,000,000 

"E1" 8,325,000,000 8,325,000,000 46,725,062 42,663,747 

"E2" 8,325,000 ,000 8,325,000,000 20,597,631 20,597,547 

"E3" 8,325,000,000 8,325,000,000 20,784,229 17,789,790 

"E4" 8,325,000 ,000 8,325,000,000 25,762,485 24,900,782 

"ES" 8,325,000,000 8,325,000,000 13,719,539 26,608,425 

"E6" 8,325,000 ,000 8,325,000,000 28,114,828 27,633,111 

"ET' 8,325,000,000 8,325,000,000 29,971,938 46,102,339 

"EMP" 8,325,000,000 8,325,000,000 206,210 118,517 

"F1" 8,325,000,000 8,325,000,000 18,808,913 3,447,453 

"F2" 8,325,000,000 8,325,000,000 6,199,669 2,956,428 

"F3" 8,325,000,000 8,325,000 ,000 2,405,790 1,365,603 

"F4" 8,325,000,000 8,325,000,000 6,684,582 1,401,566 

"F5" 8,325,000,000 8,325,000,000 1,270,812 162,436 

"F6" 8,325,000,000 8,325,000,000 188,286 105,696 
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Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 ·2018 

"F7" 8,325,000,000 8,325,000,000 101,245 59,195 

"FF" 8,325,000,000 8,325,000,000 

"G" 8,324,999,999 8,324,999,999 82,886 

"M1" 8,325,000,000 8,325,000,000 296,226 

"M2" 8,325,000,000 8,325,000,000 765,035 

"M3" 8,325,000,000 8,325,000,000 19,179,275 23,227,696 

"M4" 8,325,000,000 8,325,000,000 11,676,582 18,585,804 

"M5" 8,325,000,000 8,325,000,000 31,293,817 27,350,812 

"M6" 8,325,000,000 8,325,000,000 17,548,794 30,055,826 

"M7" 8,325,000,000 8,325,000,000 84,522,222 104,763,223 
Capital mínimo variable 216,449,999,999 216,449,999,999 386,906,057 419,895,996 
Capital social aprobado 216,450,216,450 216,450,216,450 387,122,508 420, 112,447 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $1,788,506 y $1,940,920, respectivamente. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, F5, F6 y F7: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados , directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de Inversión administrados por Sociedad Operadora. 

Serie B Clase G: Clase de distribución exclusiva para fondos o fideicomisos constituidos al amparo de programas 
promovidos por el Gobierno Federal. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
sociedad operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales 
limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 
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El Consejo de Administració n determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos existentes 
y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista no considerado en los supuestos anteriores adquiera 
acciones en exceso al porcentaje establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su 
venta dentro de los 30 días naturales siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras 
autorizadas, este plazo conforme a lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$4.6200, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 
"A" $ 14.075267 $ 13.104035 

"APIE" 13.360000 12.432471 

"APIM" 13.316288 12.432471 

"E1" 13.393737 12.763239 
"E2" 13.399727 12.366882 

"E3" 14.587947 13.479142 

"E4" 14.371761 13.310232 

"E5" 13.283125 12.337733 

"E6" 13.275379 12.366351 

"ET' 13.178000 12.311293 

"EMP" 13.263709 12.413071 

"F1" 13.242190 12.414615 

"F2" 13.181730 12.394231 

"F3" 13.037315 12.295281 
"F4" 12.985316 12.282140 
"F5" 12.933434 12.268931 
"F6" 12.967707 12.350882 
"F7" 12.810224 12.237762 
"FF" 13.316288 12.432471 
IIGII 13.293177 12.432471 

"M1" 13.352148 12.432471 

"M2" 13.438425 12.432471 

"M3" 13.587515 12.683651 

"M4" 13.211649 12.364859 

"M5'' 13.121036 12.316420 

"M6" 12.160721 11.457446 
"M7" 13.016468 12.290002 

Fondo Banorte 1, S.A. de C.V. 24 



5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEGUB+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

Valor cartera 
deuda a 

mercado2 

5,081,509 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00 % 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.0 % 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

% Tres 
principales 
emisoras4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

1. · Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada 
es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % 
% Calificación % Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida 
"A" o mejor3 principales con 

mercado 1 mercado2 esperada emisoras4 derivados 

NTEGUB+ 5,155 ,208 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada 
es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTEGUB+ 
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0.00 % 
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0.005 % 
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Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, el 
cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdiv isión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEGUB+ -1.37% 

6. CALIFICACIÓN DE LA ADM INISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S2, la 
calificación de riesgo crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del Fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 2 representa 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado baja. 

7. OPERACI ONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores por reporto Colaterales recibidos 
por I~ entidad 

Valores 
gubernamentales 2,737,498 1,106 2,738,604 2,739,283 

$ 2,731,498 $ 1,106 $ 2,738,604 $ 2,739,283 

2018 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores por reporto Colaterales recibidos 
por la entidad 

Valores 
gubernamentales 2,579,452 1,188 2,580,640 2,579,981 

$ 2,579,452 $ 1,188 $ 2,580,640 $ 2,579,981 
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8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $44,641 y $54,903, 
respectivamente . 

Fondo Banorte 1, S.A. de C.V. 27 



Fondo Banorte 34, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión 
de Renta Variable 

Estados financieros por el periodo 
comprendido entre el 20 de febrero 
(fecha de aportación de capital) al 
31 de diciembre de 2019, e 
Informe de los auditores 
independientes del 26 de febrero 
de 2020 



Fondo Banorte 34, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable 

Informe de los auditores independientes y 
estados financieros 2019 

Contenido Página(s) 

Informe de los auditores independientes 

Balance general 

Estado de resultados 

Estados de variaciones en el capital contable 

Estado de valuación de cartera de inversión 

Notas a los estados financieros 

Notas a los estados financieros - Información particular 

1-3 

4 

6 

7 

8 

10 

21 



Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas del Fondo Banorte 34, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable 

Opinión 

Galaz, Yamazak,, 
Ruiz Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, p,so 28 
Colonia Cuauhtérnoc 
06500 c,udad de Mex,co 
Méx,co 

Tel. +52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros del Fondo Banorte 34, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (el " Fondo de Inversión"), que comprende el balance general al 31 de diciembre de 2019, el estado 
de resultado correspondiente al período comprendido entre el 20 de febre ro (fecha de aportación de capital) 
y el 31 de diciembre de 2019, y el estado de valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, 
así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las políticas contables 
significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, y 
por el período comprendido entre el 20 de febrero (fecha de aportación de capital) y el 31 de diciembre de 
2019, han sido preparados, en todos los aspectos importantes , de conformidad con los Criterios Contables 
establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores de México (la " Comisión "), a tra v és de las 
" Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las personas que les prestan 
servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA "). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro inform e. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP") , y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión . 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financ ieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuest iones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financ ieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la Administración cons idere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error . 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento , revelando , según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funci onamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inver sión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsa bles de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preve rse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juic io profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados f inancieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimiento s de auditoría para respond er a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para prop orcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemo s conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte. 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la Administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la Administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revel ada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opin ión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la ev idencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planifi cados y los hallazgos significati vos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvagua rdas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la Ad inistración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 34, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500 , CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Disponibilidades: 
Bancos 

Inversiones en valores: 
Títu los para negociar 

Cuentas por cobrar (neto): 
Otros activos: 

Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 
Acreedores por liquidación de operación 

Acreedores dive rsos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capita l social 

Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 
Resultado neto 

TOTAL eAPITAL CONTABLE 

TO:fAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

El saldo histórico del capita l social al 31 de diciembre de 2019 es de $1,312,155. 

2019 

2,327 

1,209,477 

2,400 

18 

1,214,222 

7 

3 ,555 

976 

4,5~8 

1,312,155 

(85,381) 
1,226,774 

(17 ,090) 

17,090 

1,209,684 

1,214,222 

1,000,000 ,000 

999,999,999 ,999 

"El presente balance general se formu ló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y ob ligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión , hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

Fondo Banorte 34, S.A. de C.V. 4 



"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios , y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $0.926245, 
a la serie "APIE" en $0.940000, a la serie "APIF" en $0.925350, a la serie "APIM" en $0.921907, a la serie "E1" en 
$0.940000, a la serie "E2" en $0.929627 , a la serie "E3" en $0.940000 , a la serie "E4" en $0.940000, a la serie "E5" en 
$0.940000 , a la serie "EMP" en $0.923741, a la serie "F1" en $0.922203, a la serie "F2" en $0.920786, a la serie "F3" en 
$0.919116, a la serie "F4" en $0.919021, a la serie "F5" en $0.919722, a la serie "FF" en $0.926279, a la serie "M1" en 
$0.923767, a la serie "M2" en $0.922322 , a la serie "M3" en $0.921126 , a la serie "M4" en $0.92181 O, a la serie "M5" en 
$0.920042". 

de Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos esta 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/c nbv 
www.banorte .com/wps/porta l/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de-info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 34, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE RESULTADOS POR EL PERIODO DEL 20 DE FEBRERO DE 2019 (FECHA DE APORTACION DE 
CAPITAL) AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 
TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 

Gastos por intereses 

Otros egresos de la operación 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO NETO 

2019 

$ (12 ,982) 
1,401 

184 
(11,397) 

3,545 
91 

1 

1,240 

22 
794 

5,693 

$ (17,090) 

$ (17,090) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabil idad aplicables para los 
Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por 
el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera 
consistente, encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el 
Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas 
prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

llos 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/porta l/qfb/Home/operadora-de -fondos/fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de -info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 34, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE 
POR EL PERIODO DEL 20 DE FEBRERO DE 2019 (FECHA DE APORTACION DE CAPITAL) AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos) 

Capital contribuido Capital ganado 

CONCEPTO 

Saldos al 20 tle febrero de 2019 (fecha de aportación de capital) 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 

Aumento de capital social 

Disminución de capital social 

Disminución neta , en prima en venta de acciones 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 

$ 

$ 

Capital social 

1,200 

1,549 ,367 

(238,412) 

1,310,955 

1,312,155 

$ 

$ 

Prima en venta de 
acciones 

(85,38 1) 

(85 ,381) 

(85,,381) 

$ 

$ 

Resultado neto 

(17,090) 

{17,090) 

Total capital contable 

$ 

$ 

1,200 

1,549,367 

(238,412 ) 

(85,381) 

1,225 ,574 

(17 ,090) 

1,209 ,684 

"El presente estado de variaciones en el capita l contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligat oria, aplicados de manera consiste nte, 
encontrándose reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionad o, las 
cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben ". 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

Ángel Arenas López 

ctor de Contraloría 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wos/oortal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de -info-general/ 

Fondo Sanarte 34, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabil idad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 34, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos ) 

Tipo de Tasa al Calificación o 
Emisora Serie valor valuar bursatilidad 

Disponibilidades 

0.19% Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de chegues en Moneda nacional 

040072 9130275 CHM 7.290000 N/A 

0400 72 9130275 CHM 7.290000 N/A 

TOTAL DJSPO,NIBILIDADES SIN RESTRICCIÓN 

TOTAL DISPONIBILIDADES 

Títulos para negociar 

99.81% Inversiones en Acciones Internacionales 

EmQresas de Servicios 
financieros 
CBU0 N 1ISP N/A N/A 
DTLA N 1ISP N/A N/A 
FLOA N 1ISP N/A N/A 
IHYA N 1ISP N/A N/A 
IMBA N 1ISP N/A N/A 
IW * 1ISP N/A N/A 

LQDA N 1ISP N/A N/A 
SDIA N 1ISP N/A N/A 

TOTAL INVERSION EN ACCIONES INTERNAClONALES 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

TOTAL DE CÁR'TERA 

Cantidad de Cantidad de 
títulos títulos Total de títulos 

operacion liquidados de la emisión 

2,313,989 2,313,989 -

13,058 2,313,989 

24,700 24,700 3,298,20 0 

523,500 522,400 36,412,227 

3,603,400 3,589,800 308,563,804 

2,423,900 2,4 18,100 145,084,346 

1,402,400 1,399,100 114,891,091 

2,374 2,274 622,700 ,000 

746,700 746,500 212,932 ,997 

2,102,541 2,097,941 340,436,332 

Costo promedio Valor razonab le 
unitario de o contable Valor 
adquisición Costo· total de unitario razonal>le o Días por 

(en pesos) adquisición (en pesos) contable total vencer 

$ 1.000000 $ 2,314 $ 1.000000 $ 2,314 N/A 

1.000000 13 1.000000 13 N/A 
2,327 2,327 

$ 2,327 $ 2,327 

$ 2,327 $ 2,327 

3,000 .398255 74,110 2,896.629000 71 ,547 N/A 
118,517192 62,044 114.059494 59,7 10 N/A 
100.869633 363,474 99.472358 358,439 N/A 
108.024106 261,840 108.425059 262 ,812 N/A 
103.5 17992 145,173 102.251760 143,398 N/A 

5,760 .456335 13,675 6, 111.660300 14,509 N/A 
113.257095 84,569 112.301096 83,855 N/A 
103.481417 217,574 102.355751 215 ,207 N/A 

1,222 ,459 1,209,477 

$ 1,222,459 $ 1,209,477 

$ 1,222,459 $ 1,209,477 

$ 1,224,786 $ 1,211,804 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabi lidad aplicables a los Fondos de Invers ión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Va lores con fundament o en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron Y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

• ,. , 

r-1. . . 

Fondo Sanarte 34, S.A . de C.V. 
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"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabil idad de los directivos 

que lo suscriben". 

ondas 
anorte, .A. e .V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero . 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca -de-info-general/ 

Fondo Banorte 34, S.A. de C.V. 

Director de Contraloría 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 34, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
POR EL PERIODO DEL 20 DE FEBRERO DE 2019 (FECHA DE APORTACION DE CAPITAL) AL 31 DE 
DICIEMBRE DE 2019 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 34, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el 
prospecto correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de 
Inversión (la "Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos 
parámetros de inversión . El Fondo de Inversión fue constituido el 5 de diciembre de 2018 e inicio operaciones el 1 de 
marzo de 2019. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados f inancieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 ''Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

~ Fondo Sanarte 34, S.A. de C.V. 

~ 
10 



Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo , la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede Intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado , la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24 , 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su obj eto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen , inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice genera l de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias . 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

Ei Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión . 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones . 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administrac ión de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguien_te: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
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11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo , el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cµales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar , informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 
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• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento . 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoya·r las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada . 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos , políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación , análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibil idad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas . Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autor ización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso especifico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácHcas se utiliza una metodo logía de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito , las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes , como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorizac ión de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones , debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR") , se cons idera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas , las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incump limiento. 

Las calificadoras utilizan una esca la de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA , AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualqu ier otra calificac ión inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabil idad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones , se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposic ión 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje , mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión , con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica , considerando para ello un 
nivel de confianza del 95% , utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal}. 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organizac ión a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales , administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL}. Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros . 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operaciona les, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia . 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados , tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware , software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante . 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operaciona l de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de prestación de 
servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con la Sociedad 
Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información , serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta {LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el Interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

•
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El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calcu lará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
{RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accion istas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas fís icas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la ope radora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio . 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variab le en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo . 

Como consecuencia de lo anterior , cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 34, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505 PISO 45, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO , MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 28 de mayo de 2019, la Comisión aprobó mediante Oficio Número 157/90384/2019, el prospecto de 
información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación 
y límites de recompra de sus acciones , entre otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de 
autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de Inversión para su registro en la Bolsa 
Mexicana de Valores es NTEINT + de acuerdo a la autorización mencionada. 

El objetivo fundamental de NTEINT + es invertir en valores objeto de inversión de Deuda y/o en valores de Renta 
Variable, denominados en moneda nacional, UDIS y/o moneda extranjera . La inversión de estos valores será 
mayoritariamente a través de Exchange Traded Funds (ETF 's por sus siglas en ingles) , Trackers y en menor 
proporción en directo. De manera complementaria podrá invertir en depósitos bancarios de dinero a la vista en 
entidades financieras del exterior en pesos y/o en otras divisas , valores respaldados por activos y valores extranjeros 
de deuda , en moneda nacional , UDIS y/o moneda extranjera. 

El objetivo de rendimiento de l Fondo será, antes de gastos totales e impuestos, un rendimiento similar al Barclays 
U.S. Aggregate Bond lndex* . 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000 ,000 ,000 representado por 999,999,999 ,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,200,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue : 

Clase 

"A" 
Capital mínimo fijo 

"APIE" 

"APIF" 

"APIM" 

"E1" 
"E2" 

"E3" 

"E4" 
"E5" 

"EMP" 

''F1" 

"F2" 

"F3" 

"F4" 

"F5" 
"FF" 

"M1" 

"M2" 

"M3" 

Fondo Sanarte 34, S.A. de C.V . 

Acciones emitidas 
2019 

1,200,000 

1,200,000 

50,000,000 ,000 

50,000,000 ,000 

50,000 ,000 ,000 

50,000,000,000 

50,000,000 ,000 

50 ,000,000 ,000 

50,000,000 ,000 

50,000,000 ,000 

49 ,998,799,999 

50,000,000 ,000 

50,000,000 ,000 

50,000,000 ,000 

50,000 ,000,000 

50,000 ,000,000 

50,000,000,000 

50,000,000 ,000 

50,000,000,000 

50,000,000,000 

Acciones pagadas 
2019 

1,200,000 
1,200,000 

15,321 ,003 

20,833 ,334 

1 

54,756,739 

480,804,051 

296 ,880 ,083 

91,689,496 

4,118,884 

226,185 

41,238,184 

1,781 ,112 

154,791 ,415 

137,448,888 
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Clase 

"M4" 

"M5" 

Capital mínimo variable 

Capital social aprobado 

Acciones e!Jlitidas 
2019 

50,000,000,000 

50,000,000,000 

999 ,998,799,999 

999 ,999,999,999 

Al 31 de diciembre de 2019 las acciones pagadas equivalen a $1,312,155. 

Acciones pagadas 
2019 

10,842,847 

222,450 

1,310,954 ,676 

1,312,154,676 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte {la 
"Sociedad Operadora") , en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del Capital Social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Clases F1, F2, F3, F4, FS y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por 
cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades Paraestatales 
de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agru paciones de personas morales 
extranjeras . 

Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención 
del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados , municipios, 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP : Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por la Sociedad Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, través del Consejo de Administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas , este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de $1.0000, 
quedando como sigue: 

Serie 
Precjo por acción 

2019 

"A" $ 0.926245 
"APIE" 0.940000 
"APIF" 0.925350 
"APIM" 0.921907 

"E1" 0.940000 
"E2" 0.929627 

"E3" 0.940000 

"E4" 0.940000 
"E5" 0.940000 

"EMP" 0.923741 

"F1" 0.922203 
"F2" 0.920786 
"F3" 0.919116 
"F4" 0.919021 
"F5" 0.919722 
"FF" 0.926279 
"M1" 0.923767 
"M2" 0.922322 
"M3" 0.921126 
"M4" 0.921810 

"M5" 0.920042 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

"A" o mejor3 principales con 
mercad0 1 mei:cado2 esperada emisoras 4 derivados 

NTEINT+ 1,209,476 2,327 0.03% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal , Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por $2,327 miles de pesos . 

• 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % ealificación %Tres Exposición 

pizar:ra 
acciones a deuda a Pérdida 

"A" o mejor3 
principales con 

mer:cado1 mercado2 esper:aHa emisoras 4 derivados 
-~ 

NTEINT+ 1,209,476 2,327 0.03% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente . El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificac ión "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR/ Activos netos Límite 

Renta Variable NTEINT+ 1.11% 3.18% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentua les observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdiv isión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEINT+ -0.33% 

Fondo Banorte 34, S.A. de C.V. 24 



6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 el Fondo de Inversión no presento operaciones en reporto en sus estados financieros. 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $3,545. 

11 Fondo Banorte 34, S.A . de C.V. 
; 

. 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte y 
Accionistas de Fondo Banorte 26, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 26, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable) 

Opinión 

Galaz, Y¡,n1azaki. 
RuIz Urqu1za, 5 C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia e uauhtémoc 
06500 Ciudad de Mé~ico 
México 

Tel ~s2 (SS) 5080 6000 
www.delo1tte.com1m~ 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 26, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 26, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el " Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversió n al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversió n al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valor es de México (la "Comis ión "), a través de las "Dis posicion es de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Cr iterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA''). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe . 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionale s de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporc iona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

l )r.,lo,tte ~e r('fi~rt"' a Qe1011t~ To1.Jcr,o Tc1--.man,v L1m1tGCI, ViC1P(LiC pr, .. ,1:.1._, r!,, •'.!..SpOrv,,r;,!,(J.ld l,nwdd~ en H Rt>1t o u, uJrf y 3 ,u lt'd (Je r.1i11J~ r'nlPmbio,caoa 1.JnJ ~I? f'il.1S r~o,no ufla ~r11dJci leg:,: 
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Deloitte . 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no _expresamos una opinión por separado sobre esas cuestio nes. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la adm inistración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material , debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intenc ión de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiale s si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrecc ión material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requie re que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría . Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos sign ificativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika eg lado García 
Registro de la Administración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMA Nº·1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ 5 $ 5 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 272,817 497,000 

Deudores por reporto (saldo deudor) 8,733 701 
Cuentas por cobrar (neto): 16,425 5,481 

TOTAL ACTIVO $ 297,98.0 $ 503_, 187 

P.ASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 6 $ 2 
Acreedores por liquidación de operación 18,145 5,523 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 568 957 

TOTAL PASIVO $ fB,719 $ 6,482 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital socia l $ 46,251 $ 86,268 
Prima en venta de acciones (219,672) (18,804) 

(173,421) 67,464 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 429,241 $ 516,958 
Resultado neto 23,441 (87,717) 

452,682 429,241 

"tOTAL CAPITAL CONTABLE $ 279,261 $ 496,705 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 297,980 $ 503,187 

CÚENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 199,999,999,999 199,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 8,734 $ 701 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $46,251. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 

Fondo Banorte 26, S.A. de C.V. 4 



"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$41.627498, a la serie "APIE" en $30.370000, a la serie "APIM" en $30.189913, a la serie "E1" en $30.800000, a la 
serie "E2" en $30.800000, a la serie "E3" en $30.800000, a la serie "E4" en $30.770000, a la serie "E5" en 
$29.749651, a la serie "EMP" en $30.595904, a la serie "F1 '' en $30.010427, a la serie "F2" en $30.035852, a la serie 
"F3" en $29.789466, a la serie "F4" en $29.814700, a la serie "F5" en $29.704733, a la serie "FF" en $30.189913, a la 
serie "M1" en $30.189913, a la serie "M2" en $30.189913, a la serie "M3" en $30.189913, a la serie "M4" en 
$29.858651, a la serie "M5" en $29.748500". 

to peradora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.qob .mx/cnbv 
www,banorte.corn/wps/portal/gfg/Home/ope radora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de -info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349 , CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

€ONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACION 

Servicios administrativos y de distribución pagad os a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos por intereses 
Otros egresos de la operación. 
Gastos de administración: 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 

RESULTADO DE LA OPERACION 

RESULTADO NETO 

$ 

$ 

2019 

8,702 
12,742 
10,451 

31,895 

6,056 
97 

2 
758 

53 
1,488 

8,454 

23A41 

23,441 

$ 

$ 

$ 

2018 

(75 ,878) 
(9,880) 
12,802 

(72,956) 

11,099 
71 
4 

1,234 

58 
2,295 

14,761 

(87,717) 

(8'7,717) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de Valores con fundamento en lo dispuesto por 
el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observanc ia general y obligatoria, aplicados de manera 
consistente, encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el 
Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas 
prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la 
responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

o 

ballos 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

. . rturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados finan cieros. 
www. gob.mx/cnbv 
www .banorte .com/wps/portal/ gfb/Home/ope radora -de-fondo s/fondos.ace rca-de/op -fo-acerca-de -info-general/ l 
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FONDO BANORTE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO , MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERM INARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Gapital contribuido 

COt,.jCEP-Tfl Capital social 
Priuia en venta de 

acciones 
R,esultado de 

eJercicios anteriores 

Capital ganado 

Resu ltado nefo Total c;ap1tal contable 

Saldo~ al 31 de diciembre de. 2017 $ 95,3p41 $ 36,960 $ 472,1.63 $ 44,795 $ 649,282 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

!Saldos al 31 de ~iqiembre de 2()18 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 3~ de dJciembre de 2019 

$ 

$ 

203,172 
(212,268) 

(9,096) 

86,268 ·$ 

62,026 
(102,043) 

(40,017) 

46,25~ $ 

(55,764) 

(55,764) 

(18,804) $ 

(200,868) 

(200,868) 

(219,612) $ 

44,795 (44,795) 
44,795 (44,795) 

(87,717) 

.5116,958 $ (87,717) 

(87,7 17) 87,717 

(87,717) 87,717 

23,441 

429,241 $ 23,44~ 

$ 

$ 

203,172 
(212,268) 

(55,764) 

(64 ,860) 

(87,717) 

496,105 

62,026 
(102 ,043) 
(200,868) 

(240 ,885) 

23,441 

279 ,261 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comis ión Nacional Bancaria 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observanc ia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administ ación de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

0 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

de Fondos 
c.v. 

Ángel Arenas López 

, r ctor de Contraloría 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home /operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-gene _rn!L 

Fondo Banorte 26, S.A. de C.V. 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349 , CIUDAD D~ MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de eantidad ae "fotal de 
Costo promedio Valor razonable o 

Emisora Serie 
Tipo de Ta$a al Calificación o títulos títulos títu los de la 

unitario de Costo total de contable unitário 
Valor razonable o Oías por 

valor valuar bursatllidad operación liquidados emisión 
adquisición adquistéión (en pesos) 

contable total vencer 

(en pesos) 

Títulos para negociar 

96.90% Inve rsión en Instrumentos de patrimonio neto 

Em1:1resas Energéticas 
IENOVA . N/A ALTA 64,300 64,300 1,529,403 ,812 $ 74.452738 $ 4,787 $ 88.930000 $ 5,718 N/A 

4,787 5,718 

Em1:1resas Materiales 
ALPEK A 1 N/A ALTA 224 ,756 224,656 2,115,667,094 21.820727 4,904 20 .890000 4,695 N/A 

CEMEX CPO 1 N/A ALTA 1,024,455 974,255 15,137,459,907 9.358899 9,588 7.080000 7,253 N/A 

GCC * N/A ALTA 24,700 24,700 337,400,000 101.146518 2,498 100.860000 2,491 N/A 

GMEXICO B N/A ALTA 396,105 381,305 7,785,000,000 42.720374 16,922 51.860000 20 ,542 N/A 

PE&OLES * 1 N/A ALTA 3,535 3,535 397,475,747 240.248733 849 198.210000 701 N/A 
34,761 35,682 

Em1:1resas Industriales 
ALFA A N/A ALTA 510,606 479,006 5,015,041,020 20.069168 10,247 15.680000 8,006 N/A 

ASUR B N/A ALTA 2,343 2,343 277,050,000 296.570922 695 354.040000 830 N/A 

GAP B N/A ALTA 40,478 40,478 476,850,000 159.417716 6,453 224.670000 9,094 N/A 

GMXT * 1 N/A ALTA 190,100 190,100 4,100,594,828 26.500000 5,038 25.110000 4,773 N/A 

OMA B N/A ALTA 26,537 25,737 344,004,973 104.104466 2,763 141.830000 3,764 N/A 

ORBIA • N/A ALTA 184,261 184,261 2,100,000,000 46.758958 8,616 40.320000 7,429 N/A 

PINFRA * N/A ALTA 19,746 20,146 380,123 ,523 187.191204 3,696 193.540000 3,822 N/A 

TRAXION A 1 N/A ALTA 139,400 139,300 543,478,261 13.791047 1,922 15.290000 2,131 N/A 
39,430 39 ,849 

Em1:1resas de Servicios Y. bienes de consumo no básico 
ALSEA • N/A ALTA 49,157 49,157 838,578,725 51.002323 2,507 49.830000 2,449 N/A 

LIVEPOL C-1 N/A ALTA 43,099 43,099 197,446,100 110.592508 4,767 93.920000 4,048 N/A 

7,274 6,497 

Em1:1resas de Productos de consumo Frecuente 

AC * N/A ALTA 30,295 30,295 1,764,283 ,156 109.554450 3,319 99.980000 3,029 N/A 

SIMBO A 1 N/A ALTA 111,497 109,997 4,626 ,004,400 39.082029 4,358 34.430000 3,839 N/A 

FEMSA UBD 1 N/A ALTA 214,080 201,080 2,161,177,770 170.819097 36,569 178.670000 38,250 N/A 

GRUMA B N/A ALTA 27,030 27,030 413,391,150 217.94 1728 5,891 194.130000 5,247 N/A 

HERDEZ N/A ALTA 136,000 136,000 432,000,000 38.200000 5,195 37.570000 5,110 N/A 

KIMBER A N/A ALTA 173,158 173,158 1,604,438 ,673 30.827525 5,338 37.500000 6,493 N/A 

KOF UBL 1 N/A ALTA 49,964 49,964 525,207 ,645 119.206866 5,956 114.880000 5,740 N/A 

LALA B 1 N/A ALTA 186,600 186,600 2,475 ,932,111 19.270000 3,596 16.340000 3,049 N/A 

WALMEX * N/A ALTA 545,972 513,372 17,461,402,631 50.624330 27,639 54.150000 29 ,564 N/A 

97,861 100,321 
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Emisora 

Empresas de Salud 
LAB 

Empresas de Servicios financieros 
BOLSA 
GENTERA 
GFINBUR 
GFNORTE 
R 
NAFTRAC 
BSMX 

Servicios de telecomunicaciones 
AMX 
MEGA 
TLEVISA 

Serie 

B 

A 
* 
o 
o 
A 

ISHRS 
B 

L 
CPO 
CPO 

Tipo de 
valor 

1B 
41 

Tasa al 
valuar, 

N/A 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 
N/A 
N/A 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

3.10% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 7.270000 

TOTAL IN\lERSIÓN EN TITUl:.OS EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Calificación o 
bursatilidad 

ALTA 

ALTA 
ALTA 
ALTA 
ALTA 
ALTA 
ALTA 
ALTA 

ALTA 
ALTA 
ALTA 

N/A 

Cantidad de 
títulos 

ogeración 

78,800 

38,600 
87,568 
31,335 

253,205 
18,941 
26,094 

7,900 

2,407,656 
48,578 

203,486 

87,367 

" 
Cantidad de liotal de 

títulos títulos de la 
liquidados emisión 

78,800 1,048,000 ,000 

38,600 592,989,004 
87,568 1,624,551,415 
31,335 6,614 ,715,268 

245,805 2,883,456 ,594 
18,941 327 ,931,333 
4,894 1,594 ,900 ,000 
7,900 3,322,685 ,212 

2,290,656 44,872,196,738 
35,178 298,831,017 

195,986 2,530,110,885 

87,367 432,915,497 $ 

Costo promedio 
unitario de 
adquisición 
(en gesos) 

12.210615 

39.925597 
14.534619 
28 .247599 
96.836295 
97.076426 
43.630686 
25.480000 

14.107864 
80.512002 
47.988081 

$ 

99.916097 $ 

$ 

$ 

Costo total de 
adquisición 

962 

962 

1,541 
1,273 

885 
24,519 

1,839 
1,139 

201 

31,397 

33,967 
3,911 
9,765 

47 ,643 

264 ,115 

8,729 $ 

8,729 

8,?29 

272,844 

Valor razonaf>le o 
contabJe unitar io 

(en pesos) 

18.710000 

41.340000 
19.470000 
23.190000 

105.650000 
106.150000 
43.510000 
25.830000 

15.100000 
77.440000 
44.370000 

$ 

$ 

99.956452 $ 

$ 

$ 

Valor razonable o Dí;;is por 
contable total vencer 

1,474 N/A 

1,474 

1,596 N/A 
1,705 N/A 

727 N/A 
26 ,751 N/A 

2,011 N/A 
1,135 N/A 

204 N/A 

34,129 

36,355 N/A 
3,763 N/A 
9,029 N/A 

49 ,147 

272,817-

272,817 

8,733 N/A 

8,733 

8,733 

281,550 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comis ión Nacional Bancaria y de Valores con fundamen to en el artículo 76 de la Ley de 
Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben ". 

os 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero . 
www.qob .mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de -fondos/fo ndos.acerca-de/op-fo-acerca-de -info-qenera l/ 

Fondo Banorte 26, S.A. de C.V. 

iguel Ángel Arenas López 

Director de Contra lor ía 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Sanarte 26, S.A. de C.V. , Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Sanarte lxe 26, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) {el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente . Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Sanarte, S.A.8. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019 , mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar ", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes" , D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos''), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 
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A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación . 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición , se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora , registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo , afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía , siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general , en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación . Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente . 
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Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en 
los Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en 
algún otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información . El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mínimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 
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Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI}, el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar , medir , vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos , parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación , medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo , el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos , lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero . 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero , dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 
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Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establec idos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos , 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 
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Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse , así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la Información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras . 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones , debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1 {alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HRS / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa . 
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Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio , tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión . Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Admi nistración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 
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La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales , b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 
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Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia , impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales , administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección . 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamenta l identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias , riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 
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Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operaciona l de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en func ión al período 
de tenencia del valor . Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el Impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión , el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso . 

• 
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FONDO BANORTE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 26, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS- INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 27 de agosto de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores ("Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90558/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEIPC de acuerdo a la autorización mencionada. 

Los activos en los que principalmente invierte el Fondo de Inversión son valores que forman parte del IPC. De 
manera complementaria el fondo podrá invertir en valores gubernamentales y/o bancarios, préstamos de valores y 
reportas. 

La base de referencia con la cual se compara el desempeño del Fondo es el índice de precios al consumidor (IPC). 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capita l social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 199,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $5.0000 cada una, de las cuales 200,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019' 2018 
"A" 200,000 200,000 

Capital mínimo fijo 200,000 200,000 
"APIE" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"APIM" 10,526,305,263 10,526,305,263 

"E1" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"E2" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"E3" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"E4" 10,526,305,263 10,526,305,263 

"ES" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"EMP" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"F1" 10,526,305,263 10,526,305,263 

"F2" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"F3" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"F4" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"F5" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"FF" 10,526,305,265 10,526,305,265 
"M1" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"M2" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"M3" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"M4" 10,526,305,263 10,526,305,263 
"M5" 10,526,305,263 10,526,305,263 

Capital mínimo variable 199,999,799,999 199,999,799,999 

Capital social aprobado 199,999,999,999 199,999,999,999 

Fondo Banorte 26, S.A. de C.V. 

Acciones pagadas 
2019 2018 

200,000 200,000 
200,000 200,000 

1 

1 

1 
30,863 

509,478 
1,261,506 

2,545,764 
1,840,240 

2,317,213 
374,274 

11,171 

159,709 

9,050,223 

9,250,223 

1 
1 

273,615 
2,228,249 

3,216,048 

4,265,273 

2,648,499 

3,513,297 
638,741 

11,171 
258,613 

17,053,510 

17,253,510 
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $46,251 y $86,268, respectivamente . 
Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora") , en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente : 

Serie 8 Clases F1, F2, F3, F4 y FS: Personas Físicas Mexicanas o Extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas fís icas. 

Serie 8 Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie 8 Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos , las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artícu los 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentra lizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recib ir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artícu lo 151 de dicha ley. 

Serie 8 Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie 8 Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, estab lecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquiera n temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites , debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscr ibir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas , el control de la totalidad menos una de 
las accio nes representativas del capita l social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración dete rminará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existe ntes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
estab lecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguie ntes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artícu lo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora , S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora "), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$5 .0000, quedando como sigue: 
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Serie 
Precio par acción 

2019 2018 

"A" $ 41.627498 $ 38.990046 
"APIE" 30.370000 28.788751 
"APIM" 30.189913 28.788751 

"E1" 30.800000 28.800000 
"E2" 30.800000 28.800000 
"E3" 30.800000 28.800000 

"E4" 30.770000 28.800000 

"E5" 29.749651 28.650713 
"EMP" 30.595904 28.826353 
"F1" 30.010427 28.604670 

"F2" 30.035852 28.712055 
"F3" 29.789466 28.559247 
"F4" 29.814700 28.666461 
"F5" 29.704733 28.643690 
"FF" 30.189913 28.788751 
"M1" 30.189913 28.788751 
"M2" 30.189913 28.788751 
"M3" 30.189913 28.788751 
"M4" 29.858651 28.673443 
"M5" 29.748500 28.650661 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Claye de 
Valor, cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercadf esper;ada emisoras 4 derivados 

NTEIPC 272,817 8,733 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEIPC 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

384,909 

Valor eartera 
deuda a 

mercado? 

4,717 

% 
Pérdida 

espl!rada 

0.00% 

% Calificación 
''A" o mejor3 

100.00% 

%Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 
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Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado , en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda) , de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra , y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019 . 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pi~ar.ra VaR I Activos netos Límite 

Renta Variable NTEIPC 1.85% 2.36% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado . 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas , 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEIPC -0.84% 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

8,729 

$ 8,729 
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Intereses 

4 
4 

2019 

$ 

Deudores por 
reporto 

8,733 

8,133 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

8,734 

$ 8,7~4 
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Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

700 

$ 700 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

$ 

2018 

$ 

Deudores por 
reporto 

701 

701 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

701 

701 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $6,056 y $11,099, 
respectivamente. 

8. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 21 de enero de 2020 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
como entidad fusionada, se fusiona con el Fondo Banorte 23, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable 
(NTEIPC+) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones del Fondo de 
Inversión fusionado. Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del segundo semestre del 2020. 
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auditores independientes del 26 
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Fondo Banorte 23, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte Ixe 23, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) 

Informe de los auditores independientes y 
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Deloitte . 
Gala,, Yarnazak1, 
Ru1z Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtérnoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel. +52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.com/rnx 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de c.v., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 23, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable {antes Fondo Banorte Ixe 23, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable) 

Opinión 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 23, S.A, de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 23, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de dic iembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros qu e incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA' ' ), 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes de la Sociedad de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales 
de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del 
IESBA") y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y 
hemos cumpl ido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con 
el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporc iona 
una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuest ro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo de la 
Sociedad de Inversión en relación con los estados financieros 

La administración de la Sociedad de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad de la Sociedad de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con la Sociedad de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar la 
Sociedad de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo de la Sociedad de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera de la Sociedad de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría . Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros , debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la Sociedad de Inversión . 

2 



Deloitte. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administrac ión. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma conta ble de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre mate ri al relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente info rmac ión revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría . Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Sociedad 
de Inver sión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los respon sables del gobierno de la Sociedad de Inver sión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la reali zación de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control inte rno que ident ificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversi ón una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independ encia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspond ientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika Reg lado García 
Registro de la A ministración General 
de Auditoría Fis I Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acc iones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 

Disponibilidades: 
Bancos $ 6 $ 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 1,761,545 

Deudores por reporto (saldo deudor) 47,197 

Cuentas por cobrar (neto) 8,002 

TO'FAL ACTIVO $ 1,816,750 $ 

f PASIVO 

Otras cuenta s por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 21 $ 
Acreedores por liquidación de operación 9,804 

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 2 ,359 

TOTAL PASIVO $ 12,184 $ 

CAPITAL CONT AS.LE 

Capita l contribuido: 
Capita l social $ 327,506 $ 

Prima en venta de acciones 251,242 

578,748 

Capital ganado: 
Resu ltado de ejercicios anteriores $ 1,066,626 $ 

Resultado neto 159,192 

1,225,818 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 1,804,566 $ 

TOTAL PASIVO Y GAPITAL CQNTA~LE $ 1,816,750 $ 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital socia l autor izado $ 1,000,000,00 0 $ 
Acciones emitidas 24,999,999,999,975 
Colaterales recib idos por fa entidad $ 47 ,206 $ 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $327,506. 

2018 

6 

2,046,575 

74,858 

33,039 

2,154,478 

29 
945 

3,104 

4,07.8 

420,623 
663,151 

1,083 ,774 

1,437,353 
(370,727) 
1,066,626 

2,15 0,400 

2,154,478 

1,000,000,000 
24,999,999,999,975 

74,858 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les a los Fondos de Inversión , 
emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones 
efectuadas por la Sociedad de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se realizaron y valuaron con apego a 
sanas prácticas y a las disposiciones legales y admin istrativas aplicab les". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital social con 
base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, proporcionados por el 
proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero el activo neto, fijándose el precio 
actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $0.266451, a la serie "APIE" en $0.241587, a la serie 
"APIF" en $0.240571, a la serie "APIM" en $0.241000, a la serie "E1" en $0.219858, a la serie "E2" en $0.218076, a la serie "E3" en 
$0.209925, a la serie "E4" en $0.200000, a la serie "E5" en $0.215672, a la serie "EMP" en $0.254291, a la serie "F1" en 
$0.210509, a la serie "F2" en $0.198510, a la serie "F3" en $0.197777, a la serie "F4" en $0.216083, a la serie "F5" en $0.215286, a 
la serie "FF" en $0.257036, a la serie "M1" en $0.220401, a la serie "M2" en $0.198863, a la serie "M3" en $0.198130, a la serie 
"M4" en $0.220401, a la serie "M5" en $0.215566". 

-------.ifl:f-' ~ 
de Contraloría 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos esta os financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

wwy,¿,_gg_p.mx/cnbv 
www.bano rte.com/wps/porta1/9f!;u'.Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ 42,068 $ (318 ,563) 
Resultado por compraventa 89,780 (76,342) 
Ingresos por intereses 62,455 70,138 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 194,303 (324 ,767) 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 24,670 33,077 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 152 99 
Gastos por intereses 18 3 
Otros egresos de la operación 3,974 5,476 
Gastos de administración: 

Honorarios 215 235 
Impuestos y derechos diversos 6,082 7,070 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 35,111 45,960 

RESUh. TACO ll>E b.A OPERACIÓN $ 159,192 $ (370,727) 

RESUL T:ADO NETO $ 15,9,192 $ (370,727) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley 
de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados 
todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por la Sociedad de Inversión durante el período arriba 
mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables" . 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabi lidad de los directivos que lo 
suscriben". 

---A'IVf--+--~-=.-=-
Las notas adjuntas son parte integrante de estos est 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-genera l/ 
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FONDO BANORTE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Capital contribuido 

CONCEPTO 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Tota l 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

f Saldo;s al 31 de diciembre de 201-1~ 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

$ 

$ 

Capifal social 

537,366 

794,487 
(911,230) 

(116,743) 

420,623 

158,646 
(251,763) 

(93,117) 

Prima en venta de 
acciones 

$ 1,213,254 

(550,103) 

(550,103) 

663,151 

(411,909) 

(411,909) 

Resultado de 
ejercicios anteriores 

$ 1,108,731 

328,622 
328,622 

$ 1,437,353 

(370,727) 

(370 ,727) 

Capital ganado 

Resultado neto Total capital contable 

$ 328,622 $ 3,187,973 

794,487 
(911,230) 
(550,103) 

(328,622) 
(328 ,622) (666 ,846) 

(370,727) (370,727) 

$ (3,70,72'7) $ 2,150,400 

370 ,727 

370 ,727 

159,192 

158,646 
(25 1,763) 
(411,909) 

(505 ,026) 

159,192 

1 Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ $327,506 $ $251,242 $ $1,066,626 $ $159,192 $ 1,804,566 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emit idos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Va lores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el per íodo arriba menc ionado, las cua les se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Admin ·stración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

los 

e Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

el Arenas López 

de Contraloría 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gtb/Home/QQe radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 23, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subd irector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio 

Valor razonable o 
Emisora Serie Tipo de valor Tasa al Calificación o títulos títulos 

Total de títulos unitario de Costo total de contable unitaria 
Valor razonable Dias por 

valuar bursatilidad de la emisión aélquisición adquisición o contable total vencer 
operación liquidados 

(en pesos) 
(en pesos} 

Disponibilidades 

0.68% Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de che gues en Moneda nacional 
040072 9314383 CHM 7.290000 N/A 1,080 1,080 - $ 1.000000 $ $ 1.000000 $ N/A 
040072 9314383 CHM 7 .290000 N/A 7 1,080 1.000000 1.000000 N/A 

TOTAL DISPONIBILIDADES SIN RESTRICCION $ 1 $ 1 

T.OfAL DISPONIBILIDADES $ 1 $ 1 

Títulos para negociar 

97.39% Inversión en Acciones 

Empresas Energética s 
IENOVA * N/A ALTA 407,795 407 ,795 1,529,403,812 $ 75.274991 $ 30,697 $ 88.93 0000 $ 36,265 N/A 

30,697 36,265 

Empresas Materiales 
ALPEK A N/A ALTA 1,425 ,776 1,425,776 2,115,667 ,094 24.329269 34,688 20.890000 29 ,784 N/A 
CEMEX CPO N/A ALTA 6,500,000 6,500,000 15,137,459 ,907 7.537100 48,99 1 7.080000 46,020 N/A 
GCC * N/A ALTA 156,746 156,746 337,400,000 102.029294 15,993 100.8600 00 15,809 N/A 
GMEXICO B N/A ALTA 2,513,358 2,513 ,358 7 ,785 ,000,000 · 46.116361 115,907 51.860000 130,343 N/A 
PE&OLES * N/A ALTA 22,689 22,689 397,475 ,747 238.621156 5,414 198.2100 00 4,497 N/A 

220,993 226,453 

Empr esas Industriales 
ALFA A N/A ALTA 3,439,50 4 3,239,504 5,015,041,020 21.90856 1 75,355 15.6800 00 53,931 N/A 
ASUR B N/A ALTA 14,800 14,800 277,050,000 306.083100 4,530 354.0400 00 5,240 N/A 
GAP B N/A ALTA 256,64 1 256,641 476,850 ,000 171.777537 44 ,085 224. 670000 57,660 N/A 
GMXT * N/A MEDIA 1,206,353 1,206,353 4,100 ,594,828 25.243445 30,452 25. 110000 30,292 N/A 
OMA B N/A ALTA 168,397 168,397 344,00 4,973 120.047278 20,216 141.830000 23 ,884 N/A 
ORBIA * N/A ALTA 1,169,016 1,169,016 2,100,000 ,000 45.264917 52,915 40.320 000 47, 135 N/A 
PINFRA * N/A ALTA 125,138 125,138 380, 123,523 169.995277 21,273 193.540000 24 ,219 N/A 
TRAXION A N/A MEDIA 884, 169 884,169 543,478,261 12.028695 10,635 15.2900 00 13,519 N/A 

259,461 255,880 

Empresas de Servicios y_ bienes de consumo no básicos 
ALSEA * N/A ALTA 312,000 312,000 838,5 78,725 39.640576 12,368 49.83 0000 15,547 N/A 
ARISTOS A N/A NULA 17,314 17,314 530,965,000 8.4862 10 147 8.548922 148 N/A 
LIVEPOL C-1 N/A ALTA 273,555 273,555 197,446,1 00 110.478281 30,222 93.920000 25 ,692 N/A 

42,737 41 ,387 
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Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonab le o 

Emisora Serie Tipo de valor Tasa al Calific,ación o 
títulos títulos Totar de títulos unitario de Costo total de contable unitario 

Valor ~azonable Días por 
valuar bursatilidad de la emisión adquisición adquisic ión o contable total vencer 

operación liquidados (en pesos) 
(en pesos) 

EmQresas de Productos de consumo frecuente 
AC * N/A ALTA 192,062 192,062 1,764,283,156 107.249977 20,599 99.980000 19,202 N/A 
SIMBO A N/A ALTA 707,161 707,161 4 ,626,004,400 38.362936 27 ,129 34.430000 24,°348 N/A 
FEMSA UBD N/A ALTA 1,358,212 1,358,212 2,161,177,770 172.928422 234,873 178.670000 242,672 N/A 

GRUMA B N/A ALTA 171,600 171,600 413,391 ,150 200.965 195 34,486 194.13 0000 33 ,313 N/A 
HERDEZ * N/A MEDIA 863,237 863,237 432,000,000 40.956280 35,355 37.57 0000 32,43 2 N/A 
KIMBER A N/A ALTA 1,098,549 1,098,549 1,604,438,673 30.785723 33,819 37.500000 41 ,196 N/A 
KOF UBL N/A ALTA 316,841 316,841 525,207,6 45 109.549354 34,710 114.88 0000 36,399 N/A 
LALA B N/A ALTA 1,184,140 1,184,140 2,475 ,932,111 20.614546 24,410 16.340000 19,349 N/A 
WALMEX * N/A ALTA 3,463 ,887 3,463,887 17,461,402,631 53 .598964 185,661 54.150000 187,569 N/A 

631,042 636,480 

Em12resas de Salud 
LAB B N/A ALTA 500,000 500,000 1,048,000 ,000 $ 19.959208 $ 9,980 $ 18.7100 00 $ 9,355 N/A 

9,980 9,355 

Em12resas de Serv icios financieros 
BOLSA A N/A ALTA 244,800 244,800 592,989 ,004 36.522500 8,941 41.340000 10,120 N/A 
GENTERA * N/A ALTA 555,600 555,600 1,624,551,415 15.492214 8,607 19.470000 10,818 N/A 
GFINBUR o N/A ALTA 199,100 199,100 6,614,715 ,268 24.437804 4,866 23. 190000 4,617 N/A 
GFNORTE o N/A ALTA 1,837,334 1,837,334 2,883,456,594 100.4 14667 184,495 105.65 0000 194,114 N/A 
R A 1 N/A ALTA 120,000 120,000 327,931,333 102.775000 12,333 106.150 000 12,738 N/A 
NAFTRAC ISHRS 1B N/A ALTA 165,000 165,000 1,594,900,000 44.610500 7,36 1 43.510000 7,179 N/A 
BSMX B 41 N/A ALTA 50,000 50,000 3,322,685,212 25.580200 1,279 25.830000 1,292 N/A 

227,882 240 ,878 

EmQresas de Servicios telecomunicaciones 
AMX L 1 N/A ALTA 15,476 ,356 15,276,356 44,872,196,738 14.045943 217 ,380 15.100000 233 ,693 N/A 

MEGA CPO 1 N/A ALTA 308 ,073 308,073 298,83 1,017 80.098378 24,676 77.440000 23 ,857 N/A 
TLEVISA CPO 1 N/A ALTA 1,291,356 1,291,356 2,530,110,885 42 .303417 54,629 44.3700 00 57 ,297 N/A 

296,685 314,847 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 1,719,477 $ 1,761,545 

TOTAL TITULO.$ PARA NEGOCIAR $ 1,719,471 $ 1,761,545 

ReE!ortos 

2.61% Deudores E!0r reE!orto 

Valores Gubernamentales 
BONDESD 240425 LD 7.270000 N/A 472,177 472,177 432,915,497 $ 99.916 097 $ 47,178 $ 99.956452 $ 47,197 N/A 

47,178 47, 197 

TOTAl lNVERSION EN TÍTULOS EN REPORTO $ 47,178 $ 47,197 

TOTAL DE C:ARTERA $ 1,766,656 $ 1,808 ,74~ 

"El present e estado de va luación de carte ra de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emiti dos por la Com isión Naciona l Bancaria y de Valores con fundame nto en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Invers ión, de obse rvancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflej adas las operaciones con activos objeto de invers ión efectuadas por la Sociedad de Invers ión durante el período arriba me ncionado , las cuales se realizaron y valuaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposicion es legales y administrativas aplicables". 
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"El presente estado de valuación de cartera de inversión ftnciero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que 
lo suscriben" . 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado fin 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fonc 
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FONDO BANORTE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 23, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 23, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las ''Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" {las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 
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Los principales Criterios Contables que sigue la Sociedad de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (''VALMER") (empresa 
independiente de la Sociedad de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando la Sociedad de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colate ral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - La Sociedad de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en 
los Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en 
algún otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor ·de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mmImos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integra l de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de ri•esgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMJNISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
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VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos, 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administració n de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras credit icias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia ·de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorizac ión se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
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por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios , 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financ iero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades , la UAIR). Para estas operaciones , debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR "), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores , 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas , las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento . 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA , AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento . 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings , Verum, Best A.M. y DBRS , 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga , menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje , mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo ·de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de créd ito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan anális is de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso 'de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95% , utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información , así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos , lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 
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La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional , c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tip_os de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación) , o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de_ 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 
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Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia . 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante . 

Riesgo legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 
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Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones . 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 
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El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación , podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización . 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 23, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores {la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90526/2019, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista de la 
Sociedad de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus 
acciones, entre otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para la Sociedad de 
Inversión. La clave de pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEIPC+ de acuerdo a la 
autorización mencionada. 

El objetivo fundamenta l del Fondo es invertir preponderantemente en acciones que cotizan en la Bolsa y/o en 
mecanismos de inversión colectiva Exchange Traded Fund's (ETF's) por sus siglas en inglés; y en menor proporción 
en valores de deuda en moneda nacional y en otras monedas listados en el mercado local o en mercados 
internacionales , así como en depósitos bancarios de dinero a la vista y en Certificados Bursátiles Fiduciarios 
Inmobiliarios (FIBRAS) y Fibras E. 

El Fondo de Inversión tendrá como parámetro de comparación el rendimiento del Índice de Precios y Cotizaciones de 
la Bolsa (IPC) antes de gastos totales e impuestos. Lo anterior no significa que la cartera del fondo esté basada en la 
estructura del IPC. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10233/2019 autorizó la fusión entre el Fondo de Inversión que se menciona más adelante como entidad 
fusionada y el Fondo Banorte 23, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 23, 
S.A . de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable) (NTEIPC+) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, 
todos los derechos y obligaciones del Fondo de Inversión fusionado. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad Operadora") notificó a los inversionistas el plazo y 
condiciones de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión 
del Fondo de Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable del Fondo fusionado a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Fondo Fusionado: 

· Concepto 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Otros activos: 

Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar: 

Pa$ivos Fusionados 

Activos Netos Fusionados 

$ 

$ 

$ 

$ 

1sot mo 
3,292 

2,259 

22 

5,573 

12 

12 

5,561 

1) Fondo Solido de Rendimiento, S.A. de C.V., Fondo de Inversión Renta Variable (ISOLIDO) 
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3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 24,999,999,999,975 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $0.0400 cada una, de las cuales 25,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 20~9 2018 

"A" 25,000,000 25,000,000 25,000,000 25,000,000 
Capital mínimo fijo 25,000,000 25,000,000 25,000,000 25,000,000 

"APIE" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 1,045,168 ,673 840,823,792 
"APIF" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 51,084,598 24,060,747 
"APIM" 1,249,998,749 ,998 1,249,998,749,998 43,350,851 8,011,551 

"E1" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 846,833,061 858,628,482 
"E2" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 762,715,395 860,790,175 
"E3" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 55,860,642 40,698 ,831 
"E4" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 1 
11E5" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 43,166,429 38,047,312 

"EMP" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 47,276,880 63,313 ,255 

"F1" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 461,420,821 950,954,136 
"F2'' 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 1,713,138,854 2,464,742 ,428 
"F3" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 620,568,266 826,345,254 
"F4" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 823,321,833 1,202,801,265 
"F5" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 383,465,504 546,018,756 
"FF" 1,249,998,750,013 1,249,998,750,013 1,078,741,857 1,552,176,977 
"M1" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 
"M2" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 22,272,579 22,272 ,579 
"M3'' 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 23,917,900 21,263 ,164 
"M4" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 8,568,983 

"M5" 1,249,998,749,998 1,249,998,749,998 140,343,304 161,046,986 
Capital mínimo variable 24,999,974,999,975 24,999,974,999,975 8,162 ,647,448 10,490,564,674 
Capital social aprobado 24,999,999,999,975 24,999,999,999,975 8,187,647,448 10,515,564,674 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $327,506 y $420,623, respectivamente. 

Las acciones representati vas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, F5 y APIF : Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto , señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
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mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados , municipios, organismos descentra lizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Sanarte y sus subsidiarias . 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán pol íticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas . 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracció n 111 de la LFI. 

5. VALUACION DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores de la Sociedad de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$0.0400, quedando como sigue: 

Serie 
Prec io por acción 

2019 2018 

"A" $ 0.266451 $ 0.245368 
"APIE" 0.241587 0.222131 
"APIF" 0.240571 0.221524 
"APIM" 0.241000 0.221682 

"E1" 0.219858 0.203800 
"E2" 0.218076 0.204626 

"E3" 0.209925 0.197549 

"E4" 0.200000 0.200000 
"ES" 0.215672 0.204138 

"EMP" 0.254291 0.235514 

"F1" 0.210509 0.197256 
"F2" 0.198510 0.186557 
"F3" 0.197777 0.186409 
"F4" 0.216083 0.204245 
"F5" 0.215286 0.204083 
"FF" 0.257036 0.236610 
"M1" 0.220401 0.204497 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"M2" 0.198863 0.186690 
"M3" 0.198130 0.186541 
"M4" 0.220401 0.204292 

"M5" 0.215566 0.204130 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito de la Sociedad de Inversión al 31 de diciembre de 2019, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEIPC+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

1,761,544 

Valor c~rtera 
deuda a 

mercado2 

47,198 

% Pérdida % 
Calificación 

esperada 
"A" o mejor3 

0.00% 100.00% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

% Tres 
EXBOSición con principales 

emisoras4 derivados 

0% 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado : Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras : Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por $1 miles de pesos. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de 
Inversión, en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEIPC+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

1,906,733 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

61,389 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

%Tres 
pfincipales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

Fondo Sanarte 23, S.A. de C.V. 25 



El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR / Activos netos Límite 

Renta Variable NTEIPC+ 1.89% 2.18% 

Asimismo, se realizan simu laciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas : 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia , 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatil idad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos , de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes . 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEIPC+ -0.32% 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

lnstr,umentos 

Valo res 
gubernamentales 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

47,178 

$ 47,178 

C.osto de títulos 

74,824 

$ '14,824 

Fondo Banorte 23, S.A. de C.V. 

Intereses 

19 

$ 19 

Intereses 

34 

34 

2019 

Deudores por 
reporto 

47,197 

$ 47,197 

2018 

Deudores por 
reporto 

74,858 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

47,206 

$ 47 206 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

74,858 

$ 74,858 $ 74,858 
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8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $24,670 y $33,077, 
respectivamente. 

9. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 21 de enero de 2020 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V. , 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
que se menciona a continuación como entidad fusionada y el Fondo Banorte 23, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de 
Renta Variable (NTEIPC+) como fondo fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones del 
Fondo de Inversión fusionado. Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del primer semestre del 2020. 

El Fondo de Inversión fusionado es: Fondo Banorte 26, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (NTEIPC) 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión Grupo 
Financiero Banorte y Accionistas de 
Fondo Banorte 13, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión en Instrumentos de Deuda 
(antes Fondo Banorte Ixe 13, S.A. de 
C.V., Fondo ~e Inversión en Instrumentos 
de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urqu1za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhrémoc 
06500 Ciudad de México 
Méx.1co 

Tel: ~52 (55) 5080 6000 
www.deloitle.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Sanarte 13, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Sanarte Ixe 13, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) (el "Fondo de Inversión "), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que term inaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Dispos iciones de carácter general ap licables a los Fondos 
de Invers ión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables "). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría (" NIA"). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA" ) 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base sufic iente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que', según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la Administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando , según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionami ento, excepto si la administración tiene intención de liqu idar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y em itir un informe de auditoría que contiene nuest ra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada , puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesiona l y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgo s de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obt uvi mos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error , ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, man ifestac iones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conoc imiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte. 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la Administrac ión. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada . 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o cond iciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento . 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el contro l interno que ident ificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de I nvers ión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independenc ia y les 
hemos comunicado acerca de to das las.relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independen cia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas . 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

alado García 
Registro de la Administración General 
de Auditoría 1scal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE !~VERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45 , COL. CUAUHTEMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC , CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos ) 

ACTIVO 2019 2018 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar $ 455,289 $ . 326 ,095 

Deudores por reporto (saldo deudor) 53 ,969 106,909 
Cuentas por cobrar (neto): 2 

TOTAL ACTIVO $ 509,260 $ 433 ,004 

PASIVQ 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 416 $ 179 
Acreedores por liquidación de operación 7,688 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 727 722 

TOTAh. PASIVO $ 8,831 $ 901 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital Social $ 227,507 $ 219 ,104 
Prima en venta de acciones (251,629) (263 ,340) 

(24,122) (44,236) 

Capital ganado: 
Resu ltado de ejercicios anteriores $ 476,339 $ 463,872 
Resu ltado neto 48,212 12,467 

524,551 476,339 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 500,429 $ 432,103 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 509,260 $ 433,004 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000 ,000 ,000 $ 1,000 ,000,000 
Acciones emitidas 999 ,999 ,999 ,999 999,999 ,999 ,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 53,979 $ 106,948 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $227 ,507. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión , emitidos por la Comis ión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente , encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión , hasta la fecha arriba menc ionada , las cua les se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Admin istración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $2.660519, 
a la serie "APIE" en $2.150000, a la serie "APIM" en $2.199633, a la serie "E1" en $2.130000, a la serie "E2" en 
$2.130000, a la serie "E3" en $2.130000, a la serie "E4" en $2.156522, a la serie "ES" en $2.130000, a la serie "E6" en 
$2.130000, a la serie "ET' en $2.327802, a la serie "EMP" en $2.192309, a la serie "F1" en $2.338612, a la serie "F2" en 
$2.263317, a la serie "F3" en $2.167258, a la serie "F4" en $2.108968, a la serie "F5" en $2.150715, a la serie "F6" en 
$2.134297, a la serie "F7" en $2.126135, a la serie "FF" en $2.199633, a la serie "M1" en $2.199633, a la serie "M2" en 
$2.210049, a la serie ''M3" en $2.212441, a la serie "M4" en $2.288834, a la serie "M5" en $2.205531, a la serie "M6" en 
$2.167258, a la serie "M7" en $2.289725". 

de Fondos 
Sanarte , S.A. de C.V. 

~-c:;;J;~ 
ngel Arenas López 

Director de Contraloría 
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.comiwps/portal/gfbiHome/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qenera l/ 
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FONDO BANORTE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDfA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos de administración: 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA OPl:RACIÓN 

RESULTADO NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

14,249 $ (4,920) 
11,909 (17,233) 
33,451 46,056 

59,609 23,903 

5,584 7,408 
101 78 

240 161 
5,472 3,789 

11,397 11,436 

48,212 $ 12,467 

48,212 $ 12,4671 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

e Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/porta l/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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Fondo Banorte 13, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes 
Fondo Banorte Ixe 13, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión 
en Instrumentos de Deuda) 

Estados financieros por los 
años que terminaron el 31 de 
diciembre de 2019 y 2018 e 
Informe de los auditores 
independientes del _ de 
febrero de 2020 



FONDO BANORTE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excep to por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 

Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por cobrar (neto): 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 

Acreedores por liquidación de operación 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTAB .LE 

Capital contribuido: 
Capital Social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 

Resultado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 

CUENTAS DE ORBEN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 
Colaterales recibidos por la entidad 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

455,289 $ 

53 ,969 
2 

509,260 $ 

416 $ 
7,688 

727 

8,831 $ 

227,507 $ 

(251,629) 
(24,122) 

476 ,339 $ 

48,212 
524,551 

500,429 $ 

509,260 $ 

1,000 ,000,000 $ 

999 ,999,999,999 
53 ,979 $ 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $227,507. 

2018 

326,095 
106 ,909 

433.,004 

179 

722 

901 

219 ,104 
(263 ,340) 

(44,236) 

463,872 
12,467 

476,339 

432,103 

433,004 

1,000 ,000,000 

999 ,999 ,999 ,999 

106,948 

"El presente balance general se formu ló de conformidad con los Criterios de Contabil idad aplicables a los Fondos de 
Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada , las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y adm inistrativas aplicables" . 
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FONDO BANORTE 13, S.A. DE C.V. , FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 13, S.A. DE C.V ., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
En miles de esos 

Capital Contribuido Capital Ganado 

CONCEPTO Capital social Prima en venta de Resultado de Resultado neto Total Capital 
acciones ejercicios anteriores Contable 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 361,253 $ (142 ,827) $ 411 ,225 $ 52,647 $ 682,298 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 707,119 707,119 
Disminución de capita l social (849,268) (849,268) 
Disminu ción neta, en prima en venta de acciones (120,513) {120,513) 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 52,647 (52,647) 

Total (142,149) (120,513) 52,647 (52,647) (262,662) 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 12,467 12,467 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 219,104 $ (263,340) $ 463,872 $ 12,467 $ 432,103 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 127,822 127,822 
Disminución de capital social (119,419) {119,419) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 11,711 11,711 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 12,467 (12,467) 

Total 8,403 11,711 12,467 (12,467) 20,114 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 48,212 48,212 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 227,507 $ (251,629) .$ 476,339 $ 48,212 $ 500,429 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comis ión Nacional Bancar ia y de 
Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose reflejados los movimientos 
en las cuentas de capital contable derivados de las operac iones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas 
y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El pcesente estado de variadones en el capfal contable fue aprobado po, el Coosejo de Administradón de Opecadoca de Foodos B~d Opecadora de Fondos de lnvecsión, Grupo 
Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

~ ' 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

e Fondos 
c.v. 

gel Arenas López 
o· ctor de Contraloría 

www .gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de -fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

7 



FONDO BANORTE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable o 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa al Calificación o titulos títu.los 

Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 
Valor razonable D[as por 

valor valuar bursatilidad operación liquidados 
ae la emisión adquisición adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 
(en pesos) 

Títulos para negociar 

87.47% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 
CETES 200116 BI 7.279457 N/A 5,500,000 5,500,000 6,505,200,146 $ 9.786043 $ 53,823 $ 9.971691 $ 54,844 14 

CETES 200213 BI 7.169486 N/A 1,000,000 1,000,000 4,784,797,447 9.738573 9,739 9.916356 9,916 42 

CETES 200312 BI 7.147440 N/A 1,000,000 1,000,000 5,779,879 ,772 9.641250 9,641 9.861022 9,861 70 

CETES 200326 BI 7.158386 N/A 500,000 500,000 4,381 ,765,596 9.637011 4,8 19 9.832971 4,9 16 84 

CETES 200408 BI 7.132825 N/A 700,000 700,000 3,390 ,787,499 9.648116 6,754 9.807810 6,865 97 

CETES 200423 BI 7.127389 N/A 500,000 500,000 8,749,516,684 9.582692 4,791 9.778259 4,889 112 

CETES 200618 BI 7.040807 N/A 500,000 500,000 9,414,841,766 9.480056 4,740 9.671429 4,836 168 

CETES 200813 BI 6.982827 N/A 500 ,000 500,000 3,621,185,919 9.408474 4 ,704 9 .565513 4,783 224 

BONOS 230309 M 6.750000 N/A 150,000 150,000 491,309,828 102.696496 15,404 102.057847 15,309 1162 

BONOS 231207 M 8.000000 N/A 830,000 830,000 2,493,627,193 102.230728 84 ,851 104.7 15613 86,914 1435 

BONOS 240905 M 8.000000 N/A 600,000 570,000 1,762,206,810 107.984331 64,791 107.516725 64,5 10 1708 

BONOS 241205 M 10.000000 N/A 320,000 310,000 2,668,275,276 109.66525 1 35,093 114. 193249 36,542 1799 

BONOS 260305 M 5.750000 N/A 210,000 210,000 1,759 ,401,637 88.674726 18,622 96.642083 20 ,295 2254 

BONOS 270603 M 7.500000 N/A 350,000 350,000 2,98 1,166,485 97.685310 34,190 104.342330 36,520 2709 

BONOS 290531 M 8.500000 N/A 290,000 270,000 2,387,961,270 109.034002 31,620 111 .934675 32,461 3437 

BONOS 310529 M 7.750000 N/A 130,000 130,000 1,452,975,48 1 96.903706 12,597 107.328979 13,953 4165 

BONOS 341123 M 7.750000 N/A 90 ,000 80,000 958,6 12,026 103.394559 9,306 107.778426 9,700 5439 

BONOS 361120 M 10.000000 N/A 80,000 80,000 874,389,698 120.603087 9,648 129.910740 10,393 6167 

BONOS 381118 M 8.500000 N/A 140,000 140,000 1,600,552,033 106.822120 14,955 114.702142 16,058 6895 

430,088 443,565 

Títulos Bancarios 
NAFF 16V CD 6.050000 AAA(mex} 100,000 100,000 20,00 0,000 $ 91.335348 $ 9,134 $ 98.624875 $ 9,862 1338 

9,134 9,862 

Papel Privado 
METROCB 06U 97 6.200000 CC(mex} 23,167 23 ,167 1,339,288 $ 78.49 1089 $ 1,818 $ 80.352661 $ 1,862 5065 

1,818 1,862 

TOTAL INVERSION EN TITULOS E>E DEUDA $ 441,040 $ 455,289 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 441,040 $ 455 ,289 

Fondo Banorte 13, S.A. de C.V. 
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Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable o Días 

Tipo de Tasa al Calificación o Total de títulos unitario de Costo total de Valor razonable 
Emisora Serie valor valuar bursatilidad 

títulos títulos de la emisión adguisición adquisición 
contable unitario o contable total 

por 

operación liquidados (en pesos) 
(en pesos) vencer 

10.60% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 7.270000 N/A 539,923 539,923 432 ,915,497 $ 99.916097 $ 53,947 $ 99.956452 $ 53,969 N/A 

53,947 53,969 

TOTAL INVERSlON EN TITULOS EN REPORTO $ 53,947 $ 53,969 

TOTAL DE CARTERA $ 494,987 $ 509,258 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundame nto en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Invers ión durante el período arriba menc ionado, las cuales se realizaron y valuaron 

con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 

que lo suscriben". 

de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

www .gob .mx/cnbv 
www.bano rte.com/wps/porlal/gfb/Home/o peradora-de-fondos/fondos.acerc a-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 13, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE !~VERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTEMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 13, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 13, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") 
y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las limitaciones 
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos Sanarte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo Financiero 
Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información financiera 
con fines genera les y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para 
determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a 
diferir de su efecto final , la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados 
en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico , tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos con 
clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos" ), y b) ampliaron el plazo para su aplicación 
con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 

Fondo Sanarte 13, S.A. de C.V. 10 



Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el monto 
por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e igualmente 
dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o sobreprecio), de 
conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y baja de activos 
financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en los resultados 
del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos para 
negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá reclasificar 
como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores contra 
los resultados del ejercic io, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa independiente 
del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una 
cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado . Durante la vida del reporto , la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado , mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa a 
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'' , respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses los 
ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún otro 
índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión , con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo , horizonte y régimen de inversión . 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, buscará 
operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando con ello 
que los riegos de crédito y de operación se minimicen . 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión , definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mInimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos , y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de los 
fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta , así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos , políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 
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l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigi lar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administrac ión integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así como 
los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de Carácter 
General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

especificos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administrac ión de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para 
minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad Operadora 
tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras credit icias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos· de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación riesgo 

rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de 

inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo de 

crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones . 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio . 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de Administración 
de la Sociedad Operadora , a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a las Autoridades 
Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la origlnación , análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 
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En las políticas de originac ión se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse , así 
como la forma de eva lua r la calidad credit icia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad cred iticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medi o de eva luaciones 
de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros máx imos de 
operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificació n y tipo de operació n. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autoriza r líneas de operació n co n instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Auto rización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucra das en la operación con toda la información relevante para que sea ana lizada por 
el Comité y de así conside rarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la fac ultad para 
autorizar líne as de contraparte (entidades financieras principa lmente) que cumplan con ciertos criterios, mediante una 
metodología paramétrica autorizada por el Com ité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero . 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposic ión pote ncia l para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del Com ité 
de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensua l en el Consejo, donde tamb ién se presenta un análisis de 
las ga rantías det rás de las transacciones de derivados , tanto por parte de los clientes, como de las contrapartes 
financieras. 

La facultad mínima de auto rización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nac ional de Crédito 
(y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas ope raciones, debe priv ilegiarse el uso Líneas de Derivados 
con llamadas de marge n para mitigar el riesgo que rep resenta la expos ición potencia l de las ope raciones Derivadas. 

Para determi nar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se consi dera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Invers ión está en func ión de la exposició n que se tiene con los diferentes emisores , 
em isiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
créd ito es medido de fo rma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo créd ito se utilizan eva luaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una cali ficación a la 
em isión, em isor o contra parte con base en la calidad cred iticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presenta ra un incump limiento . 

Las calificadoras utilizan una esca la de ca lificac iones de largo plazo que van desde la mejor cal idad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La esca la de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB , BB, B, CCC , CC, C y cualquier otra calificac ión infe rior que indicaría incumplimie nto. 
Además, existe una esca la de calificac iones para evalua r pape les de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / mxA-
1 / HR1 / 1M / AMB -1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor 's, HR Ratings, Verum, Best A .M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB -4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tie ne asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabi lidad de incumplimiento del emisor, emis ión o contraparte, la cual se expresa como un porcenta je 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o meno r diferencial de la tasa del Instrumento vs la de un 
bono gubernamenta l equiva lente se tenga , menor pro babilidad de incumplimiento y v iceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al tota l de la inve rsión en caso de presentarse el 
incumplimie nto, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al comb inar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones , se obtiene la pérd ida esperada asociada al emiso r, emis ión o 
contraparte , la cual representa la pérdida promed io que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emiso res, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición de 
cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en dicho 
Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un escenario 
adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número de 
días para deshacer el portafolio , es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un fondo 
de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte 
temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volati lidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es aprobado 
por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administ ración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y establezcan 
controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento al 
cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo: a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de la 
normatividad institucional , c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del proceso 
de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias , f) Análisis y evaluación 
de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a fin de 
asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Desci:ipción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión de 
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de Información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base en 
una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado (en 
función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, razón 
por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la organización, por 
lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y respaldada por la alta 
dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos {buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados , tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesg6 Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operaciona l por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamenta l medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", ya 
que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con la 
Sociedad Operadora . 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a la 

Sociedad Operadora , con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades . 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales 
para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma 
de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos , siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente , en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR"} se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Fondo Banorte 13, S.A. de C.V. 20 



FONDO BANORTE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 13, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90395/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como Instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTELP. 

El Fondo de Inversión, tiene por objeto fundamental ofrecer un portafolio con una mezcla de valores de deuda 
gubernamentales, bancarios y corporativos , principalmente de largo plazo y en menor proporción de corto y mediano 
plazo. Los valores podrán estar emitidos en el mercado local o en mercados internacionales, denominados en moneda 
nacional primordialmente y en UDIS y otras monedas distintas en menor medida. De forma complementaria se podrá 
invertir en valores respaldados por activos. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar al obtenido por 
la curva de bonos gubernamentales y Certificados de tesorería de la Federación (Cetes), tomando como referencia el 
índice formado por 30% S&P/BMV Sovereign CETES 7+ Day Bond lndex / 35% S&P/BMV Sovereign MBONOS 3-5 
Year Bond lndex / 25% S&P/BMV Sovereign MBONOS 5-10 Year Bond lndex / 10% S&P/BMV Sovereign MBONOS 
10-20 Year Bond lndex. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 

ºA" 1,000,000 1,000,000 
Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"APIM" 39,999,960 ,000 39,999,960,000 

"E1" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"E2" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"E3" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"E4" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"ES" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"E6" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"E?'' 39,999,960,000 39,999,960,000 

"EMP" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"F1" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"F2" 39,999,960,000 39,999,960,000 
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Acciones pagadas 

2019 2018 

1,000,000 
1,000,000 

4,261,683 

1 

1 

617,482 

3,413,297 

26,993,950 

53,934,959 

1,000,000 
1,000,000 

1 

1 

1 

1 

1 

617,481 

1,260,009 

34,596,133 

43,331,688 
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Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 
Acciones pagadas 

2019 2018 

"F3" 39,999,960,000 39,999,960,000 38,848,776 23,133,599 

"F4" 39,999,960,000 39,999,960,000 60,541,330 74,229,590 

"F5" 39,999,960,000 39,999,960 ,000 15,949,485 18,240,026 

"F6" 39,999,960,000 39,999,960,000 3,651,992 4,982 ,519 

"F7" 39,999,960,000 39,999,960,000 3,342,538 3,927,044 

"FF'' 39,999,959,999 39,999,959,999 

"M1" 39,999,960,000 39,999,960,000 

"M2" 39,999,960,000 39,999,960,000 2,322,251 

"M3" 39,999,960,000 39,999,960,000 302,803 

"M4" 39,999,960,000 39,999,960,000 5,315,116 5,139,128 

"M5" 39,999,960,000 39,999,960,000 75,514 

"M6" 39,999,960,000 39,999,960,000 5,176,772 5,445,196 

"M7" 39,999,960,000 39,999,960,000 1,759,480 3,201,830 

Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998,999,999 226,507,434 218,104,249 
Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 227,507,434 219,104,249 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $227,507 y $219,104, respectivamente . 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora") , en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie 8 Clases F1, F2, F3, F4, FS, F6 y F7: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie 8 Clases M1, M2, M3, M4, MS, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras . 

Serie 8 Clases E1, E2, E3, E4, ES, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto , señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados , cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie 8 Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie 8 Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá , a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales 
límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 
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3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos existentes 
y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje establecido 
en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales siguientes a 
la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a lo señalado en 
el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acciqn 

2019 2018 
"A" $ 2.660519 $ 2.350983 

"APIE" 2.150000 1.972144 

"APIM" 2.199633 1.972144 

''E1" 2.130000 1.960000 
"E2" 2. 130000 1.960000 

"E3" 2.130000 1.960000 

"E4" 2.156522 1.960000 

"E5" 2.130000 1.960000 

"E6" 2.130000 1.960000 

"E7'' 2.327802 2.072992 

"EMP" 2.192309 1.949722 

"F1" 2.338612 2.084515 

"F2" 2.263317 2.023874 

"F3" 2.167258 1.944427 
"F4" 2.108968 1.898135 
"F5" 2.150715 1.940905 
"F6" 2.134297 1.937389 
"F7" 2.126135 1.935633 
"FF" 2.199633 1.972144 
"M1" 2.199633 1.972144 

"M2" 2.210049 1.972144 

"M3" 2.212441 1.972144 

"M4" 2.288834 2.040570 

"M5" 2.205531 1.972144 

"M6" 2.167258 1.944427 

"M7" 2.289725 2.059106 
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5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
ValoF cartera Valor, cartera % 

% Calificación 
%Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

"A'' o mejor3 princ ipales can 
mercado 1 mercado 2 esperada emi~oras4 derivados 

NTELP 509,258 0.11 % 99.6 % 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada 
es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % 

% Calificación %Tres Exposic ión 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

"/A" o mejor3 pFincipales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivadas 

NTELP 471,131 0.12 % 99.6 % 1% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente . El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada 
es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

l Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTELP 
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VaR / Activos netos límite 

0.42 % 0.510 % 
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Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentua les observados en determinado período de la historia, el 
cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión , con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efect uó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas , 
Fondos de Invers ión de Renta Va riable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Finalmente analizando el portafol io y los supuestos definidos para la liquidación de instrumentos, se calcula el impacto 
que tendría en el valor del portafolio la liquidación del total del portafolio conociendo con esto el mayor impact o pos ible 
para los accionistas. Con lo anterior, se estima la pérdida por venta anticipada de activos que al 31 de diciembre de 
2019 (no auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada uno de los Fondos de Inversión a: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTELP -0.50 % 

6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es 
AAAf/S6(mex), la calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad 
del fondo, que se desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificac ión de los 
activos del portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresalient e y el dígito 6 
representa una sensibilidad a condic iones cambiantes en los factores del mercado alta. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

53,947 

$ 53,947 
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$ 

2019 

Intereses Deudores por reporto 

22 53,969 

22 $ 53,969 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

53,979 

$ 53,979 
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Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

106,860 

$ 106,860 $ 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

2018 

Deudores por reporto Colaterales recibidos 
por la entidad 

49 106,909 106,948 

49 $ 106,909 $ 106,948 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $5,584 y $7,408 , 
respectivamente. 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 8, S.A. de C.V., Fondo 
de Inversión en Instrumentos de 
Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 8, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ru1z Urqulza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhcemoc 
06500 Ciudad de Mex1co 
México 

Tel: , 52 (55) 5080 6000 
www,delo,t te.comtmx 

Hemos aud itado los estados financieros de Fondo Banorte 8, S.A. de C.V., Fondo de Invers ión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 8, S.A. de C.V., Fondo de Invers ión en Instrumentos de 
Deuda) (e l "Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
va luación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significat ivas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciemb re de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Int ernacionales de Auditoría ("NIA"). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contado res ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a f raude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionam iento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deber se a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada , puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financie ros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que ,en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede impl icar 
colusión, falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas , o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de In versió n. 
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Deloitte . 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplícadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la Administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada . 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, ent re otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realizac ión de la auditoría planificados y los ha llazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría . 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondie ntes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika ~alado García 
Registro de la ~ dministración General 
de Auditoría iscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV . PASEO DE LA REFORMA -NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 0650 0. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En mi les de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades : 
Bancos $ 8 $ 7 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 4 ,206,562 1,228,624 

Deudores por reporto (saldo deudor) 187,601 25,003 
Cuentas por cobrar (neto): 605,158 

TOTAi:.. ACTIVO $ 4,999 ,329 $ 1,253,634 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 2,03 7 $ 363 
Acreedores por liquidación de operació n 731,133 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 3,649 1,729 

TOTAL PASIVO $ 736,819 $ 2,092 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 1,394,006 $ 441 ,061 
Prima en venta de acciones 996,975 (850,757} 

2,390,981 (409,696) 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 1,661,238 $ 1,580 ,944 
Resultado neto 210,291 80,294 

1,871,529 1,661,238 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 4,262,510 $ 1,251,542 

TOTAL. PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 4,999,329 $ 1,2.53,634 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 999,999,999 $ 999,999,999 
Acciones emitidas 671,140,939,596 671,140,939,596 
Colaterales recibidos por la entidad $ 187,830 $ 25,003 

El saldo histó rico del cap ital social al 31 de diciembre de 2019 es de $1,394 ,006. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Va lores con fundamento en lo dispuesto por el art ículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Invers ión, hasta la fecha arriba mencion ada, las 
cuales se realizaron y va luaron con apego a sanas prácticas y a las disposi ciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo ele Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $5.292503, 
a la serie "APIE" en $4.460000, a la serie "APIM" en $4.556036, a la serie "E1" en $4.220000, a la serie "E2" en 
$4.543841, a la serie "E3" en $4.220000, a la serie "E4" en $5.026744, a la serie "E5" en $4.505953, a la serie "E6" en 
$4.755474, a la serie "ET' en $4.471786, a la serie "EMP" en $4.469702, a la serie "F1" en $4.765510, a la serie "F2" en 
$4.442385 , a la serie "F3" en $4.531909, a la serie "F4" en $4.408472 , a la serie "F5" en $4.222612, a la serie "F6" en 
$4.165049, a la serie "F7" en $4.351407, a la serie "FF" en $4.562028, a la serie "M1" en $4.556036, a la serie "M2" en 
$4.556036, a la serie "M3" en $4.527100, a la serie "M4" en $4.520551, a la serie "M5" en $4.452609, a la serie "M6" en 
$4.485565, a la serie "M7" en $4.418618" . 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps /portal/qfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-genera l/ 
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FONDO BANORTE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos de administración: 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

1 RESULTADO DE LA OPERACIÓN 

j RESULTADO NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

12,448 $ 8,940 
10,428 2,535 

238,132 92,072 

261,008 103,547 

26,207 15,808 
135 87 

807 163 
23,568 7,195 

50,717 23,253 

210,291 $ 80,294 

210,291 $ 80,294 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 

. encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

Cg) 
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob. mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/porta l/gfb/Home/operadora-de -fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general / 
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FONDO BANORTE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE IN~ERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTEMOC, 
ALCALDfA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) , 

Capit¡¡¡I Contriouido Capital G.anado 

Prima en venta de Resultado de Total Cap,ital 
CONCEPTO Capital social acciones ejercicios anteriores ,. Resultado neto Contable 

1 Saldos al 31 de diciembre de 2011 $ 542,.587 $ (696,262) $ 1,495,241 $ 85,703 $ 1,427,269 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 

Aumento de capital social 680,665 680,665 

Disminución de capital social (782,191) (782,191) 

Disminución neta, en prima en venta de acciones (154,495) (154,495) 

Aplicación del resultado del ejerc icio anterior 85,703 (85,703) 

Total (101,526) (154,495) 85,703 (85,703) (256 ,021) 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto 80 ,294 80,294 

$aldo$ al 31 de .diciembre de 2018 $ 441,061 $ (850 ,757) $ 1,580,944 $ 80,294 $ t,251,542 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 1,708,542 1,708,542 
Disminución de capital social (755 ,597) (755,597) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 1,847,732 1,847,732 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 80,294 (80 ,294) 

Total 952,945 1,847,732 80,294 (80 ,294) 2,800,677 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 210,291 210,291 

Saldos al 31 de diciembre <Je 2019 $ 1,394,006 $ 996,975 $ 1,661,23.8 $ 210,291 $ 4,262 ,510 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Adminis tración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

q 

Ceballos 

.~:!e-ittme~ora de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www .gob .mx/cnbv 
'!J.WW.Qanorte.com/wpslQort¡3l/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos.,acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 8, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV . PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Calificación eantidad de Cantidad de 
Costo pr,omedio Valor razonable o Días 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa al títulos títulos 

Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 
Val or razonable por 

valor valuar 
o de la emisión adquisición adquisición o contable total 

bursatilidad operaciór:i llquidactos (en pesos) 
(en pesos) vencer 

Títulos para negociar 

95.73% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 
CETES 200116 81 7.279457 N/A 7,500,000 7,500 ,000 6,505,200,146 $ 9.771496 $ 73,286 $ 9.971691 $ 74,788 14 

CETES 200130 8 1 7.258757 N/A 10,000,000 10,000,000 4,921 ,370,620 9.779385 97,794 9.943543 99,435 28 

CETES 200213 81 7.169486 N/A 2,000,000 2,000,000 4,784,797,447 9.738573 19,477 9.916356 19,833 42 

CETES 200227 8 1 7.141757 N/A 12,600,000 12,600,000 9,378 ,261,111 9.723626 122,518 9.888906 124,600 56 

CETES 200312 81 7.147440 N/A 5,500,000 5,500,000 5,779,879,772 9.641250 53,027 9.861022 54,236 70 

CETES 200326 81 7.158386 N/A 2,500,000 2,500,000 4,38 1,765,596 9.637011 24,093 9.83297 1 24,582 84 

CETES 200408 81 7.132825 N/A 12,800,000 12,800,000 3,390,787,499 9.644164 123,445 9.807810 125,540 97 

CETES 200423 8 1 7.127389 N/A 2,500,000 2,500,000 8,749,516,684 9.582692 23,957 9.778259 24,446 112 

CETES 200618 81 7.040807 N/A 3,000,000 3,000 ,000 9,414,841,766 9.480056 28 ,440 9.671429 29,014 168 

CETES 200813 81 6.982827 N/A 2,500 ,000 2,500 ,000 3,621,185,919 9.408474 23,521 9.565513 23,914 224 

8PAG28 210211 IM 7.590000 N/A 350,000 350,000 214 ,000,000 100.118452 35,042 100.261254 35,091 406 

8PAG28 211111 IM 7.510000 N/A 300,000 300,000 221 ,000,000 100.295078 30,089 100.331499 30,099 679 

8PAG28 220210 IM 7.590000 N/A 550,000 550,000 221,000,000 100.058670 55,032 100.149211 55,082 770 

8PAG28 220512 IM 7.320000 N/A 300,000 300,000 215,000 ,000 99.939603 29,982 99.937149 29,981 861 

8PAG28 220811 IM 7.580000 N/A 600,000 600 ,000 202 ,000,000 100.359002 60,215 100.361874 60,217 952 

8PAG 91 200423 IQ 7.790000 N/A 39,923 39,923 221 ,000,000 101.42676 1 4,049 101.555052 4,054 112 

8PAG91 210422 IQ 7.790000 N/A 200,000 200,000 234,000,000 101.448714 20 ,290 101.514789 20,303 476 

8PAG91 210826 IQ 7.570000 N/A 300,000 300,000 221,000,000 100.453588 30 ,136 100.695188 30,209 602 

8PAG91 211223 IQ 7.370000 N/A 600,000 600,000 251,000,000 99.871787 59 ,923 100.065814 60,039 721 

8PAG91 220428 IQ 7.790000 N/A 76,724 76 ,724 246,000,000 101.191083 7,764 101.247096 7,768 847 

8PAG91 221229 IQ 7.850000 N/A 180,000 180,000 276,000 ,000 101.707048 18,307 101.765979 18,318 1092 

8PAG91 240111 IQ 7.800000 N/A 500 ,000 500,000 272,000,000 101.134469 50,567 101.405384 50,703 1470 

8PAG91 240502 IQ 7.830000 N/A 400,000 400,000 280 ,000,000 100.741327 40 ,297 100.966642 40,387 1582 

8PAG91 240829 IQ 7.580000 N/A 200,000 200,000 259 ,000,000 100.187205 20 ,037 100.238360 20,048 1701 

8PA182 200423 IS 7.430000 N/A 400,000 400,000 140,000,000 101.364337 40 ,546 101.487705 40,595 112 

8PA182 200730 IS 8.090000 N/A 200,000 200,000 120,000,000 103.651727 20 ,730 103.458851 20,692 210 

8PA182 201022 IS 7.430000 N/A 200,000 200,000 200,000,000 101.492289 20 ,298 101.483136 20,297 294 

8PA182 210311 IS 7.620000 N/A 200,000 200,000 260,000,000 102.565254 20,513 102.464212 20,493 434 

8PA182 210909 IS 7.620000 N/A 600,000 600,000 284 ,000,000 102.633871 61,580 102.698249 61,619 616 

8PA182 220310 IS 7.620000 N/A 200,000 200,000 286,000,000 102.700930 20,540 102.773000 20,555 798 

8PA182 220908 IS 7.620000 N/A 500 ,000 500,000 286,000,000 102.449181 51,225 102.485248 51,243 980 

8PA182 230907 IS 7.620000 N/A 300,000 300,000 286 ,000,000 102.600965 30,780 102.617960 30,785 1344 

8PA182 240307 IS 7.620000 N/A 500,000 500,000 286 ,000,000 102.455462 51 ,228 102.528753 51,264 1526 

8PA182 250306 IS 7.620000 N/A 350,000 350,000 360,000,000 101.987072 35 ,695 101.781260 35,623 1890 

8PA182 251002 IS 7.470000 N/A 200,000 200,000 224,000 ,000 101.955274 20,391 102.336815 20,467 2100 

8PA182 260219 IS 7.680000 N/A 200,000 200,000 300,000,000 102.085 160 20,417 102.393407 20,479 2240 
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Calificación Cantidad de Cantidad de 
eosto promedio Valor razonable o Días 

Tipo de :rasa al Total de títulos un1tario de Costo total de Valor razonable 
Emisora Serie valor valuar 

o títulos títulos de la emisión adquisición adquisición 
contable unitario o contable total 

pot 

bursatilidad operación liquídados (en pesos) 
(en pesos) vencer 

BONDESD 200917 LD 7.430000 N/A 200,000 200,000 294,774,918 $ 100.418686 $ 20,084 $ 100.430163 $ 20,086 259 

BONDESD 201126 LD 7.310000 N/A 384,955 384,955 350,627,083 99.988787 38,491 100.100040 38,534 329 

BONDESD 210121 LD 7.310000 N/A 900,000 900,000 360,974,373 99.970483 89,973 100.090574 90,081 385 

BONDESD 210520 LD 7.460000 N/A 600,000 600,000 394,255,835 100.369380 60,222 100.500189 60,300 504 

BONDESD 210722 LD 7.430000 N/A 300,000 300,000 180,528,660 100.112561 30,034 100.367563 30,110 567 

BONDESD 210819 LD 7.430000 N/A 750,000 750,000 205,400,374 100 .273485 75,205 100.356527 75,267 595 

BONDESD 220113 LD 7.350000 N/A 1,000,000 1,000,000 348,291,397 100.031916 100,032 100.143944 100,144 742 

BONDESD 220203 LD 7.430000 N/A 750,000 750,000 266,284,516 100.158212 75,119 100.301575 75,226 763 

BONDESD 220317 LD 7.3 10000 N/A 902,031 902,031 421,238,032 99.869585 90 ,086 99.980905 90,186 805 

BONDESD 220908 LD 7.460000 N/A 750,000 750,000 323,324,830 100.280635 75,211 100.357677 75,268 980 

BONDESD 2210 13 LD 7.430000 N/A 100,000 100,000 242,540,351 100.181026 10,018 100.215434 10,021 1015 

BONDESD 221110 LD 7.430000 N/A 100,000 100,000 278,172,080 100.098651 10,010 100.192554 10,019 1043 

BONDESD 230309 LD 7.350000 N/A 1,200,000 1,200,000 310,6 15,622 99.892544 119,871 99.980652 119,977 1162 

BONDESD 230504 LD 7.350000 N/A 754,067 754,067 385,667,355 99.875800 75 ,313 99.946735 75,366 1218 

BONDESD 230831 LD 7.310000 N/A 503,443 503,443 335 ,777,885 99 .581750 50,134 99.745004 50,216 1337 

BONDESD 231221 LD 7.310000 N/A 601,776 601,776 477,438,460 99.621712 59 ,950 99.702512 59,999 1449 

BONDESD 240229 LD 7.430000 N/A 300,000 300,000 481,147,961 99.708541 29,913 100.003581 30,001 1519 

BONDESD 240425 LD 7.430000 N/A 400,000 400,000 432,915,497 99.946408 39,979 99.974571 39,990 1575 

BONDESD 240627 LD 7.350000 N/A 400,000 400,000 439,567,026 99.750547 39,900 99.782495 39,913 1638 

BONDESD 241024 LD 7.310000 N/A 200,000 200,000 422,293,911 99.460243 19,892 99.551149 19,910 1757 

UDIBONO 201210 s 2.500000 N/A 1,149,967 293 ,245,328 635.626087 730,949 635.145839 730,397 343 

3,285 ,617 3,297,810 

Títulos Bancarios 

BANAMEX 18 94 7.650000 AAA(mex) 799,598 799,598 30,000,000 $ 100.149097 $ 80,079 $ 100.148867 $ 80,079 105 

BANOB 11-2 94 7 .080000 AAA(mex) 20,000 20,000 15,000,000 98.374214 1,967 100.879006 2,018 673 

BSMX 18 94 7.870000 AAA(mex) 550,000 550,000 44,609,710 100.333314 55,183 100.435723 55,240 855 

SCOTIAB 19-2 94 7.930000 AAA(mex) 400,000 400 ,000 60,000,000 100.594750 40,238 100.754100 40,302 1180 

BACMEXT 18 CD 7.72 0000 mxAAA 300,000 300,000 51,200 ,000 100.481436 30,144 100.557509 30,167 509 

NAFR 210423 CD 7.700000 AAA(mex) 200,000 200,000 45,000,000 100.513318 20,103 100.558989 20,112 477 

BACOMER 19191 F 7 .56 2500 F1+(mex) 400,000 400,000 10,000 ,000 100.126042 40,050 100.122631 40,049 267 

BACOMER 19195 F 7.565000 F1+(mex) 500,000 500,000 5,000,000 100.147097 50,074 100.147355 50,074 301 

BANORTE 19020 F 7.790000 F1+(mex ) 300,000 300,000 6,000,000 100.346222 30,104 100.351925 30,106 124 

BANORT E 19022 F 7.760000 F1+(mex) 230,000 230 ,000 7,000,000 100.280105 23 ,064 100.286209 23,066 127 

BANORTE 19033 F 7.61 0000 F1+(mex) 600,000 600,000 20,000,000 100.147972 60 ,089 100.148516 60,089 105 

HSBCMX 19018 F 7.665000 F1 +(mex) 150,000 150,000 1,000,000 100.149042 15,022 100.148498 15,022 189 

HSBCMX 19027 F 7.631500 F1+(mex) 150,000 150,000 5,000,000 100.063596 15,010 100.063877 15,010 109 

HSBCMX 19035 F 7.782500 F1+(mex) 250,000 250,000 7,500,000 100.432361 25,108 100.436148 25,109 232 

HSBCMX 19036 F 7.8 12500 F1+(mex) 250,000 250,000 7,500,000 100.434028 25,109 100.437812 25,109 344 

CABE! 1-16 JI 7 .860 000 mxAAA 64,640 64,640 20,970,764 100.764420 6,513 100.557009 6,500 32 

CABE! 1-17 JI 7.730000 mxAAA 384,642 384,642 20,000,000 99.943400 38,442 100.551770 38,676 292 

CABE! 2-15 JI 7.72 0000 mxAAA 700,000 700,000 17,415,000 100.467747 70 ,327 100.357137 70,250 12 

626,626 626,978 
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Calificación Cantidad de Cantidad de 
Costo pr-0medio Valor razonable o Días 

Tipo de Tasa al Total de títulos unitario de Costo total de Valor razonable 
Emisora Serie valor valuar 

o títulos títulos de la emjsjón adquisición adquis ición 
contable unitario o contable total 

por 

bursatilidad operación liquidados (en pesos) 
(en pesos) vencer 

Papel Privado 
LERMA 90 2 N/A N/A 1,000,000 1,000,000 - $ - $ - $ - $ 358 

ABCCB 16 91 9.460000 mxAAA 22,366 22,366 12,000,000 35.268296 789 35.489796 794 606 

ALPHACB 18 91 9.920000 mxAAA 200,000 200,000 18,000,000 100.291505 20 ,058 100.296711 20,059 1267 

DONDE 17 91 9.570000 AA/M 1,330,000 1,330,000 10,000,000 100.371330 133,494 100.289784 133,385 514 

FINBE 17 91 8.930000 AA-(mex) 630,000 630,000 20,000 ,000 100.50559 1 63,319 100.419849 63,265 294 

HERDEZ 18 91 8.180000 AA(mex) 200,000 200,000 10,000 ,000 100.655037 20, 131 100.942387 20,188 532 

MONTPIO 17 91 9.850000 HRAA 427 ,587 427,587 5,000,000 100.728083 43,070 100.747926 43,079 791 

CFECB 10-2 95 8.020000 Aa1 .mx 200,000 200,000 70,500,000 5.052255 1,010 5.016623 1,004 190 

281,871 281,774 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULOS DE DEUDA $ 4,1.94J 114 $ 4,206 ,562 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 4,194,114 $ 4,2Q6,562 

4.27% Deudores por reporto 

BONDESD 220317 LD 7.270000 N/A 1,699,277 1,699 ,277 421 ,238,032 $ 99.807345 $ 169,600 $ 99.847656 $ 169,669 N/A 

BONDESD 240425 LD 7.270000 N/A 179,397 179,397 432 ,915,497 99.916097 17,925 99.956452 17,932 N/A 

187 ,525 187,601 

TOfAl INVERSION EN TITULOS EN REPORTO $ 187,525 $ 187,601 

TOTAL DE CARTERA $ 4,381,639 $ 4,394 ,1'63 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundame nto en el artículo 76 de la 
Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de 
los directivos que lo suscriben". 

™G.....,.nM'a;;-r'i~p;;-;er;;a;:;:do~ra de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 

Fondo Banorte 8, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 8, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 8, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión . 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inyersión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo . También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición , se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora , registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cua lquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. · 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El va lor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación . 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1rnmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 
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l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Pisposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar , medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financie ros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas . Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autoriza r líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso espec ífico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk ''WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento . 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta Inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificac ión inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte , la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes . Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje , mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para tas posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

Et Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal}. 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados , evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Fondo Banorte 8, S.A. de C.V. 17 



Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoria Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional , c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos , d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulator ias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tiµ,os de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes , Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones , leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales , administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos . El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización , por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Parq enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales , de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información , serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto , sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último dia hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir , deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas , lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista . 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente , en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 8, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALD!A CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 . 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 29 de julio del 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90519/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEMP+. 

El Fondo de Inversión, tiene por objeto fundamental ofrecer un portafolio con una mezcla de valores de deuda 
gubernamenta les, bancar ios y corporativos, principalmente de mediano plazo y en menor proporción de corto y largo 
plazo. Los valores podrán estar emitidos en el mercado local o en mercados internacionales , denominados en 
moneda nacional mayoritariamente, y en UDIS y en valores en moneda extranjera en menor medida, así como la 
inversión en valores respaldados por activos. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar al obtenido 
por la curva de bonos de tasa revisable y la de valores gubernamentales de tasa fija, tomando como referencia el 
índice formado por 50% S&P/BMV Sovereign Floating Rate Bond lndex / 50% S&P/BMV Sovereign Fixed Rate 185-
365 Day Bond lndex. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10235/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan más adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Banorte 8, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte 
lxe 8, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (NTEMP+) como sociedad fusionante, asumiendo 
esta última, todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y condiciones 
de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión del Fondo de 
Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto NTEMP INTER7 INTER30 INTERM1 

Disponibilidades: 8 
Inversiones en valores: 1,125,121 505,893 217,654 10,232 
Deudores por reporto (saldo deudor) 65,250 8,696 24,884 1,897 
Cuentas por Cobrar (neto): 1 

Otros activos: 139 73 21 22 

Activos Fusionados $ 1,190,518 51~,663 242,559 12,151 

Otras cuentas por pagar: 1,521 763 339 19 

Pasivos Fusionados $ 1,521 763 339 f9 

Activos Netos J;usionados $ 1,188,997, 513,900 242,220 12,132 
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Cancepto NTERPL INTERMO Total 

Disponibilidades: 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Cuentas por Cobrar (neto): 

Otros activos: 

Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar: 

Pasivos Fusionados 

Activos Netos Fusionados 

Fondos Fusionados: 

$ 

$ 

$ 

84,310 

2,532 899,966 

2 

22 303 

2,555 984,581 

7 1,233 

7 1,233 

2,548 983,348 

1) Fondo Banorte lxe 6, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (NTEMP) 
2) Fondo Interacciones 2, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTER7) 
3) Fondo Interacciones 3, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTER30) 

1,943,210 

1,003 ,225 

4 

580 

2,947,019 1 

3,882 

3,882 

2,943,137 

4) Fondo Interacciones PM 1, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTERM1) 
5) Fondo Interacciones 5, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTERPL) 
6) Fondo Interacciones 1, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTERMD) 

3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 671,140,939 ,596 
acciones nominativas , ordinarias con valor nominal de $ 1.4900 cada una , de las cuales 671, 141 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 

"A" 671,141 671,141 
Capital mínimo fijo 671,141 671,141 

"APIE" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"AP IM" 26,845,610,738 26,845,610 ,738 

"E1" 26,845,610,738 26,845 ,610,738 

"E2" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"E3" 26,845,610,738 26,845,610 ,738 

"E4" 26,845,610,738 26,845,610 ,738 

"ES" 26,845,610,738 26,845,610 ,738 

"E6" 26,845,610,738 26,845,610 ,738 

"E?'' 26,845,610,738 26,845,610,738 

"EMP" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"F1" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"F2" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"F3" 26,845,610 ,738 26,845,610,738 

"F4" 26,845,61 o, 738 26 ,845,610,738 
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Acciones pagadas 

2019 2018 

671,141 
671,141 

119,753 ,104 

1 

62,20 1,763 

5,796 ,578 

33,385,590 

12,403 ,536 

3,826,582 

100,79 1,806 

80,417,158 

53,181,819 

110,832,312 

671,141 
671,141 

14,756,000 

1 

12,412,134 

4,565,713 

42,627 ,611 

2,486,756 

1,138,554 

12,193,762 

39,650,173 

30,36 1,868 

74,831,682 
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Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 

"F5" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"F6" 26,845,610 ,738 26,845,610,738 

"F7" 26,845,610 ,738 26,845,610,738 

"FF" 26,845,610 ,743 26,845,610 ,743 

"M1" 26,845 ,610,738 26,845,610,738 

"M2" 26,845,610,738 26,845,610 ,738 

"M3" 26,845,61 O, 738 26,845,61 O, 738 

"M4" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"M5" 26,845,61 O, 738 26,845,610,738 

"M6" 26,845,610,738 26,845,610,738 

"M7" 26,845,610,738 26,845,610,738 

Capital mínimo variable 671,140,268,455 671,140,268,455 

Capital social aprobado 671,140,939,596 671,140,939,596 

Acciones pagadas 
2019 2018 

40,803,959 

10,384,738 

8,853,240 

204,439,81 O 

3,845,446 

3,988,460 

9,679,422 

22,823,593 

47,494,464 

934,903,383 

935,574,524 

9,209 ,755 

7,577,007 

6,669 ,784 

3,486,102 

7,521,876 

5,854 ,335 

295,343,114 

296,014,255 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $1,394,006 y $441,061, respectivamente . 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operaroda") , en su carácter de socio fundador. 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, F5, F6 y F7: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de fondos de inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados , municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresar iales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados , directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá , a través del consejo de administración de la 
Sociedad· Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 
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4. LÍMITES DE INVERSIÓN . 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas . 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión . 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

Valuadora GAF, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto , fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.4900, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 5.292503 $ 4.914822 

"APIE" 4.460000 4.227985 

"APIM" 4.556036 4.227985 

"E1" 4.220000 4.220000 

"E2" 4.543841 4.187303 

"E3" 4.220000 4.220000 

"E4" 5.026744 4.648463 

"ES" 4.505953 4.178966 

"E6" 4.755474 4.423188 

"ET' 4.471786 4.171403 

"EMP" 4.469702 4.176698 

"F1" 4.765510 4.457959 

"F2" 4.442385 4.170645 

"F3" 4.531909 4.266109 

"F4" 4.408472 4.163091 

"F5" 4.222612 4.000938 

"F6" 4.165049 3.962963 

"F7" 4.351407 4.150279 

"FF" 4.562028 4.227985 

"M1" 4.556036 4.227985 

"M2" 4.556036 4.227985 

"M3" 4.527100 4.227985 

"M4" 4.520551 4.227985 

"M5" 4.452609 4.172914 

"M6" 4.485565 4.215624 

"MT' 4.418618 4.165356 
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6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % Calificación 
%Tres Exp.osición 

pizarra accio11es a deuda a Pérdida 
"A" o mejor3 

principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTEMP+ 4,394,163 0.02 % 100.0 % 7% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes . 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEMP+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

Valor cartera 
deuda a 

mercado 2 

% 
Pérdida 

esperada 

5,742,183 0.02 % 

% Calificación 
"A" o mejor! 

100.0 % 

%Tres 
principales 
emisoras 4 

6% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo . que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

"Fipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTEMP+ 
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VaR / Activos netos 

0.02 % 

Límjte 

0.270 % 
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Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Ap licando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEMP+ -0.42 % 

7 . CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S4, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 4 representa 
una sensibilidad a condic iones cambiantes en los factores del mercado moderada. 

8. OPERACION ES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores par Colaterales recibidos 
reporto por la entidad 

Va lores 
gubernamenta les 187,525 76 187,601 187,830 

$ 187,525 $ 76 $ 187,601 $ 187,830 ! 
2018 

Instrumentos 
Costo de títulos Intereses Deudores por Colaterales recibicfos 

reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 24,991 12 25,003 25,003 

$ 24,991 $ 12 $ 25,003 $ 25,003 

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $26,207 y $15,808, 
respectivamente. 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 12, S.A. de C.V., Fondo 
de Inversión en Instrumentos de Deuda 
( antes Fondo Banorte Ixe 12, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yarnazakl. 
Ru1z Urqu,za, 5.C 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhte rnoc 
06500 Ciudad de Méx,co 
México 

Tel: ~52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.com/rnx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 12, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte I xe 12, S.A. de C.V., Fondo de Invers ión en Instrumentos de 
Deuda) (el "Fondo de Inversión "), que comprenden los balances generales al 31 de dic iembr e de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estad os 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de 
Valores de México (la "Co misión "), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" ( los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría (" NIA''). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Có digo de Ética del IMC P"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemo s obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuest ra opinión. 

Oe,Jo11tr.i se ,el!1~1c.: B Ott10 tt•~ T◊l1r! ~ Tohmar-:,u urn \HI or •·da<J pr1 ~dct d~ re5oon-;~b111dao 1,in1t 1dt1 en e l Peino Uri ao ~;;, •y •c.od de 111 •n.1-rr1f•mt>ro r 3d:11.1113 ne •·lla5 rornv 1Jr enuoa.1 h-g.il 
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Deloitte . 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesiona l, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la admin istración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error mater ial, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento , revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada , puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, eje rcemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros tamb ién: 

Identificamos y evaluamos los riesgo s de Incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamo s y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dicho s riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones inten cionalmente erróneas, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conoc im iento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Deloitte . 
Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la Administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida , concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empr esa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material , se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la indepe ndencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika Regal do García 
Registro de la Ad inistración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm . 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

) ACTIVO 

Disponibilidades: 
Bancos 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 

Deudores por reporto (saldo deudor) 
Cuentas por cobrar (neto): 
Otros activos: 

Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 

TOTAi!. A€TIVO 

PASIVO 

Otras cu.entas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 
Acreedores por liquidación de operación 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores 
Resultado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TOT~L P.ASIVQ Y CAPITAL CONTABLE 

CUENTAS OE ORDEN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 
Colaterales recibidos por la entidad 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2'019 

5 

4,794,175 
475,957 

48 

40 

5,270,225 

1,045 
253,315 

2,248 

256,6-08 

1,466,633 
1,573 ,881 
3,040,514 

1,651,958 
321,145 

1,973,103 

5,013 ,617 

5,270,225 

$ 1,000,000,000 
260,145,681 ,581 

$ 476,333 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $1,466,633. 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2018 

5 

2 ,151 ,978 
324 ,891 
457 ,542 

2,934,416 

352 
557,197 

1,792 

559,341 

773,260 
(50 ,143) 
723,117 

1,480,751 
171,207 

1,651,958 

2,375,075 

2,934,416 

$ 1,000,000,000 
260,145,681 ,581 

$ 325,057 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de ma nera cons istente , 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión , hasta la fecha arriba mencionada , 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y admin istrativas 
aplicables" . 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben" . 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$13.798655, a la serie "APIE" en $13.130000, a la serie "APIM" en $13.140530, a la serie "E1" en $13.149851, a la serie 
"E2" en $13.151937, a la ser ie "E3" en $12.850368, a la serie "E4" en $14.031202, a la serie "E5" en $12.762637, a la 
serie "E6" en $13.056041, a la serie "E?" en $12.665858, a la serie "EMP" en $12.657533, a la serie "F1" en 
$12.433764, a la serie "F2" en $12.580169, a la serie "F3" en $11.902361, a la serie "F4" en $12.484125, a la serie "F5" 
en $11.401884 , a la serie "F6" en $12.369830, a la serie "F?" en $12.322514, a la serie "FF" en $13.483130, a la serie 
"M1" en $13.140530 , a la serie "M2" en $13.070721, a la serie "M3" en $13.140530, a la serie "M4" en $12.817438, a la 
serie "M5" en $12.609125 , a la serie "M6" en $12.137220, a la serie "M7'' en $12.512862". 

ondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

yvww.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 12, S.A. DE C.V. , FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En mi les de pesos) 

CONCEP;TO 

Resultado por va luación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA OPERAetóN 

RESULTADO NETO 

2019 

$ 84,681 
28,339 

241,483 

354,503 

18,585 
185 

180 
14,408 

33,358 

$ 321,145 

$ 321,145 

2018 

$ (16,660) 

$ 

$ 

(2,858) 
221,414 

201,896 

21,626 
123 

151 
8,789 

30,689 

171,207-

171,207 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S .A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

Lic. 

~"",..'"'r d~M9-eer!ld'!:,t,a de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/porta l/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de -info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCA LDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeita] Contr.ibuhfo C-aeital ganado_ 

CONCEPT0 Capital social 
Prima en venta de Resultado de Resultado neto TotªI cagital contable 

acciones ejercicios anteriores 

Saldps al 31 de diciembte de 2017 $ 1,220,056 $ 804,963 $ 1,314,983 $ 165,768 $ 3,5ó5,770 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 1,445,782 1,445,782 
Disminución de capital social {1,892 ,578} (1 ,892 ,578) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (855 ,106} (855 ,106) 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 165,768 (165 ,768) 

Total (446,796) (855 ,106) 165,768 (165 ,768) (1,301,902) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 171,207 171,207 

Saléjos al 31 de diclem6re de 2018 $ 773,260 $ {50,143} $ 1,480,751 $ 171,207 $ 2,37·5,075 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital socia l 1,189,007 1,189,007 
Disminución de capital socia l (495,634) (495,634) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 1,624,024 1,624,024 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 171,207 (171,207) 

Total 693 ,373 1,624,024 171,207 (171,207) 2,317 ,397 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 321 ,145 321, 145 

Saldós al 31 de dieiembre de 2019 $ 1,466,633 $ 1,573,881 $ 1,651,958 $ 321,145 $ .?,013,617 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les para los Fondos de Invers ión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y ob ligatoria, aplicados de manera consisten te, encontrándose reflejados los movimientos 
en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión dura nte el períod o arriba menci onado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas 
y a las disposiciones lega les y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Adm inistración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo 
Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben" . 

.. 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 
vvww.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos.acerca-de /op-fo-acerca -de-info-general / 

Fondo Banorte 12, S.A. de C.V . 

Subd irector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
En miles de esos, exce to orlos recios de las acciones ue se resentan en esos 

€oiúo promedio 
Cantidad de Cantidad de unitario de Valor razonal::ile o 

Tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos Total de títulos adquis ición Costo total de contable unitario Valor razonable Di~s por 

Emisora Serie valor valuar bursatilidad oeeración liguidados de la emisión (en eesos} a.dguisi~ión (en eesos} o con table_ total vencer 

Títulos (!ara negociar 

90.97% Inversión en títu los de deuda 

Valores Gubernamentales 
CETES 200116 81 7.279457 N/A 9,500,000 9,500,000 6,505,200, 146 $ 9.782024 $ 92,929 $ 9.971691 $ 94,731 14 

CETES 200213 81 7.169486 N/A 5,500,000 5,500,000 4,784,797,447 9.738573 53,562 9.916356 54,540 42 

CETES 200227 81 7.141757 N/A 5,000,00 0 5,000,000 9,378 ,261,1 11 9.714837 48,574 9.888906 49,445 56 

CETES 200312 81 7.147440 N/A 2,500,00 0 2 ,500,000 5,779,879,772 9.64 1250 24,103 9.86 1022 24,653 70 

CETES 200326 81 7.158386 N/A 1,500 ,000 1,500,000 4 ,381 ,765 ,596 9.637011 14,456 9.832971 14,750 84 

CETES 200408 81 7.132825 N/A 3,000,000 3,000 ,000 3,390,787,499 9.648116 28,944 9.80781 O 29,423 97 

CETES 200423 81 7.127389 N/A 1,500,000 1,500,000 8,749 ,516,684 9.582692 14,374 9 .778259 14,667 112 

CETES 200618 81 7.040807 N/A 1,000,000 1,000,000 9,414 ,841 ,766 9.480056 9,480 9.671429 9,671 168 

CETES 200813 81 6.982827 N/A 1,500,000 1,500,000 3,621 ,185,919 9.408474 14,113 9.565513 14,348 224 

BONOS 210610 M 6.500000 N/A 11,000 ,000 10,250 ,000 2,449 ,393,401 97.538027 1,072,918 100.063 040 1,100,693 525 

BONOS 211209 M 7.250000 N/A 10,750 ,000 10,300,000 2,382 ,104 ,887 99.618512 1,070,899 101.305060 1,089 ,029 707 

BONOS 220609 M 6.500000 N/A 12,960 ,000 12,160,000 2 ,870 ,784 ,604 98.038391 1,270,578 100.032367 1,296,420 889 

BONOS 230309 M 6.750000 N/A 1,000,000 800 ,000 491 ,309,828 102.571690 102,572 102.057847 102,058 1162 

BONOS 231207 M 8.000000 N/A 5,050,000 5,050,000 2 ,493 ,627 ,193 102.661219 518,439 104.715613 528,814 1435 

BONOS 240905 M 8.000000 N/A 3,450 ,000 3,150,000 1,762,206 ,81 O 108.276 194 373,553 107 .516725 370,933 1708 
4,709,494 4 ,794,175 

TOTAL INVERSION EN TITUh.OS DE DEUDA $ 4¡7{)9,494 $ 4,794!175 

1iOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 4¡709,494 $ 4,794,175 

9.03% Deudores (!Or re(!orto 

BONDESD 220317 LO 7.270000 N/A 2,518,772 2,518,772 421,238 ,032 $ 99.807345 $ 251,392 $ 99.847656 $ 25 1,494 N/A 

BONDESD 240425 LO 7.270000 N/A 2,245 ,609 2,245 ,609 432 ,915,497 99.916097 224 ,372 99.956452 224,463 N/A 
475,764 475 ,957 

TOTAL IN'i/ERSION EN "flTULQS EN REPORTO $ 475z764 $ 475,957 

TOTAL DE CARTERA $ 5,185,258 $ 5,270,132 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fund amento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de invers ión efectuadas por el Fondo de Invers ión duran te el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A . de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsab ilidad de los directivos 
que lo suscriben ". 

taia:~~rm-~i'f,ora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V . 

Las notas adjuntas son parte integrant e de este estado financiero. 
www .gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Ho me/operadora-de -fondos/fondo s.acerca-de/op-fo-acerca-de- info-general/ 

Fondo Banorte 12, S.A. de C.V. 

\ 

Director de Contraloría 

C.P. Arturo ngeles Delgado 

Subdirec tor de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 12, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 12, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión {la "Ley") 
y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las limitaciones 
establecidas por la Ley y las reglas genera les que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo Financiero 
Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información financiera 
con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para 
determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a 
diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados 
en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesar io aplicar una normatividad o un 
criterio contable especifico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación , la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de Instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos con 
clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y 0-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su aplicación 
con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 

Fondo Banorte 12, S.A. de C.V. 9 



Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el monto 
por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e igualmente 
dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o sobreprecio), de 
conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y baja de activos 
financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en los resultados 
del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos para 
negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá reclasificar 
como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores contra 
los resultados del ejercicio , en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa independiente 
del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una 
cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa a 
su valor razonable (cualquier diferencia l entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses los 
ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún otro 
índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones . 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias . 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, buscará 
operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando con ello 
que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mínimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de los 
fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 
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Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así como 
los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de Carácter 
General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 
• Administración de Riesgo Operacional 
• Administración de Riesgo Mercado 
• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 
• Administración de Crédito 
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Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para 
minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad Operadora 
tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 

quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación riesgo 

rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de 

inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo de 

crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de Administración 
de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a las Autoridades 
Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, anális is, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de evaluaciones 
de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros máximos de 
operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorizac ión. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada por 
el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad para 
autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, mediante una 
metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del Comité 
de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un análisis de 
las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las contrapartes 
financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de Crédito 
(y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de Derivados 
con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapa rtes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado . El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / mxA-
1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1{alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 I D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento . 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones , se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición de 
cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en dicho 
Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un escenario 
adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número de 
días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un fondo 
de inversión , con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte 
temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones extremas 

de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es aprobado 
por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información , así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos , lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y establezcan 
controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento al 
cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administració n y control de la 
normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del proceso 
de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y evaluación 
de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso , a fin de 
asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas ·y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes , Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales , o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión de 
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base en 
una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado (en 
función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, razón 
por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la organización, por 
lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y respaldada por la alta 
dirección . 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación . 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante . 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se cons idera "bajo", ya 
que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con la 
Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a la 
Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate , en términos reales 
para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir , deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma 
de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente . 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista , a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Titulo 11 y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercic io los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión . 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR ") se establece una metodología especifica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determ inen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 12, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores {la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90396/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTEMPG. 

El Fondo de Inversión, tiene por objeto fundamental es ofrecer un portafolio exclusivamente con valores 
gubernamentales, de mediano plazo principalmente y en menor proporción de corto y largo plazo, emitidos en el 
mercado local o en mercados internacionales. Los valores estarán denominados primordialmente en moneda nacional 
y en UDIS en menor medida. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar al obtenido por 
la curva de los certificados de la tesorería de la federación (CETES) y de los bonos, tomando como referencia el índice 
formado por 10% S&P/BMV Sovereign CETES 7+ Day Bond lndex / 70% S&P/BMV Sovereign MBONOS 1-3 Year 
Bond lndex / 20% S&P/BMV Sovereign MBONOS 3-5 Year Bond lndex. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 260,145,681,581 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 3.8440 cada una, de las cuales 260,146 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
"A" 260,146 260,146 260,146 260,146 

Capital mínimo fijo 260,146 260,146 260,146 260,146 

"APIE" 10,405,816,857 10,405,816,857 1 

"APIM" 10,405,816,857 10,405,816,857 

"E1" 10,405,816,857 10,405,816,857 6,015,915 

"E2" 10,405,816,857 10,405,816,857 3,955,697 

"E3" 10,405,816,857 10,405,816,857 11,969,220 10,534,120 

"E4" 10,405,816,857 10,405,816,857 14,751,547 14,290,387 

"ES" 10,405,816,857 10,405,816,857 946,775 781,665 

"E6" 10,405,816,857 10,405,816,857 15,157,914 16,954,205 

"E7'' 10,405,816,857 10,405,816,857 1,111,421 684,068 

"EMP" 10,405,816,857 10,405,816,857 441,929 317,686 

"F1" 10,405,816,857 10,405,816,857 4,889 ,136 4,562,849 

"F2" 10,405,816,857 10,405,816,857 13,973,842 10,838,840 

"F3" 10,405,816,857 10,405,816,857 12,003,070 11,408,139 

"F4" 10,405,816,857 10,405,816,857 19,986,451 20,986,264 
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Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"F5" 10,405,816,857 10,405,816,857 21,950,504 11,964,999 

"F6" 10,405,816,857 10,405,816,857 3,564,951 2,912 ,019 

"F7" 10,405,816,857 10,405,816,857 2,957,455 2,112,296 

"FF" 10,405,816,867 10,405,816,867 236,499,270 84,255,340 

"M1" 10,405,816,857 10,405,816,857 

"M2" 10,405,816,857 10,405,816,857 797,494 

"M3" 10,405,816,857 10,405,816,857 

"M4" 10,405,816,857 10,405,816,857 144,347 112,930 

"M5" 10,405,816,857 10,405,816,857 6,286,016 4,731,607 

"M6" 10,405,816,857 10,405,816,857 294,391 2,375 

"M7" 10,405,816,857 10,405,816,857 3,580,780 3,450,198 
Capital mínimo variable 260,145 ,421,435 260, 145,421,435 381,278,126 200,899,989 
Capital social aprobado 260,145,681,581 260,145,681,581 381,538,272 201,160,135 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $1,466,633 y $773,260, respectivamente . 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, FS, F6 y F7: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, MS, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubi laciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados , cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jub ilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales 
límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 
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3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos existentes 
y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje establecido 
en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales siguientes a 
la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a lo señalado en 
el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora") , valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$3.8440, quedando como sigue: 

Serie 
Precío P,Or acción 

2019 2018 

"A" $ 13.798655 $ 12.539093 

"APIE" 13.130000 11.806873 

"APIM" 13.140530 11.806873 

"E1" 13.149851 11.800000 
"E2" 13.151937 11.800000 

"E3" 12.850368 11.591196 

"E4" 14.031202 12.685721 

"E5" 12.762637 11.572313 

"E6" 13.056041 11.872735 

"E7'' 12.665858 11.551368 

"EMP" 12.657533 11.565429 

"F1" 12.433764 11.382802 

"F2" 12.580169 11.548667 

"F3" 11.902361 10.964582 
"F4" 12.484125 11.527748 
"F5" 11.401884 10.569450 
"F6" 12.369830 11.502694 
"F7" 12.322514 11.492270 
"FF" 13.483130 12.133772 
"M1" 13.140530 11.806873 

"M2" 13.070721 11.806873 

"M3" 13.140530 11.806873 

"M4" 12.817438 11.710001 

"M5" 12.609125 11.554950 

"M6" 12.137220 11.159234 

"M7" 12.512862 11.534020 
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5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valo.r cartera Valor cartera % % Calificación %Tres Exposición 1 

pizarra acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 pr.incipales con 
mercado1 merfado 2 esperada emisoras4 derivados 

NTEMPG 5,270,131 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada 
es cero . 

2. 'Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A{mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % Calificación ¾Tres Ex;posición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor3 principales con 
mer:cado1 mei:cado2 esperada emisoras4 derivados 

NTEMPG 3,873,500 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada 
es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTEMPG 
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VaR / Aetivos netos 

0.20 % 

Límite 

0.310 % 
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Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, el 
cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceada s, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEMPG -0.03 % 

6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión , el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, asi como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de va lores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S4, la 
calificación de riesgo crédito que tiene la Sociedad es AAA, que muestra que el n ivel de seguridad de l fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 4 represen ta 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado moderada. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 

Instrumentos Deudores por Colaterales 
Costo de títulos Intereses recibidos por la 

reporto 
eotidad 

Valores 
gubernamentales 475 ,764 193 475,957 476 ,333 

$ 475,764 $ 193 $ 475,957 $ 476,333 

20~8 

Instrumentos Deudores por Colaterales 
Costo de títulos Intereses recibidos por la 

reporto entidad 

Valores 
gubernamentales 324,741 150 324,891 325,057 

$ 324,741 $ 150 $ 324,891 $ 325,057 
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8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $18,585 y $21,626, 
respectivamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas de 
Fondo Banorte 32, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión en Instrumentos de Deuda 
( antes Fondo Banorte Ixe 32, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazaki. 
Ruiz Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, p,so 28 
Colon,a Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloltte .com/1nx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 32, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 32, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) (el "Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, 
los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación 
de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros 
que incluyen un resumen de las políticas contables significativas, 

En nuestra opinión , los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 2018, 
han sido preparados , en todos los aspectos importantes, de conformidad con los criterios Contables 
establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores de México (la " Comisión" ), a través de las 
"Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las personas que les prestan 
servicios" (los "Criterios Contables ") . 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría (" NIA' ') , 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de Responsabilidades 
del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe . Somos independientes del 
Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Conta bilidad del Consejo de 
Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto 
Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos cumplido las demás responsabi lidades 
de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que 
la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte . 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de la 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del per íodo actual. Estas cuestiones han 
sido tratadas en el conte xto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formac ión de 
nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones . Hemos 
determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Invers ión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos 
de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la admi nistración considere necesario para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la capacidad 
del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según corresponda, las 
cuestiones relacionadas con el Fondo de In vers ión en funcionamiento y utilizando el principio contable de 
empresa en funcionamiento , excepto si la admini st ración ti ene int ención de liquidar el Fondo de In versión o 
detener sus operaciones, o bien no ex ista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporat ivo del Fondo de In vers ión son responsables de la supervi sión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obten er una seguridad razonable de que los esta dos financieros en su conjunto están 
libres de errores mater iales, debido a fraude o error, y emitir un info rme de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
confo rmidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude 
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente 
que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el ju icio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para nuestra 
opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado que en el 
caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar colusión, 
falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones inte nciona lme nte erróneas, o la elusión del control 
interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control int erno del Fondo de Inversión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración, 
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Deloitte . 
Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administrac ión, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas 
significativas sobre la capacidad del Fondo de Invers ión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incert idumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estad os 
financieros o, si dichas revela.ciones no son adecuad as, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe 
de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de Inversión 
deje de ser una empresa en funcion amien to. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras cuestiones , el 
alcance y el momento de la rea lización de la auditor ía planificados y los hallazgos significativos de la auditoría, 
así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el trans curso de la 
auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporat ivo del Fondo de Inversi ón una declaración de 
que hemos cumplido con los requerimientos de ét ica aplicables en relación con la independ encia y les hemos 
comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar razonablement e 
que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Ecika~ da 
Registro de la Adm inistración Genera l 
de Auditoría Fiscal Federa l Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 32, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 32, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALD ÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTlVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ $ 1,987 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 1,261 ,217 

Deudores por reporto (saldo deudor) 8,007 

TOTAL ACTIVO $ 1,269,224 $ 1,987 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 953 $ 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 1,037 160 

TOTAL PASIVO $ 1,990 $ 160 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 732,384 $ 1,000 
Prima en venta de acciones 423,756 (97 ,189) 

1,156,140 (96,189) 

Capital ganado : 
Resultado de ejerc icios anteriores $ 98,016 $ 97,939 

Resultado neto 13,078 77 
111,094 98,016 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 1,261,234 $ 1,827 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 1,269,224 $ 1,987 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 5,000 ,000 $ 1,000,000,000 

Acciones emitidas 5,000 ,000,000 999 ,999,999,999 
Colaterales recibidos por la ent idad $ 8,018 $ 

El saldo histórico del capita l social al 31 de diciembre de 2019 es de $732 ,384 . 

"El presente balance genera l se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
rea lizaron y va luaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrat ivas aplicables ". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Invers ión determinó el precio de las acciones representat ivas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financi ero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $1.736585, 
a la serie "F1" en $1.731868, a la serie "F2" en $1.730248, a la serie "F3" en $1.728935". 

de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte .com/wpslQortªJ!_g_fb/Hom~/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-genera l/ 
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FONDO BANORTE 32, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 32, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALD [A CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gast os de administración 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESUl TADQ DE LA OPERAelÓN 

RE$UL TADO NETO 

$ 

$ 

2019 2018 

3,593 $ 

9,114 
5,237 139 

17,944 139 

1,948 2 
103 32 

149 20 
2,666 8 

4,866 62 

13,078 $ n 

13,078 $ 77 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

gu· r Ceballos 

~Q&-~:::,e,eNdora de Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 32, S.A DE C.V. , FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 32, S.A. DE C.V., FONDO DE !~VERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTEMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital ~Contribu ido Caeital ganado 

Prima en venta de Resultado de 
CONCEPTO Capital social a.cciones ejercicios anteriores Resultado .neto Total ~pital contable 

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 1,000 $ (97,189) $ 94,746 $ 3,193 $ 1,750 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 

Aumento de capital social 

Disminución de capital social 

Aumento neto, en prima en venta de acciones 

A~licación del resultado del ejercicio anterior 3,193 (3,193) 

Tota l 3,193 3,193 

Movimientos inherentes a la operación : 
Utilidad integral 

Resultado neto 77 77 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 1,000 $ (97,189) $ 97,939 $ 77 $ 1,827 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 824 ,770 824 ,770 
Disminución de capital social (93,386) (93,386) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 520,945 520,945 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 77 (77) 

Total 731,384 520,945 77 (77) 1,252,329 

Movimientos inherentes a la operac ión: 
Utilidad integral 

Resultado neto 13,078 13,078 

Saldos al 3,1 de diciemllre de 2019 $ 732,384 $ 423,756 $ 98,016 $ 13,0,78 $ 1,267,234 

"El presente estado de variaciones en el capita l contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durant e el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a 
sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

ctoree-+e<-8SRUldora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financi eros. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/ooeradora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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ro ñgeles Delgado 

Sub director de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 32 S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 32, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Tipo de Tasa al Calificación o 
Emisora Serie 

valor valuar bursatilidad 

Títulos para negociar 

99.37% Inversión en títulos de deuda 

Títulos Bancarios 
NAFIN 20114 7.180831 F1+(m ex) 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULO$ DE DEUDA 

TOTAL DE INVERS IONES EN VALORES 

0.63% Deudores por Reporto 

BONDESD 220317 LO 7.270000 N/A 

TOTAi:. INVERSION EN TITULO$ EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Cantidad de 
títulos 

operación 

1,280,889,938 

80,194 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

1,280,889,938 

80,194 

Costo promedio Valor razonable o 
Total de títu los unitario de Costo total de Valor razonable Días por 

contable unitario 
de la emisión adquisición adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 
(en pesos) 

3,385 ,236 ,606 $ 0.981836 $ 1,257 ,624 $ 0.984641 $ 1,261,2 17 77 

1,257,624 1,261,2 17 

$ 1,257,624 $ 1,261,217 

$ 1,257 ,624 $ 1,261,217 

421,238,032 $ 99.807345 $ 8,004 $ 99.847656 $ 8,007 N/A 
8,004 8,007 

$ 8,004 $ 8,007 

$ 1,265,628 $ 1,269,224 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formu ló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comis ión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Invers ión duran te el período arriba mencionado, las cuales se realiza ron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

e Fondos 
c.v. 

www .gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/po rtal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 32, S.A. de C.V. 

Sub directo r de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 32, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 32, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Sanarte 32, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Sanarte lxe 32, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Sanarte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo' con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar" , C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar" , C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos") , y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capita l contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nomina l y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
cons ideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisició n, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede Intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye , en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo estab lecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros ". Los costos de transacción por la adquis ición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se gene re el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independ iente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicia lmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efect ivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado , mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue , de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colatera l vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuació n los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colatera l, reconoce los recursos procedentes de la transacción , así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligació n de la reportadora de restituir a la reportada el 
colatera l que hubiera vendido y se presenta dentro del balance genera l, en el rubro de colatera les vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operac iones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonab le - Está conformado por el efecto por valuac ión de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto socia l, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos , así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias . 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
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111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o ci rcunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo . 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer . 
V III. La evaluación y el informe de los aspectos de la administrac ión integra l de riesgos. 
IX. Los manuales para la admin istración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administrac ión ha autor izado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valo res. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siQuiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias espec iales en los cuales se pueden excede r tanto los límites globa les como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir , vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos t ipos de 
riesgo a que se encuent ra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección Genera l de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo estab lecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Admin istración de Riesgo Liquidez y Capita l 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporciona r a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

" Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
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• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito . 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar , medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
med iante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento . 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, BestA.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos : 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte , la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de Incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaj e entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte , la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje , mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad cred iticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un periodo determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo , permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nive l de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación . 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado . 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo , este nive l es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operaciona l perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencia l por fallas o deficiencias en los 
contro les internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operaciona les, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos estab lecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoria Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresaria les (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda}, a fin de hacer frente a dichas Contingencias . 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operaciona l relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención , definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrat ivos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas fís icas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el Impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 
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Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informa r a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valo res gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capita l invertido , en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diar ia y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente . 

El Fondo de Inversión tiene que informa r al inversionista, a t ravés de la constancia que emita la Sociedad 
Ope radora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y T ítulo IV de la LISR, cont ra sus pagos provisionales o definit ivos, siempre que 
acumule n a sus demás ingresos del ejerc icio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicional mente, en los art ículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrume ntos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Fondo Sanarte 32, S.A. de C.V. 19 



FONDO BANORTE 32, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 32, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 25 de septiembre de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante 
Oficio Número 157/90608/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde 
se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión se modifica para su registro en la Bolsa Mexicana de Valores de NTE12M+ a NTEPZO1 de acuerdo a la 
autorización mencionada. 

El Fondo de Inversión, tiene por objeto Fundamental es proteger el 100% del capital inicial del inversionista y ofrecer 
un rendimiento base al término del "Periodo de Inversión". El Fondo buscará además ofrecer un rendimiento 
adicional. 

Durante el periodo de Captación del Fondo, los recursos serán invertidos en depósitos bancarios de dinero en 
entidades financieras, reportes con valores gubernamentales, bancarios y/o corporativos en moneda nacional. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 5,000,000 representado por 5,000,000,000 acciones 
nominativas, ordinarias con valor nominal de$ 1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones corresponden a la 
Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse previa autorización 
de la Comisión y la parte variab le se encuentra dividida como sigue: 

Acciones emitidas Acciones pagadas 
Clase 

2019 2018 2019 2018 
IIAlt 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

"F1" 1,666,333,334 249,999 ,750,000 187,312,427 

"F2" 1,666,333,333 249,999,750,000 328,691,222 

"F3" 1,666,333,333 249,999,750,000 215,380,584 

"FD" 249,999,749,999 
Capital mínimo variable 4,999,000,000 999,998,999,999 731,384,233 

Capital social aprobado 5,000,000,000 999,999,999,999 732,384,233 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $732,384 y $1,000, respectivamente. 

El Fondo de Inversión realizó la eliminación de la clase FD. 

1,000,000 
1,000,000 

1,000,000 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser suscritas por Operadora 
de Fondos Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador . 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social del Fondo son las siguientes: 

Serie B Clases: F1, F2 y F3: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta de 
fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 
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3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 1.736585 $ 1.827522 

"F1" 1.731868 1.827522 

"F2" 1.730248 1.827522 

"F3" 1.728935 1.827522 

"FD" 1.827522 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación , se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEPZO1 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

Valor cartera 
deuda a 

mercader 

1,269,224 

% Pérdida 
"lo 

Calificación 
esperada 

"A" o mejo~ 

0.03 % 100.0 % 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

%Tres 
Exposición con 

principales 
emisoras 4 derivados 

0% 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor: cartera % % Calificación 

%Tres Exposición 

pizatra 
accione$ a deuda a Pérdi(la 

"A" o mejor3 
pri11cipales con 

mercado1 merca<fo2 esperada emisoras4 derivados 

NTEPZO1 635,606 0.03% 100.0 % 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTEPZO1 

VaR / Activos netos 

0.02 % 

Límite 

0.040 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable , Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra %de pérdida 

NTEPZO1 0.00 % 
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6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Invers ión debe proporcionar al público 
inversionista , una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S1 , la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del fondo , que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 1 representa 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado es extremadamente baja. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos Intereses 

8,004 

$ 8,004 $ 

Al 31 de diciembre de 2018 no presento operaciones de reporto 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

3 

2019 

Deudores po~ 
reporto 

8,007 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

8,018 

3 $ 8,007 $ 8,018 1 

Al 31 de diciembre de 2019 y 20 18, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $1,948 y $2, 
respectivamente . 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 36, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes 
Fondo Interacciones MF, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urqu1za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte .com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 36, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Interacciones MF, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) 
(el "Fond o de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre 2019 y 2018, los 
estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el va luación de cartera 
de invers ión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que 
incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En-nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparado s, en todos los aspectos 
importantes , de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "D isposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Crite rios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nue stra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA' ') . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe, 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte. 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de In versión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error mate rial, debido a fraude o 
error . 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la eva luación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, reve lando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de In vers ión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de In versi ón son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales , debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garan tiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deber se a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualm ente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio prof esional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y aprop iada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección mater ial debida a fra ude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede imp licar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas , o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del contro l interno del Fondo de In versión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la admi nistrac ión . 
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Deloitte. 
Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre materia l relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente informa ción revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realizaci ón de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control int erno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspo ndientes salvaguardas . 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohrnatsu Lirnited 

C.P.C. Erika R galado García 
Registro de la :A.drninistración General 
de Auditoría scal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 36, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO INTERACCIONES MF, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 

Inversiones en valores : 
Títulos para negociar 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital Socia l 
Prima en venta de acciones 

Capital ganado : 
Resultado de ejercicios anteriores 
Resultado neto 

TOTAL CAPITAL CONTABLE 

TO"'FAt PASIVO Y CAPlliAL CONTABLE 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado 
Acciones emitidas 
Colaterales recibidos por la entidad 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

855,902 $ 

855,902 $ 

752 $ 
790 

1,s.i2 $ 

565,927 $ 
612,433 

1,178,360 

(336,832) $ 
12,832 

(324,000) 

854,360 $ 

855,902 $ 

5,000,000 $ 
5,000,000,000 

- $ 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $565,927. 

2018 

7,783 
7,541 

15,324 

3 

79 

82 

18,820 
333,254 
352,074 

(336,190} 
(642) 

(336,832) 

15,242 

15,324 

15,000,000 
15,000,000,000 

7,543 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos 
de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligator ia, aplicados de manera 
consistente, encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha 
arriba mencionada , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales 
y administrativas aplicables". 

"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de 
los directivos que lo suscriben". 
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"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su 
capital social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de 
inversión , proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este 
estado financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a 
la serie A en $1.513729, a la serie "F1'' en $1.510896, a la serie "F2" en $1.509867, a la serie "F3" en 
$1.509096". 

1rec or e ondas 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.qob.mx/c nbv 
www.banorte .com/wps/portal/gfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca -de-info-qeneral/ 
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FONDO BANORTE 36, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO INTERACCIONES MF, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Otros egresos de la operación. 
Gastos de administración: 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESUL TAD0 Dí: LA OPERACIÓN 

RESULTADO NETO 

$ 

$ 

$ 

$ 

2019 

15,206 
216 

2,327 

17,749 

2,087 
115 

49 
2,666 

4,917 

12,832 

12,832 

$ 

$ 

$ 

$ 

2018 

253 
(1,877) 

2,365 

741 

832 
150 
31 

62 
308 

1,383 

(642) 

(642) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por 
el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera 
consistente, encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el 
Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas 
prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la 
responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

ondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
WWN.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/ope radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-ace rca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 36, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO INTERACCIONES MF, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
En miles de esos 

Capital Contribuido Capital ganado 

Prima en venta de Resu ltado de ejercicios 
CONCEPTO Capital socia l acciones anteriores Resultado neto Total capital contable 

1 Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 101,000 $ 313,553 $ (410,291) $ 74,101 $ 78,363 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 

Disminución de capital social (82,180) (82 ,180) 

Aumento neto , en prima en venta de acciones 19,701 19,701 
Aplicación de l resultado del ejercicio anterior 74 ,101 (74,101 ) 

Total (82,180) 19,701 74,101 (74 ,101) (62,479 ) 

Movimientos inherentes a la operación: 

Utilidad integral 

Resultado neto (642) (642) 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 18,820, $ 333,254 $ (336,190) $ (642) $ 15,242 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accion istas: 
Aumento de capital social 565,672 565 ,672 
Disminución de capital social {18,565) (18, 565) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 279,179 279 ,179 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior (642) 642 

Tota l 547 ,107 279,179 (642) 642 826,286 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resu ltado neto 12,832 12,832 

Salélos al 31 de diciembre de 2019 $ 565,927 $ 612,433 $ (336 .,8~2) $ 12,832 $ 854,360 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversió n, emitidos por la Comisión Naciona l Bancar ia y de 
Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrá ndose reflejados los movimientos en 
las cuentas de capita l contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Invers ión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Ope radora de Fondos de Inversión , Grupo 
Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

p 

e Fondos 
.v. 

wvvw.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wp_fifportal/qfb/Home/operadora-de-fondos /fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 36, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO INTERACCIONES MF, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Emisora 

Títulos para negociar 

100.00% Inversión en títulos de deuda 

Títulos Bancarios 

BACMEXT 

NAFIN 

Serie 

19524 
20014 

Tipo de Tasa al 
valor valuar 

N/A 

7.302857 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTrOS DE PATRIMONIO NETO 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

TOTAL DE CARTERA 

Calificación o 
bursatilidad 

F1+(mex) 

F1+(mex) 

Cantidad de 
títulos 

operación 

1,389,976 

855,726,834 

Cantidad de 
títulos 

liqu idados 

1,389,976 

855,726,834 

Total de títulos de 
la emisión 

12,901,597,842 

1,116,502,461 

$ 

Costo 
premedio 
unitario de 
adquisición 
en esos 

0.999596 

0.9808 1 O 
$ 

$ 

$ 

$ 

Costo total de 
adguisición 

1,390 

839,306 
840,696 

840,696 

840,696 

840,696 

$ 

Valor razonable o 
contable unitario 

(en pesos) 

1.0000 00 

0.998580 

$ 

$ 

$ 

$ 

Valor razonable Días por 
o contable total vencer 

1,390 N/A 

854,512 7 
855,902 

855,902 

855,902 

855,902 

1 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflej adas las operaciones con activos objeto de inversió n efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron Y valuaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". · 

l'1 

de I~~4=-mr."'e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wos/oortal/gfb/Home/ooe radora-de-fondos/fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de- info-qeneral/ 

Fondo Banorte 36, S.A. de C.V. 

u·ro Angeles Delgado 

Subdirector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 

8 



FONDO BANORTE 36, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO INTERACCIONES MF, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500 . 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 36, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Interacciones MF, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente . Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter genera l que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas genera les que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones , entre otros 
aspectos . 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020 , por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsab ilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financ ieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final , la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales . 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C . (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comis ión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especia lizadas . 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinac ión del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones , 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar" , C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financiero s, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabi lidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'', respectivamente. 
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Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por va luación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores , operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mínimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 
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La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Sociedad Operadora, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo de Administración debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, 
V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente : 

• Los objetivos , lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposic ión al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar , medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsab le de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 
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La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 

quiebras crediticias y riesgos operativos. 
• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. . 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 
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• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis , 
autorizac ión y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposició n potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras . 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mit igar el riesgo que representa la exposición potencia l de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1 (alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 
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Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencia l de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimien to y viceve rsa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el va lor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones , se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor , emisión o 
contraparte , la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes . Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposic ión 
de cada Fondo de Inversión para indicar que, a mayor pérdida espe rada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado , se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o cont rapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adiciona l a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inve rsión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la cal idad creditic ia de todas las em isoras, em isiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metod ología de Valor en Riesgo (VaR) . El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafol io a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión , con un nivel de confianza y en un período determinado . 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las dive rsas carteras de riesgo, permite la 
comparación de l nivel de riesgo asumido entre diferentes inst rumentos y mercados , expresando el nivel de cada 
cartera media nte una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metod ología de simu lación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95% , utilizando los últimos 2 años inmediatos de histor ia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fo ndo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio , tasas de interés, Inflación, vo latilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación . 
• Generación de pruebas de sensibi lidad y estrés para conocer pérdidas potencia les bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de preveni r posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de Inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión . El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos" , misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos . 
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El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencia l por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contra loría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 
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Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Adm inistración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias , riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operaciona l por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operaciona l provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 
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Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución corno la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal corno parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior , los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 

reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 

están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 

Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 
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Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones . 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente . 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adiciona lmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 36, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO INTERACCIONES MF, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERS IÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 26 de junio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90463/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión se modifica para su registro en la Bolsa Mexicana de Valores de FONDOM1 a NTEPZO2 de acuerdo a la 
autorización mencionada. 

El Fondo de Inversión tiene por objetivo fundamental proteger el 100% del capital inicial del inversionista y ofrecer un 
rendimiento base al término del "Periodo de Inversión". El Fondo buscará además ofrecer un rendimiento adicional. 

Durante el periodo de Captación del Fondo, los recursos serán invertidos en depósitos bancarios de dinero en 
entidades financieras, repartos con valores gubernamentales, bancarios y/o corporativos en moneda nacional. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de$ 5,000,000 representado por 5,000,000,000 acciones 
nominativas, ordinarias con valor nominal de$ 1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones corresponden a la 
Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse previa autorización 
de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
IIA" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000 ,000 1,000,000 1,000,000 

"F1" 1,666,333,334 66,095,410 

"F2" 1,666,333 ,333 256,599,144 

"F3" 1,666,333,333 242,232,51 O 

"B" 14,999,000,000 17,820,416 
Capital mínimo variable 4,999,000,000 14,999,000,000 564,927,064 17,820,416 

Capital social aprobado 5,000,000 ,000 15,000,000 ,000 565,927 ,064 18,820,416 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $565,927 y $18,820, respectivamente. 

El Fondo de Inversión realizó una emisión de las nuevas series accionarias F1, F2 y F3 representativas del capital 
variable del Fondo y eliminación de las clases B. 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser suscritas por Operadora 
de Fondos Sanarte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del Capital Social del Fondo son las siguientes: 

Clases : F1, F2 y F3: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta de fideicomisos 
de inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 
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3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serle 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 1.513729 $ 1.426750 

"F1" 1.510896 

"F2" 1.509867 

"F3" 1.509096 
"B" 0.775273 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEPZO2 

Valor cartera 
acciones a 
mercado1 

Valor cartera 
deuda a 

mercado2 

855,902 

% 
% Calificación 

Pérdida 
"A" o mejor3 

esperada 

0.03 % 100.0 % 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

% Tres 
principales 
emisoras4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEPZO2 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

3,892 

Valor cartera 
deuda a 

merc¡¡ido2 

431,722 

% 
Pérdida 

esperada 

0.03 % 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.0 % 

% Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTEPZO2 

VaR / Activos netos Límite 

0.00 % 0.040 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado periodo de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administ ración estab lece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEPZO2 0.00 % 
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6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
invers ionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S1, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 1 representa 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado es extremadamente baja. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 no presento operaciones y en 2018 las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Co·sto de títulos 

7,538 

7,538 $ 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

2018 

3 

&>eudores por 
reporto 

7,541 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

7,543 

3 $ 7,:541 $ 7,543 ] 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $2,087 y $832, 
respectivamente . 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 20, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable 
(antes Fondo Banorte Ixe 20, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ru1z Urquiza, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de Mé)(ICO 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 20, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 20, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el " Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados finan cieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conform idad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan serv icios" ( los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA'') . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conform idad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

Delo ttP St!' • t"f1Pr~ d 0..:ilo1\t{) Tnurh.., ro1,rn,1lsv l 1m 11f?iJ, ,,)C11\<lJO r,, 1vJcJ,1 Clt' ,~po i S.ub,liUJd 11m1tada en el ~111no UnithJ, y ,1 •u red dP Fn ffirl m1 .. mt)ro CJdJ und oe e la~ rnmo una er1 1r11(1 lrr,al 
un,cJ P. 1ruJepend1ente Conuc~, ~'1 www delc11tt1? ,oi,l/ !!Hlr o , 1011.Jr1<JSid desc.rip,,on d~t!lll.1dJ OC' IJ t• trunw a t.>t,il n¡., De101t:_f Tou,_he Tcnmal~u Lm11teC1 /'JUS 1,rm_.-¡, n,,cmt,rn 



Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conj unto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestio nes. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del contro l interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administrac ión es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en func ionami ento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y uti lizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuest ra 
opinión . Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando ex iste. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estado s 
financieros . 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error , diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la efusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstanc ias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabi lidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la Administrac ión. 
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Deloitte. 
Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemo s la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identif icamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonabl eme nte que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la Administración General 
de Auditoría scal Federal Núm . 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 

Disponibilidades: 

Bancos $ $ 
Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 317,097 

Deudores por reporto (saldo deudor) 11,147 

Cuentas por cobrar (neto): 70 

TOTAL ACTIVO $ 328,315 $ 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar : 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 28 $ 
Acreedores por liquidación de operación 210 

Ac reedores diversos y otras cuentas por pagar 794 

TOTAL PASIVO $ 1,032 $ 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido : 

Capital socia l $ 22 1,653 $ 
Prima en venta de acciones {433,895) 

(212,242) 

Capital ganado: 
Resu ltado de ejercicios anteriores $ 483,942 $ 
Resultado neto 55,583 

539,525 

TOTAi:. CAPITAL CONTABl,..E $ 327,283 $ 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 328,315 $ 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 4 ,750,000 $ 
Acciones emitidas 4,750,000,000 
Colaterales recibidos por la entidad $ 11,149 $ 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $22 1,653. 

2018 

381,261 

1,080 

1,025 

383,367 

13 
805 

959 

1,777 

305,642 
{407 ,994) 

(102,352) 

563,201 
{79,259) 
483,942 

381,590 

383,367 

4,750,000 
4 ,750,000,000 

1,080 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efect uadas por el Fondo de Inversión , hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

Fondo Banorte 20 , S.A. de C.V. 
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"El presente balance genera l fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $1.836160, 
a la serie "APIE" en $1.540000, a la serie "APIF" en $1.476551, a la serie "APIM" en $1.476551, a la serie "E1" en 
$1.580000, a la serie "E2" en $1 .480061, a la serie "E3" en $1.397920, a la serie "EM P" en $1.821273, a la serie "F 1" en 
$1.557192, a la serie "F2" en $1.476877, a la serie "F3" en $1.386903, a la serie "FF" en $1.531867, a la serie "M1" en 
$1.476551, a la serie "M2" en $1.478684, a la serie "M3" en $1.476551". 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.corn/wps/portal/gfb/Home/operadora-de -fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 20, S.A. de C.V. 
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FONDO BANORTE 20, S.A. DE C.V ., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

CONCEPTO 2019 

Resultado por valuación a valor razonable $ (435) 
Resultado por compraventa 58,126 
Ingresos por intereses 11,368 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 69,059 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 6,783 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 72 
Gastos por intereses 14 
Otros egresos de la operación. 3,970 
Gastos de administrac ión : 

Honorarios 225 
Impuestos y derechos diversos 2,412 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 13,476 

! RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 55,5&3 

I RESULTADO NETO $ 55,583 

$ 

$ 

$ 

2018 

(59,556) 
(15,004) 
12,530 

(62,030) 

9,707 
69 

25 

4,353 

60 
3,015 

17,229 

(79,259} 

(79,259) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

o 

eballos 
or a ra de Fondos 

Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb /Home/operadora-de-fondos/fondos.ace rca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 20, S.A. de C.V. 

6 



FONDO BANORTE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cae ital ganado 
Prima en veota de Resultado de CONCEPTO Capital social acciones ejercicios anteriores Resultado neto Total capital contable 

Saldos al 31 de diciembre de 2011 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capita l social 
Disminución de capital social 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Tota l 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 
Disminución de capital social 
Disminuc ión neta , en prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

Saldo~ al 31 de diciembre de 2019 

$ 

$ 

$ 

427 ,980 

389,204 
(511,542) 

(122,338) 

305,642 

68,964 
(152,953) 

(83,989) 

$221,653 

$ (332,035) $ 513,718 $ 

(75,959) 
49,483 

(75,959) 49,483 

$ (407,994) $ 563,201 $ 

(25,901) 
(79,259) 

(25,901) (79,259) 

$ (433,895) $ 483,942 $ 

49,483 $ 

(49,483) 

(49,483 ) 

(79,259) 

(79,259) $ 

79,259 

79,259 

55,583 

55,583 $ 

659,146 

389,204 
(511,542) 

(75,959) 

(198 ,297) 

(79,259) 

381,590 

68,964 
(152,953) 

(25,90 1) 

(109 ,890) 

55,583 

327,283 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad apl icables para los Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligator ia, apl icados de manera consistente, encontrándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el per iodo arriba mencionado , las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El present e estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Admin istración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

de Fondos 
anorte, . . e C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 
www.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/qfb/Home/ooeradora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 20, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabil idad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Costo promedio 
Calificación Cantidad de Cantidad de To1al de títulos unitario de Costo total de 

Valor razonable o Valor r.azonable o Días por Tasa al títulos títulos contable unitario Emisora Serie Tipo de valor o de la emisión adquisición adquisición contab le total valuar (en pesos) 
vencer 

bursatilidad operación liquidados (en pesos) 

Disponibilidades 

0.00% Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de chegues en Moneda nacional 
040072 9619975 CHM 7.290000 N/A 1,085 1,085 - $ 1.000000 $ $ 1.000000 $ 

040072 9619975 CHM 7.290000 N/A 7 1,085 1.000000 1.000000 

TOTAL DISPONIBILIDADES SIN RESTRICCIÓN $ 1 $ 1 

TOTAL DISPONIBILIDADES $ 1 $ 1 

Títulos para negociar 

96.60% Inversiones en Acciones 

Em12resas Materiales 
ALPEK A N/A ALTA 400,000 400,000 2,115,667,094 $ 21.450000 $ 8,580 $ 20.890000 $ 8,356 N/A 
AUTLAN B N/A BAJA 2,070 ,743 2,070 ,743 335,431,0 16 13.885656 28,754 9.240000 19,134 N/A 
GMEXICO B N/A ALTA 250,000 250 ,000 7,785,000,000 52.861700 13,215 51.860000 12,965 N/A 
ALB * 1ASP N/A N/A 6,000 6,000 106,033,033 1,267.361667 7,604 1,381.003800 8,286 N/A 

58,153 48,741 

Em12resas Industr iales 
ALFA A N/A ALTA 538,906 538,906 5,015,041,020 17.362213 9,357 15.680000 8,450 N/A 
GICSA B N/A MEDIA 1,441,469 1,441,469 1,500,388,758 6.041975 8,709 7.370000 10,624 N/A 
GMXT * N/A MEDIA 739,332 739,332 4,100,594,828 25.354696 18,746 25.110000 18,564 N/A 
ORBIA * N/A ALTA 450,000 450,000 2,100 ,000,000 42.133500 18,960 40 .320000 18,144 N/A 
TRAXION A N/A MEDIA 978,273 978,273 543,478,261 12.110447 11,847 15.290000 14,958 N/A 
VESTA * N/A ALTA 150,000 150,000 606 ,457,078 32.400000 4,860 34.000000 5,100 N/A 

72,479 75,840 

Em12resas de Productos de consumo frecuente 
FEMSA UBD N/A ALTA 65,000 65,000 2,161,177,770 168.870000 10,977 178.670000 11,613 N/A 
HERDEZ * N/A MEDIA 314,681 314,681 432,000,000 40.481431 12,739 37.570000 11,823 N/A 
LALA B N/A ALTA 670,000 670,000 2,475,932,111 20.137452 13,492 16.340000 10,948 N/A 

37,208 34,384 

Emwesas de Salud 
REGN * 1ASP N/A N/A 1,200 1,200 107,946 ,794 6,572.852917 7,887 7,099 .388100 8,519 N/A 

7,887 8,519 

Fondo Banorte 20, S .A. de C.V. 
8 



3.40% 

Emisora 

Empresas de Servicios financieros 
CREAL 
GFINBUR 
GFNORTE 
R 
c 
EWG 
EWQ 
BSMX 
FIHO 

Emgresas de Tecnolog ía de la Información 
AMAT 
HPQ 
KLAC 
MU 

Serie 

* 
o 
o 
A 
* 
* 
* 
B 
12 

Emgresas de Servicios de telecomunicaciones 
AMX L 

Tipo de valor 

o 

1ASP 
1ISP 
1ISP 
41 
CF 

1ASP 
1ASP 
1ASP 
1ASP 

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULOS EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Tasa al 
valuar 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 

7.270000 

Calificación 
o 

bursatilidad 

MEDIA 
ALTA 
ALTA 
ALTA 
N/A 
N/A 
N/A 

ALTA 
MEDIA 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

ALTA 

N/A 

Cantidad de 
títulos 

operaGión 

981,903 
239,912 
204,382 

68,414 
5,000 

12,000 
22,000 

200,000 
2,009,723 

4,200 
6,750 
2,200 
8,000 

1,180 ,000 

111,517 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

976,903 
239,912 
204,382 
68,414 

5,000 
12,000 
22,000 

200,000 
1,999,723 

4,200 
6,750 
2,200 
8,000 

Total de títulos 
de la emisión 

392,624,689 
6,614,715,268 
2,883,456,594 

327,931,333 
2,183,193,940 

71,400,000 
24,800,000 

3,322 ,685,212 
794,453,946 

915 ,304 ,098 
1,453 ,187 ,484 

157 ,794,495 
1,110,873 ,554 

1,180,000 44 ,872,196 ,738 

111,517 432 ,915,497 $ 

Costo promedio 
unitario de 
adquisición 
(en pesos) 

18.301414 
24.035536 

106.443535 
101.500000 

1,371.826122 
568.410000 
621.540000 
26.905900 

9.162603 

1,025.0 13521 
379.728674 

3, 106.688482 
903.728636 

14.650000 

99.916097 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

Gosto total de 
adquisición 

17,970 
5,767 

21,755 
6,944 
6,859 
6,821 

13,674 
5,381 

18,414 
103,585 

4,305 
2,563 
6,835 
7,230 

20,933 

17,287 
17,287 

317,532 

317,532 

11,142 

11,142 

11,142 

328,675 

$ 

Valor razonable o 
contable unitario 

(en pesos) 

23.870000 
23.190000 

105.650000 
106.150000 

1,510.520175 
555.880500 
618.464325 

25.830000 
8.920000 

1, 154.113800 
388.549125 

3,368.749275 
1,016.845350 

15.100000 

99.956452 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

Valor razonable o 
contable total 

23,438 
5,563 

21,593 
7,262 
7,553 
6,671 

13,606 
5,166 

17,927 
108,779 

4,847 
2,623 
7,411 
8,135 

23,016 

17,818 
17,818 

317,097 

317,097! 

11, 147 

11,147 

11,147 

328,245 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Naciona l Bancar ia y de Valo res con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión , de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuada s por el Fondo de Inversión durante el período arr iba mencionado, las cuales se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Invers ión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que 
lo suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado finan ciero. 

o 

Fondos 
ano e, .. e .V. 

www .gob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-ace rca-de- info-general/ 

Fondo Banorte 20, S .A. de C.V. 

1 Ángel Arenas López C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabi lidad de 
Fondo s de Inversión 
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Días por 
vencer 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 
N/A 
N/A 
N/A 

N/A 

N/A 



FONDO BANORTE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 20, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 20, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como "Fondo de Inversión", de acuerdo con el prospecto correspondiente. 
Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. {el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" {las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administrac ión efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera , A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera 8-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, asi como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente . 
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Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias . 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Admin istración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1rnmos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos , se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 
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Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, as í como vigilar que la realizació n de operaciones se apegue a los objetivos , políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 
En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión {CUFI), el Consejo de Administra ción es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan excede r los límites de exposición al riesgo . 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir , vig ilar, limitar, contro lar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los mode los , parámetros y escenar ios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

contro l de los riesgos. 
VI I. Las metodologías para la identificación, valuación , medición y contro l de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designació n y remoció n del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asim ismo , el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Adm inistración ha autorizado las políticas, proced imientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables , en apego a las "Disposiciones de 
Carácte r General Aplicab les a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comis ión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globa les como los 

específicos . 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigila r, limitar , contro lar , informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR ") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integra l de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cump limiento a lo establecido en las Dispos iciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfue rzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operaciona l 

• Administració n de Riesgo Mercado 

• Administ ración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 
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Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 

quiebras crediticias y riesgos operativos. 
• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencia l para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos , políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora , a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 
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Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse , así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades , la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial . 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra cal ificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Bes! A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamenta l equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 
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Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor , emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 
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La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administrac ión de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesiona l frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 
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Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadíst ica de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables , se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contrataría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción , alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 
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Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judic iales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora , con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 
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El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las invers iones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología apl icable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido , en func ión al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita , el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artícu los 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas . 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo , aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variab le en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 20, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMANº 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de Julio de 2019, la Comisión Naciona l Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90525/2 019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTERT de acuerdo a la autorización mencionada. 

El Fondo de Inversión, tiene por objeto participar en el mercado nacional y/o extranjero, de renta variable y/o de 
deuda, en moneda naciona l y/o extranjera, todo ello a través de una estrategia que busque capitalizar los 
movimientos de dichos mercados, sin límites mínimos o máximos por tipo de valor, con un máximo de exposición al 
riesgo de 1.84% de Valor en Riesgo (VaR) en un horizonte de un día. 

La inversión en renta variable se llevará a cabo en acciones nacionales y/o extranjeras de manera directa y/o a través 
de Trackers , y/o mecanismos de inversión colectiva (ETF's) de México y/o del mundo listados en el Sistema 
Internaciona l de Cotizaciones (SIC) de las Bolsas de Valores (BMV) y/o en otros mercados . El Fondo podrá invertir 
en ETF's apalancados o no, sintéticos o no, que se encuentren listados en el SIC y/o en otros mercados, pudiendo 
contener derivados en sus subyacentes; también se podrá invertir en Fondos de Inversión de Deuda y Renta Variable 
y de manera complementaria en certificados bursátiles fiduciarios, en valores respa ldados por activos , en certificados 
bursátiles fiduciarios inmobiliarios (FIBRAS y/o FHIPOS) y/o en certificados bursátiles fiduciarios de inversión en 
energía e infraestructura (incluyendo sin limitar las denominadas FIBRAS E). 

Cuando la estrategia así lo considere, se invertirá en valores de deuda gubernamentales, bancarios y/o corporativos 
nacionales y/o extranjeras de forma directa, a través de Trackers y/o ETF's listados en el SIC y/o en otros mercados, 
y/o en depósitos bancarios de dinero a la vista inclusive del exterior. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10234/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan ,ás adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Banorte 20, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 20, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (NTERT) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, 
todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente , con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y condiciones 
de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión del Fondo de 
Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contab le de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto 

Inversiones en valores: . 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Otros activos: 

. Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar: 

Pasivos fusionados 

A'ctivos Netos Fusionados 
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INTEC 

$ 4,435 

33,605 

22 

38,062 

$ 99 

$ 99 

$ 37,963 

INTEPOL IC:APTAIL 

$ 5,310 $ 

2,408 12,114 

22 

$ 7,740 $ 12,114 

$ 15 $ 136 

$ 15 $ 136 

$ 7,7'2.5 $ 11,978 
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j concepto 

Inversiones en valores: 

Deudores por reporto (saldo deudor) 

Otros activos: 

!Activos Fusionados 

Otras cuentas por pagar: 

Pasivos Fusionados 

Activos Netos Fusionados 

Fondos Fusionados: 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

INERGY EUROOIV 

$ 338 

1,457 1,778 

22 22 

1,479 $ 2,138 

5 $ 2 

5 $ 2 

1,474 $ 2,136 

1) Fondo Interacciones 10, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (INTEC) 
2) Fondo Interacciones 9, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (INTEPOL) 
3) lnterfondo de Capitales, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (ICAPTAL) 
4) Fondo Interacciones 23, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (INERGY) 
5) Fondo Interaccion es 13, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (EURODIV) 

3. CAPITAL SOCIAL 

TOTAL 

$ 10,083 

51,362 

88 

$ 61,533 

$ 257 

$ 257 

$ 61,276 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $4,750,000 representado por 4.750 ,000,000 acciones 
nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones corresponden a la 
Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse previa autorización 
de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

201S 2018 
Acciones pagadas 

2019 2018 
"A" 1,000,000 1,000 ,000 1,000,000 1,000,000 

Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
"APIE" 250,000,000 250,000,000 1 
"APIF" 250,000,000 250,000,000 
"APIM" 250,000,000 250,000,000 

"E1" 150,000 ,000 150,000,000 1 
"E2" 150,000,000 150,000,000 3,041,572 3,041,571 
"E3" 150,000,000 150,000,000 1,436,933 1,436 ,932 

"EMP" 150,000,000 150,000,000 3,641,466 3,523,510 
"F1" 650,000,000 650,000,000 65,821,739 57,909 ,922 
"F2" 650,000,000 650 ,000 ,000 49,009,445 76,787,013 

"F3" 650,000,000 650,000,000 84,082,481 135,636,633 
"FF" 999,000,000 999,000,000 12,642,112 15,807,191 
"M1" 150,000,000 150,000 ,000 5,120,156 
"M2" 150,000 ,000 150,000 ,000 977,575 5,336,057 
"M3" 150,000 ,000 150,000,000 42,655 

Capital mínimo variable 4,749,000,000 4,749,000,000 220,653,325 304,641,641 
Capital social aprobado 4,750,000,000 4,750,000,000 221,653,325 305,641,641 
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $221 ,653 y $305,642, respectivamente. 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente : 

Serie B Clases F1, F2, F3 y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clase M1, M2, M3 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por cuenta 
propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales , Entidades Paraestata les de la 
Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales extranjeras. 

Serie B Clase E1, E2, E3 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos , las cuales no estén sujetas a retención 
del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho articulo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados, municipios, 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artícu lo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados , directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
sociedad operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a 
tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista . 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas , el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adqu iera acciones en exceso al porcentaje 
establec ido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguien tes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas , este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

Fondo Banorte 20, S.A. de C.V. 23 



5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

Valuadora GAF, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 1.836160 $ 1.533421 
"APIE" 1.540000 1.248480 
"APIF" 1.476551 1.248480 
"APIM" 1.476551 1.248480 

"E1" 1.580000 1.250000 
"E2" 1.480061 1.262682 

"E3" 1.397920 1.199543 

"EMP" 1.821273 1.529756 
"F1" 1.557192 1.323359 
"F2" 1.476877 1.262459 

"F3" 1.386903 1.192509 
"FF" 1.531867 1.278389 
"M1" 1.476551 1.324185 
"M2" 1.478684 1.262608 
"M3" 1.476551 1.193258 

6. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera 

% Pérdil::la 
% ¾Tres 

Exposición con 
acciones a deuda a Calificación principa les 

pizarra 
mercado 1 mer~ado 2 esperada 

"A" o mejor 3 emisoras 4 derivados . 
NTERT 317,097 11,148 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en esca la local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres princ ipales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por $1 miles de pesos. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valpr, cartera % 

% Calificación 
¾Tres Exposjció1;1 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

"A" o mejor3 
principales con 

mercado 1 mercado 2 esperada emisoras 4 derivados 

NTERT 484,747 13,935 0.00% 100.00% 0% 
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Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras : Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Clave de pizarra VaR / Activos netos Límjte 

Renta Variable NTERT 1.26% 1.84% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Sali'das vs Activos 

NTERT -4.54% 
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7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

11,142 

$ 11,142 $ 

Costo de títulos 

1,080 

$ 1,080 $ 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

5 

5 

Intereses 

2019 

Deudores por 
reporto 

11,147 

$ 11,147 

2018 

Deudores por 
reporto 

1,080 

$ ,080 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

11,149 

$ 11,149 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

1,080 

1 

$ 1,080 , 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $6,783 y $9,707, 
respectivamente. 
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Deloitte . 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 31, S.A. de C.V., Fondo 
de Inversión en Instrumentos de Deuda 
(antes Fondo Banorte Ixe 31, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ru,z Urqu,za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte .com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 31, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 31, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de 
Deuda) (el "Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA ") . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe . 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión . 
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Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones . 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los cr iterios contab les, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error materia l, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcio'namiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsab les del gobierno corporativo del Fondo de lnversión son responsables de la supervisión del 
proceso de informació n financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y em itir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error materia l cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el ju icio profesiona l y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también : 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erróneas, o la elusión 
del contro l interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión. 
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Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimac iones 
contables y la correspondiente información revelada por la admi nistrac ión. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significa t ivas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opin ión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condic iones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También propo rcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comu nicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urqu iza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

Registro de la Aa inistración General 
de Audito ría Fisca Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

AGTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ - $ 

Inversiones en valores: 
Títu los para negociar 91,791 40,152 

Deudores por reporto (saldo deudor) 334,833 458,429 
Cuentas por Cobrar (neto): 1 

TOTAL ACTIVO $ 426,625 $ 498,582 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 356 $ 196 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 506 608 

TOTAl PASIVO $ 862 $ 804 l 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capita l Social $ 221,163 $ 275,820 
Prima en venta de acciones 107,422 155,568 

328,585 431,388 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 66,390 $ 34,429 
Resultado neto 30,788 31,961 

97,178 66,390 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 425,763 $ 497,778 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 426,625 $ 498,582 

CUENTAS DE ORDEN 
Cap ital soc ial autor izado $ 1,000,000,000 $ 1,000 ,000,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 334,893 $ 458,353 

El saldo histórico del capita l social al 31 de diciembre de 2019 es de $221,163. 

"E l presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabi lidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las 
cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben" , 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión , 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $1.979922 , 
a la serie "APIE" en $1.890000, a la serie "APIF" en $1.925102, a la serie "APIM" en $1.925102, a la serie "E1" en 
$1.800000 , a la serie "E2" en $1.888028, a la serie "EMP" en $1.951573, a la serie "F1" en $1.934057, a la serie "F2" en 
$1.916698 , a la serie "FF" en $1.925102, a la serie "M1" en $1.925102 , a la serie "M2" en $1.928473". 

bailas 

Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
VVVvW.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-gene ral/ 
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FONDO BANORTE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO , C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

GONCEP1'0 2019 2018 

Resultado por valuació n a valo r razonable $ 21 $ 65 
Resultado por compraventa 2,750 5,033 
Ingresos por intereses 37 ,635 33,865 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 40,406 38,963 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 3,942 4,039 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 111 66 
Gastos de administración: 

Honorarios 244 58 
Impuestos y derechos diversos 5,321 2,839 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 9,618 7,002 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 30,788 $ 31,961 i 
l RESULTADO NETO $ 30,788 $ 31,961 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las 
disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

Dir cto r de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

w~.qob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca -de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDfA CUAUHTÉMOC , CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
En miles de esos 

Capital €ontribuido Capital ganado 
Reslt)tado de 

ejerc icios T otaf capital 
CONCEPTO Capital social Prima en venta de acciones anter iores Resultado neto contable 

Sataos al 31 de diciembre de 2017 $ 297,369 $ 169,876 $ 6,670 $ ,27,759 $ 5.01,674 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 92,466 92 ,466 

Disminución de capital social (114 ,015) (114,015) 

Disminu ción neta, en prima en ve nta de acciones (14,3 08) (14,308) 

Aplicación del resultado del ejercicio anterior 27 ,759 (27,759) 

Tota l (21, 549 ) (14 ,308) 27 ,759 (27,759) (35,857) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 31,961 31,961 

Saldos a:I 31 de diciembre de 2018 $ 275,820 $ 155,568 $ 34,429 $ 31,961 $ 497,778 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 44 ,123 44,123 
Disminución de capital social (98,780) (98,780) 
Disminución neta , en prima en venta de acciones (48, 146) (48,146) 
Aplicación del resultado del ejercicio anterior 31 ,961 (31,961) 

Total (54,657) (48 ,146) 31 ,961 (3 1,961) (102,803) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integ ral 

Resultado neto 30,788 30 ,788 

Saldos al 31 d.e diciembre qe 2019 $ 221,163 $ 107,422 $ 66,390 $ 30,788 $ 425,763 

"El presente estado de va riaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Com isión Nacional Bancaria y 
de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obl igato ria, aplicados de manera consistente, encontrándose ref lejados los 
movimi entos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a 
sanas prácticas y a las dispo sicio nes legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Adm inistraci ón de Operadora de Fon dos Banorte S.A. de C.V ., Soc iedad Operado ra de Fondos de Invers ión, Grupo 
Finan ciero Sanarte bajo la resp onsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

ctor.~:.,¡¡,¡.-1,,11,¡.,¡;.¡;1CJora de Fondo s 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/ wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-qeneral/ 
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C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirec tor de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉM OC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de eesos , exceeto eor los erecios de las acciones gue se eresentan en eesos} 

Costo promedio 
Cantidad de Cantidad de unitario de Valor razonable o 

Tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos Total de títulos adquisición Costo total de contable unitario Valor razonable Días por 
Emisora Serie valor valuar bursatilidad o~eración liguidados de la emisión (en ~esos} adguisición (en ~esos} o contable total vencer 

Títulos para negociar 

21.52% Inversión en títulos de deuda 
Valores Gubernamenta les 
BONDESD 221110 LO 7.430000 N/A 100,000 100,000 278,172 ,080 $ 100.124839 $ 10,012 $ 100.192554 $ 10,019 1043 
BONDESD 230309 LO 7.350000 N/A 7,570 7,570 310,615,622 99.892544 756 99.980652 757 1162 
BONDESD 231221 LO 7.310000 N/A 150,000 150,000 477,438,460 99.588029 14,938 99.7025 12 14,955 1449 

25,706 25 ,731 

Títulos Bancarios 
HSBCMX 19027 F 7.631500 F1 +(mex) 250,000 250,000 5,000,000 100.063596 25,016 100.063877 25,0 16 109 
BACMEXT 19524 1 N/A F1+(mex} 15,006,066 15,006,066 12,901,597,842 0.999596 15,000 1.000000 15,006 N/A 

40,016 40,022 

Papel Privado 
ACTLECB 19 91 10.710000 mxAA 50 ,000 50,000 2,534,328 100.297500 5,015 100.307 149 5,015 1359 
CRELCB 19 91 9.730000 AAA(mex) 50,000 50,000 7,500 ,000 100.243250 5,012 99.959498 4,998 1757 
FMCARC B 19 91 10.340000 mxAA 50,000 50,000 5,000,000 100.488278 5,024 100.46 1350 5,023 1383 
MERCFCB 17 91 9.740000 mxAAA 50,000 50,000 2,400,000 29.554217 1,478 29.608702 1,480 926 
TIPCB 17 91 9.850000 AAA(mex) 100,000 100,000 30,000, 000 95. 190029 9,519 95.216886 9,522 866 

26,048 26,038 

TOTAL INVERSIÓN E.N TITULOS DE DEUDA $ 91 770 $ 91 791 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 91,770 $ 91 791 
78.48% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 7.270000 N/A 3,349 ,785 3,349,785 432,915,497 $ 99.9 16097 $ 334,697 $ 99.956452 $ 334,833 N/A 
334,697 334 ,833 

TOTAL INVERSION EN TITULO$ EN REPORTO $ 334 697 $ 334,833 

TOTAL DE CARTERA $ 426467 $ 426 624 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de conform idad con los Criterios de Contabil idad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisió n Nacional Bancar ia y de Valores con fundament o en el artículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba menci onado, las cuales se realizaron y valuaron 
con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fond s Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte baj o la responsabilidad de los directivos que 

losusoribeo". ~ 

s el Ángel Arenas López ~o 

Fondos Subdirector de Contab ilidad de 
anorte, . . e C.V. Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financie ro. 
www.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de -info-qeneral/ 

Fondo Banorte 31, S.A. de C.V. 8 



FONDO BANORTE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 31, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 31, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en instrumentos de deuda} (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos . 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales politicas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b} ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Fondo Banorte 31, S.A. de C.V. 9 



Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros" . Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclas ificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía , siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colatera l, reconoce los recursos procedentes de la transacción, asi como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado) , la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos . 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o ''Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 
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Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administració n del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos min1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 
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Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI) , el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos . 
VII. Las metodologías para la identificación , valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 
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Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 

quiebras crediticias y riesgos operativos. 
• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad creditic ia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administrac ión del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución . 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse , así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas . 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, BestA.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor , emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamenta l equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 
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Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes . 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión , con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información , así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales , b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados , evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

f. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Desastres Naturales y 
Otros Acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
desastres naturales u otros acontecimientos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia, impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales , 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada . En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendenc ias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias , políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 
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Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 
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Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda , serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fisca les que correspondan a las inversiones de su 
portafo lio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considera r en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus accio nes. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al invers ionista. 

La metodología aplicable para el cálcu lo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente : 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el cap ital invertido, en 
funció n al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente . 

El Fondo de Invers ión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspond iente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR , contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumu len a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión . 

Adicionalmente, en los artícu los 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR ") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
dete rminen el interés real e interés nomina l para sus socios o accion istas. 
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FONDO BANORTE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 31, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 24 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90506/2019, las adecuaciones realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo 
de Inversión en donde se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre 
otros aspectos. Dicho prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de 
pizarra del Fondo de Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTERTD. 

El Fondo podrá invertir en una mezcla de valores de deuda gubernamental, bancaria y corporativa de corto, mediano 
y largo plazo sin límites mínimos ni máximos por tipo de valor, ya sea de forma directa y/o a través de Exchange 
Traded Furids (ETF's por sus siglas en inglés) con una estrategia de inversión discrecional que busque capitalizar los 
movimientos de dicho mercado, y de manera complementaria se podrá invertir en depósitos bancarios de dinero a la 
vista y valores respaldados por activos. 

La inversión se llevará a cabo en el mercado nacional o extranjero, en moneda nacional y/o UDIS. 

El objetivo de rendimiento del Fondo será, antes de gastos totales e impuestos, un rendimiento similar a de la tasa 
TIIE 28 + 150 p.b. 

1. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10237/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan más adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Sanarte 31, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte 
lxe 31, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (NTERTD) como sociedad fusionante, 
asumiendo esta última, todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente , con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Sanarte, S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad Operadora") notificó a los inversionistas el plazo y 
condiciones de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión 
del Fondo de Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto INTERMG INTERMS Total 

Inversiones en valores: 10,765 10,765 
Deudores por reporto (saldo deudor) 17,210 1,091 18,301 
Otros activos: 69 69 
Activos Fusionados $ 28,044 1,091 29,135 

Otras cuentas por pagar: 44 4 48 

Pasivos Fusionados $ 44 4 48 

Activos Netos Fusionados $ 28,000 1,087 29,087 1 

Fondos Fusionados: 

1) Fondo Interacciones PB, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTERMG) 
2) Fondo Interacciones 11, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (INTERMS) 
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2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $ 1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 

"A" 
Capital mínimo fijo 

"APIE" 

"APIF" 

"APIM" 

"E1" 

"E2" 

"EMP" 

"F1" 

"F2" 

"FF" 

"M1" 

"M2" 

Capital mínimo variable 
Capital social aprobado 

Acciones emitidas 
2019 2018 

1,000,000 1,000,000 
1,000,000 1,000,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 

149,999,749,999 149,999,749,999 

83,333,250,000 83,333,250,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 

100,000,000,000 100,000,000,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 

83,333,250,000 83,333,250,000 
999,998,999,999 999,998,999,999 
999,999,999,999 999,999,999,999 

Acciones pagadas 
2019 2018 

1,000,000 
1,000,000 

13,160,236 

3,969,022 

116,799,507 

85,654,922 

578,994 

220,162,683 

221,162,683 

1,000,000 
1,000,000 

4,070,302 

154,199,589 

116,550,586 

274,820,479 

275,820,479 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $221,163 y $275,820, respectivamente. 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser suscritas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social del Fondo son las siguientes: 

Serie B Clases F1, F2 y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta de 
fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por cuenta 
propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades Paraestatales de la 
Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales extranjeras. 
Serie B Clases E1, E2 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención del 
impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados, municipios, 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de Inversión administrados por Operadora de Fondos Banorte. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas , adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 
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3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Ser.ie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 1.979922 $ 1.837660 

"APIE" 1.890000 1.804707 

"APIF" 1.925102 1.804707 

"APIM" 1.925102 1.804707 
"E1" 1.800000 1.800000 

"E2" 1.888028 1.800000 

"EMP" 1.951573 1.819997 

"F1" 1.934057 1.809043 

"F2" 1.916698 1.798154 

"FF" 1.925102 1.804707 

"M1" 1.925102 1.804707 

"M2" 1.928473 1.804707 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor carter:a % 
% Catificació11 %Tres Exposición 

pizarra acciones a deuéla a Pérdida 
"A" o mejar-3 principales con 

mernado 1 mernado2 esperacla emisoras4 derivados 

NTERTD 426,625 0.01 % 100.0 % 5% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % 
% Calificación % Tres Exposición 

pjzarra acciones a deuda a Pérdida '(A" o mejbr3 principales con 
mercado 1 mercado 2 esperada emisoras4 derivados 

NTERTD 637,026 0.00 % 100.0 % 3% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTERTD 

VaR / Activos netos 

0.01 % 

Límite 

2.300 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos . 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTERTD -3.00 % 
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6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversion ista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S7, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del Fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente, y el dígito 7 representa 
una sensibi lidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado es muy alta. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores por Colaterales recibidos 
reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 334,697 136 334,833 334,893 

$ 334,697 $ 136 $ 334,833 $ 

2018 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores por Colaterales recibidos 
reporto por la entidad 

Valores 
gubernamentales 458,218 211 458,429 458,353 

$ 458,218 $ 211 $ 458,429 $ 458,353 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $3,942 y $4,039, 
respectivamente. 

9. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 22 de octubre de 2019 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
que se mencionan a continuación como entidad fusionada y el Fondo Banorte 31, S.A. de C.V., Fondo de Inversión 
en Instrumentos de Deuda (NTERTD) como fondo fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y 
obligaciones del Fondo de Inversión fusionado. Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del primer 
semestre del 2020. 

El Fondo de Inversión fusionado es: Fondo Banorte 11, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda 
(NTESEM). 
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Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 22, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión 
de Renta Variable (antes Fondo 
Banorte Ixe 22, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Galaz, Yamazak1, 
Ruiz Urqu1za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, p,so 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: +52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 22, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable 

(antes Fondo Banorte Ixe 22, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión"), que 
comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de resultados 

correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de inversión al 31 

de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las 
políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 2018, y 

por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos importantes, de 
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores de México (la 

"Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA"), Nuestras 

responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de Responsabilidades del auditor 

en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe, Somos independ ientes del Fondo de 

Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas 

Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto Mexicano 

de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos cumplido las demás responsab ilidades de ética de 

conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia 

de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión, 
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Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional , han sido de la 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones han 
sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formación de 
nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. Hemos 
determinado que no ex iste n cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro informe . 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos de 
conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere necesario para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material , debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluac ión de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento , revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsable s del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisi ón del proceso 
de información financ iera del Fondo de Inversión, 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe . Los errores pueden deber se a fraude o 
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede prev erse razonab lemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financieros . 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemo s una actitud de esceptic ismo profesional durante toda la auditoría. Nosotro s también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incor rección material de los estados f inanc ieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección mate rial debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manife staciones intenci onalmen te erróneas , o la efusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fi n de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión , 
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Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración . 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, conclu imos sobre si 
existe o no una incertidumbre mater ial relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada . 

Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el contro l interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporc ionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ét ica aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited -,,,,..-

C.P.C. Erika Reg ad García 
Registro de la Admin stración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 

3 



FONDO BANORTE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 201S 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ 5 $ 5 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 1,125,015 1,465,836 

Deudores por reporto (saldo deudor) 59,971 112,754 
Cuentas por cobrar (neto): 1,225 49,502 

TOTAL ACTIVO $ 1,186,216 $ 1,628,097 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 45 $ 49 
Acreedores por liquidación de operación 1,831 1 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 3,635 5,017 

TOTAL PASIVO $ 5,511 $ 5,067 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 615,029 $ 917,184 
Prima en venta de acciones 308,119 560,176 

923,148 1,477,360 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 145,670 $ 381,756 
Resultado neto 111,887 (236 ,086) 

257,557 145,670 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 1,180,705 $ 1,623,030 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 1,186,216 $ 1,628,Q97 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la sociedad $ 59,982 $ 112,795 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $615,029. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el art ículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
"las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas práct icas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 

Fondo Banorte 22, S .A. de C.V. 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben" . 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A 
en $3.187364, a la serie "APIE" en $1.947308, a la serie "APIF" en $1.944980, a la serie ''APIM" en $1.946396, a la 
serie "E1" en $1.929639, a la serie "E2" en $1.960985, a la serie "E3" en $1.898587, a la serie "EMP" en $1.981959 , 
a la serie "F1" en $1.880779, a la serie "F2" en $1.910877 , a la serie "F3" en $1.852344, a la serie "FF" en 
$2.532600, a la serie "M1" en $1.884261, a la serie "M2" en $1.913531, a la serie "M3" en $1.855772". 

o 

ballos 

or de.J.a.Ic~!'l'e1~ill de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/porta l/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Í CONCEPTO 2019 2018 

Resultado por valuación a valor razonable $ (1,404) $ (215, 144) 
Resultado por compraventa 109,476 (3,012) 
Ingresos por intereses 63,250 46,484 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 171,322 (171,672) 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 43,437 49,682 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 139 78 
Gastos por intereses 18 
Otros egresos de la operación. 5,267 4,932 
Gastos de administración: 

Honorarios 169 74 
Impuestos y derechos diversos 10,405 9,648 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 59,435 64,414 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN $ 111,887 $ (236,086} 

RESULTAE>O NETO $ 111,887 $ (236,086} 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión , emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Va lores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de mane ra consistente , 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas práct icas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A . de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

() 

s 
ondos 

anorte, .. e .. 

Las notas adjuntas son parte integrant e de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo-acerca-de -info-general/ 
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FONDO BANORTE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO B~NORTE IXE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGAC ION PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

- - - -
Caeital contribuido Caeital ganado 

Prima en venta de Resultado de Total capital CONCEPTO Capital social accione.s ejercicios Resultado neto contable anteriores 

. Salqos al 31 de diciembre de 2017 $ 735,361 $ 371,344 $ 259,115 $ 122,641 $ 1,488,461 

Movimient os inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de cap ital social 1,456,113 1,456, 113 
Disminución de capital social (1,274,290) (1,274,290) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones 188,832 188,832 
A~licación del resultado del ejercicio anterior 122,641 {122,64 1} 

Total 181,823 188,832 122,641 (122,64 1} 370,655 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto (236,086} (236 ,086} 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 $ 917,184 $ 560,116 $, 381,756 $ (236,086) $ 1,623,Q30 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas : 
Aumento de capital social 610 ,715 610,715 
Disminución de capital social (912,870) (912,870) 
Disminución neta, en prima en venta de acciones (252,057) (252,057 ) 
A~licación del resultado del ejercicio anterio r (236,086) 236,086 

Total (302,155} (252 ,057) (236,086} 236 ,086 (554,212 ) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 111,887 111,887 . 

Saldo.sal 31 de diciembre de 2019 $ 615 ,029 $ 308,119 $ 145,670 $ 111,887 $ 1,180,705 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad ap licab les para los Fondos de Inversión , emitidos por la Com isión Nacional 
Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Invers ión, de observancia general y obligato ria , aplicados de manera consistente, encont rándose 
reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Invers ión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y 
valuaro n con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicab les". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fond~os Banorte S.A. de C.V. Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

Q , 

- , -~ ----=~=~.,,_~:::::;2~ =---
~ r Ceballos C.P. Arturo Angeles Delgado 

ra de Fondos Subdirect or de Contabilidad de 
ano e, . . e C.V. Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
'!f.'Ji\/j..,_g_gb. mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Ho[lle[operadora-de-fondos /fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de-i nfo-general/ 
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FONDO BANORTE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BJ:'NORTE IXE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN º 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD D~ MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable o 

Emisora Serie 
Tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos 

Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 
Valor razonable Días por 

valor valuar bursatilldad operación liquidados 
de la emisión adgulsic ión adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 
(en pesos) 

Títulos para negociar 

94.94% Inversión en Instrumentos de patrimonio neto 

Empresas Energéticas 
IENOVA * N/A ALTA 625,230 625,230 1,529,403,812 $ 82.592030 $ 51,639 $ 88.930000 $ 55,602 N/A 

51,639 55,602 

Empresas Materiales 
GMEXICO B N/A ALTA 1,974,544 1,974,544 7,785,000,000 49.280085 97,306 51.860000 102 ,400 N/A 

97,306 102,400 

Empresas Industriales 
ALFA A N/A ALTA 5,138,587 5,138,587 5,015,041 ,020 19.559024 100,506 15.680000 80,573 N/A 

ASUR B N/A ALTA 111,027 111,027 277,050,000 309.101174 34,318 354.040000 39,308 N/A 

GMXT * N/A MEDIA 2,245,533 2,245,533 4,100,594,828 24.840987 55,781 25.110000 56,385 N/A 

ORBIA * N/A ALTA 820,000 820,000 2,100,000,000 38.464405 31,541 40 .320000 33,062 N/A 

222 ,146 209,328 

Empresas de Servicios Y. Bienes de Consumo no Básico 
ALSEA * N/A ALTA 365,000 365,000 838,578,725 50.177814 18,315 49.830000 18,188 N/A 
LIVEPOL C-1 N/A ALTA 638,602 638,602 197,446,100 109.692411 70,050 93.920000 59 ,978 N/A 

88,365 78 ,166 

Empresas de Productos de consumo Frecuente 
FEMSA UBD N/A ALTA 944,473 944,473 2,161,177,770 177.511697 167,655 178.670000 168,749 N/A 

GRUMA B N/A ALTA 162,987 162,987 413,391,150 193.508704 31,539 194.130000 31,641 N/A 

WALMEX * N/A ALTA 2,338,745 2,338,745 17,461,402 ,631 54.784455 128,127 54.150000 126,643 N/A 

327,321 327,033 

Empresas de Servicios financieros 
BOLSA A N/A ALTA 244,492 244,492 592,989,004 35.71 1674 8,731 41 .340000 10,107 N/A 
GFNORTE o N/A ALTA 1,377,176 1,377,176 2,883,456,594 103.676485 142,781 105.650000 145,499 N/A 

151,512 155,606 

Empresas de Servicios de telecomunicaciones 
AMX L N/A ALTA 11,734,770 11,614,770 44,872,196,738 14.380097 168,747 15.100000 177,195 N/A 

MEGA CPO N/A ALTA 254,200 254,200 298,831,017 76.250000 19,383 77.440000 19,685 N/A 
188,130 196,880 

TOTAL INVERSIO"N EN INS'FRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO $ 1,126,419 $ 1,125,015 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 1,126,419 $ 1,125,015 

Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. 
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Cantidad de Cantidad de 
Costo promedio Valor razonable o 

Emisora Serie Tipo de Tasa al Calificación o títulos títulos 
Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 

Valor razonable Días por 
valor valuar bursatilidad 

operación liquidados 
de la emisión adquisición adqu isición 

(en pesos) 
o contable total vencer 

(en pesos) 

5.06% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LD 7.270000 N/A 599,974 599,974 432,915,49 7 $ 99.9 16097 $ 59 ,947 $ 99.956 452 $ 59 ,971 N/A 

59 ,947 59,971 

TOTAL INVERSIÓN EN TITULOS EN REPORTO $ 59,947 $ 59,971 

TOTAL DE CARTERA $ 1~ 186,366 $ 1,184 ,986 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contab ilidad aplicables a los Fond os de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valo res con fundamen to en el artículo 76 de la Ley de 
Fondos de Inversión, de observancia general y obl igatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Invers ión durante el per íodo arriba mencionado, las cua les se 
realizaron y va luaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Soc iedad Operadora de Fondos de Invers ión, Grupo Financie ro Banorte bajo la responsab ilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

Lic. 
r dP.J4~~rnrtrrn,,l,d e Fondas 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

www.qob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/porta l/gfb/Home/operador a-de-fondos/fondos.acerca -de/op-fo -acerca -de-info-general/ 

Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabili dad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 22, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final , la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión corno 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar corno información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar corno parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio , en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
corno reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda , o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar'', respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en 
los Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en 
algún otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería, con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación . 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administrac ión Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos min1mos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión , deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
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V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar , limitar, controlar, informar y revelar los 
distintos tipos de riesgo. 

VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
control de los riesgos. 

VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 
operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 

VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
·•· Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección ·información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones . 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabil idad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar , medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis , aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además , se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. 
14 



El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento . 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB , BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1 (alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HRS / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento . 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte , la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamenta l equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 
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Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, vo latilidad}. 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado . 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b} Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 
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El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 
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Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales , 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos {buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia . 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención , definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución , en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 
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Revelación de Riesgos Operacion ales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administ rativos y de distribuci ón de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en func ión al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 
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El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 

El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 22, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores ("Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90392/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión para su registro en la Bolsa Mexicana de Valores es NTESEL de acuerdo a la autorización mencionada. 

Los activos en los que invierte el Fondo de Inversión son principalmente Acciones de empresas que se encuentran 
listadas en la Bolsa de Valores, y que presenten el mayor potencial de apreciación en el largo plazo, con un máximo 
de 15 emisoras en la cartera; y en menor medida en Exchange Traded Fund's (ETF's) por sus siglas en inglés) y/o 
Títulos Referenciados a Acciones (TRAC's) listados en la Bolsa de Valores que repliquen el comportamiento de 
índices o canastas de acciones, en certificados bursátiles fiduciarios inmobiliarios (FIBRAS) y/o en certificados 
bursátiles fiduciarios de inversión en energía e infraestructura (incluyendo sin limitar las denominadas FIBRAS E), así 
como Valores de Deuda gubernamentales y/o bancarios denominados en moneda nacional. 

La base de referencia con que se compara el desempeño del Fondo es el índice de precios al consumidor (IPC). 

2. CAPITA L SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019 , el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 71,428,500,000 71,428,500,000 17,099,928 
"APIF" 71,428,500,000 71,428,500,000 598,526 
"APIM" 71,428,500,000 71,428,500,000 944,607 

"E1" 71,428,500,000 71,428,500,000 37,433,530 23,518,626 
"E2" 71,428,500,000 71,428,500,000 12,329,024 15,906,767 
"E3" 71,428,500,000 71,428,500,000 3,619,990 26,846,894 

"EMP" 71,428,500,000 71,428,500,000 6,444,300 7,200,830 
"F1" 71,428,500,000 71,428,500,000 70,432,202 197,446,154 

"F2" 71,428,500,000 71,428,500,000 172,767,981 264,255,538 

"F3" 71,428,500,000 71,428,500,000 236,069,321 322,345,930 
"FF" 71,428,499,999 71,428,499,999 29,340,946 27,068,313 
"M1'' 71,428,500,000 71,428,500,000 12,643,438 12,643,438 
"M2" 71,428,500,000 71,428,500 ,000 10,297,759 11,799,545 
"M3" 71,428,500,000 71,428,500 ,000 4,007,656 7,151,712 

Capital mínimo variable 999,998,999,999 999 ,998,999,999 614,029,208 916,183,747 

Capital social aprobado 999,999,999,999 999,999,999,999 615,029,208 917,183,747 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $615,029 y $917,184, respectivamente. 
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Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Clases F1, F2, F3 y APIF: Personas físicas mexicanas o extranjeras, e Instituciones que actúen por cuenta de 
fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas f ísicas. 

Clases M1, M2, M3 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por cuenta propia 
y de fideicomisos de inversión , cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades Paraestatales de la 
Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales extranjeras. 

Clases E1, E2, E3 y APIE : Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención del 
impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho artículo , incluyendo fondos de pensiones y jub ilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados, municipios, 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Pr.ecio por acción 

2019 2018 

IIA" $ 3.187364 $ 2.862123 
"APIE" 1.947308 1.769581 
"APIF" 1.944980 1.769581 
"APIM" 1.946396 1.769581 

"E1" 1.929639 1.780662 
"E2" 1.960985 1.824100 
11E3" 1.898587 1.774083 

"EMP" 1.981959 1.790916 
"F1" 1.880779 1.739445 
"F2" 1.910877 1.777531 

"F3" 1.852344 1.733153 
"FF" 2.532600 2.272900 
"M1" 1.884261 1.740408 
"M2" 1.913531 1.777696 
"M3" 1.855772 1.734113 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

etavede Valor cartera Va1or cartera % % Calificación % Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdid¡:1 
"A" o mejor principales con 

mercado mercado esperada emisoras derivados 

NTESEL 1,125,015 59,971 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de Valor cartera Valor cartera % % Calificación ¾Tr.es Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida "A" o mejor,3 principales con 
men;ado 1 mercado 2 esperada emisoras:4 derivados 

NTESEL 1,295,426 86,362 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 
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Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito . 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales . 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo Glave de pizarra VaR / Activos netos Límite 

Renta Variable NTESEL 1.97% 2.05% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTESEL -0.40% 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de títulos 

59,947 

$ 59,947 

Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. 

Intereses 

24 

$ 24 

2019 

$ 

Deudores por 
repqrto 

59,971 

59,971 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

59,982 

$ 59,982 
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Instrumentos 

Valores 
gubernamentales 

Costo de titulos 

112,702 
$ 112,702 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

52 
$ 52 

2018 

$ 

Deudores por 
reporto 

112,754 
11.2,754 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

112,795 
$ 112,795 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $43,437 y $49 ,682, 
respectivamente. 

8. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 22 de octubre de 2019 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre los Fondos de 
Inversión que se mencionan a continuación como entidades fusionadas y el Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. Fondo 
de Inversión de Renta Variable (NTESEL) como fondo fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y 
obligaciones del Fondo de Inversión fusionado. Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del primer 
semestre del 2020. 

Los Fondos de Inversión fusionados son: Fondo Banorte 35, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable 
(NTEDIV) y Fondo Interacciones MVP, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (MVPMEX+). 

Fondo Banorte 22, S.A. de C.V. 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 11, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda {antes Fondo Banorte Ixe 11, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yarnazakl, 
RUIZ Urqulza, 5.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtérnoc 
06500 Ciudad de Méx,co 
México 

Tel •52 (55) 5080 6000 
www.deloitte.com/rn~ 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 11, S.A. de C.V., Fondo de Inve rsión en 
Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 11, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en instrumentos de 
deuda) (el " Fondo de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, los estados de resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de 
valuación de cartera de inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicat ivas de los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Comisión"), a través de las " Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables " ). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Aud itoría ("NIA' ') . 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe . 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos (''Código de Ética del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

Delo11te ~e r,·i e·~ d Dt.1lo1tl1? Touc1,~• To,,,..,atsti Wmlled soc. eda3 p11,ad3 de rt'~¡:.011S,Jl11l1d11j l1rn•r~da en e! Reino u,w.hJ. ¡ ) su 1e,1 Of.' tirn1o:1-. mit.:n bro tc1da lJrl.3 ne ell,h como JM t1n1,o,10 1cg,1 
1Jn,c,J e ,r,d,..pendien1e Cor101CJ er wwv1 delo1tte com/mvJ...criozc,mos la d,:snipc,on dN~IIJd~ de le, es11u..._1urd ieg.il Ut> l)e loi\l.e Toud1e Tchrna1su limllt'd •¡ ~us f1rm.:::; m rrrihro 



Deloitte. 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe . 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento , revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administrac ión tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no ex ista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales , debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría . Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros , debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos , y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede imp licar 
colusión, falsificación , omisiones deliberadas, manifestaciones intenciona lmente errónea s, o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inversión . 
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Deloitte . 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la Administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opin ión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría . Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hal lazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonab lemente que pueden afectar nuestra independencia , y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika R g lado García 
Registro de la ministración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ 8 $ 7 

Deudores por reporto (saldo deudor) 52,859 47,652 

TOTAL ACTIVO $ 52,867 $ 47,659 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 7 $ 2 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 92 124 

TOTAL PASIVO $ 99 $ 126 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital Social $ 8,520 $ 8,232 
Prima en venta de acciones (225,833) (227,295) 

(217,313) (219,063) 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 266,596 $ 265,626 
Resultado neto 3,485 970 

270,081 266,596 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 52,768 $ 47:.533 

TOTAL PASIVO Y CAPll'AL CONTABLE $ 52,867 $ 47,659 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 99,999,999,999 99,999,999,999 
Colaterales recibidos por la sociedad $ 52,869 $ 47,670 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $8,520. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia genera l y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y va luaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 

Fondo Banorte 11, S.A. de C.V. 4 



"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios , y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones , correspondientes a la serie A 
en $62.746 193, a la serie "E1" en $62.120000, a la serie "E2" en $62.120000, a la serie "E3" en $62.110000, a la 
serie "E4" en $61.838163, a la serie "F1" en $61.930850, a la serie "F2" en $61.930850, a la serie "F3" en 
$61.930850, a la serie "F4" en $61.930850, a la serie "F5" en $61.426812, a la serie "F6" en $61.930850, a la serie 
"M1" en $61.930850, a la serie "M2" en $61.930850, a la serie "M3" en $61.930850, a la serie "M4" en $61.930850". 

e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www .gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos .acerca-de/op-fo-acerca-de-info-genera l/ 

Fondo Banorte 11, S.A. de C.V. 
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FONDO BANORTE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

1 CONCEPTO 

Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 
Gastos de administración: 

Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO DE LA@PERACIÓN 

RESl'.JLTADO NETO 

$ 

$ 

$ 

201~ 2018 

370 $ {2,112) 
4,062 3,758 

4,432 1,646 

661 478 
60 36 

54 59 
172 103 

947 676 

3,1485 $ 970 

3,485 $ 970 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad apl icables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

o 

Fondos 
.v. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabil idad de 
Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de- info-general/ 

Fondo Sanarte 11, S.A. de C.V. 
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FONDO BANORTE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV . PROLONGACION PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO. 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeital Contribuido Caeital Ganado 

CONCEPTO Capital social 
Prima en venta de Resultado de 

Resultado neto 
Total Capital 

acctones ejercicios anteriores Contable 

Salc,ios al 31 de. diciembr;e de 2017 $ 8,2,37 $ (227,300) $ 265,119 $ 507 $ 46,563 . 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 7,232 7,232 
Disminución de capital social (7,237) (7,237) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 5 5 
Aelicación del resultado del ejercicio anterior 507 (507) 

Total 5 5 507 507 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 970 970 

S~ldos al 3'1 de diciemfüe de 2018 $ .!3,232 $ (227,2~5) $ 265,62-6 $ 97!) $ 41,533 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 651 651 
Disminución de capital social (363) (363) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 1,462 1,462 
Aelicación del resultado del ejercicio anterior 970 (970) 

Total 288 1,462 970 (970) 1,750 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 3,485 3,485 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 8,520 $ (225,833) $ 266,596 $ 3,485 $ 52,768 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Invers ión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión , de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contab le derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S _.de_C.V ., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo, Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben" . 

os 

e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financ ieros. 
www.qob.mx/cnbv 
ww\v.banorte.com/wps/portal/qfb/Home /operadora-de-fondos /fo ndos.acerca-de /op-fo-acerc a-de-info-qeneral / 

Fondo Banorte 11, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 11, S.A. DE C.V. FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV . PROLONGA CION PASE O DE LA REFORMAN º 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos ) 

Tipo Tasa al 
Calificación 

Emisora Sede de valuar o 
valor bursatilidad 

Títulos para negociar 

100.00% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LO 7.270000 N/A 

TOTAL TITULOS EN REPOR'TO 

TOTAL DE CARTERA 

Cant idad 
de títulos 
operación 

528,821 

Cantidad 
de títulos 
liquidados 

528 ,821 

Costo Valor razonab1e 
Total de títulos 

promedio Costo total de o contable 
Valor Días por 

de la emis ión 
unitario de adquisición unitario (en 

razonable o vencer 
adquis ición contable total 
(en oesos) 

pesos) 

432,915,497 $ 99.916097 $ 52,838 $ 99.956452 $ 52,859 N/A 

52,838 52,859 

$ 52,838 $ 52,859 

$ 52,838 $ 52,859 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión, se formuló de confo rmidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comis ión Nacional Bancaria y de Va lores con fundamen to en el artículo 76 de la Ley 
de Fondos de Inversi ón, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera cons istente , encontrándose ref lejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuad as por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado, las cua les 
se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El present e estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Bano rte bajo la responsab ilidad de los 
directivos que lo suscriben". · 

ir or d,-:la--96,effl-de.¡;l!i de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V . 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gf b/Home/operadora-de-fondos/fondo s.acerca-de/op-fo -acerca-de -info:9eneral/ 

Fondo Banort e 11, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subd irector de Contab ilidad de 
Fondos de Inve rsión 
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FONDO BANORTE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMANº 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 11, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 11, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos . 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico , tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se induyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio) , de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros ". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora , al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente . 
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Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión , el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores , operaciones de reporto y préstamo de valores , así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones . 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación . 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión , con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información . El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto , 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mmImos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre . 
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La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos , políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos , lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición , así como los niveles de tolerancia a los distintos t ipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar , medir , vigilar, limitar, contro lar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones , productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer . 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo , el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones I, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración , así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones , en cuanto a la independenc ia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 
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• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos. 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo da crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 
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• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de -los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar lineas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras . 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB , BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's , HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 
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Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 
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El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información , así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descrípción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar , apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo , sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 
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Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamenta l identificar cada uno de los riesgos 
operac ionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia . 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias , riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención , definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judic iales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 
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Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos , los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos , en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 
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El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 

La metodología aplicab le para el cálcu lo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálcu lo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista , a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definit ivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus invers iones en 
dicho fondo de Inversión . 

Adiciona lmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de invers ión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 11, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PROLONGACION PASEO DE LA REFORMAN° 1230 PISO 3, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS-INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 57/90338/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTESEM. 

El Fondo está categorizado como discrecional, su estrategia no se basa en una composición preponderante en algún 
tipo de instrumento. Puede invertir en valores del mercado de deuda de corto, mediano y largo plazo sin límites 
mínimos ni máximos por tipo de valor, con una estrategia que busque capitalizar los movimientos de dicho mercado, 
y un máximo de exposición al riesgo de 0.85% de VaR en un horizonte de un día. 

La inversión se llevará a cabo con valores gubernamentales, bancarios y corporativos, así como en Títulos 
Referenciados a Acciones (TRAC's) que repliquen índices de instrumentos de deuda listados en las Bolsas de 
Valores y/o en el SIC, Fondos de Inversión de Deuda, dichos valores podrán estar emitidos en el mercado nacional o 
extranjero, en moneda nacional y/o UDIS únicamente y depósitos bancarios de dinero a la vista. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $ 1,000,000,000 representado por 99,999,999,999 
acciones nominativas , ordinarias con valor nominal de $ 10.0000 cada una, de las cuales 100,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas 

2019 2018 
"Alt 100,000 100,000 

Capital mínimo fijo 100,000 100,000 

"E1" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"E2" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"E3" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"E4" 7,142,849,999 7,142,849,999 

"F1" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"F2" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"F3" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"F4" 7,142,850 ,000 7,142,850,000 

"F5" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"F6" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"M1" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"M2" 7,142,850,000 7,142,850,000 

"M3" 7,142,850,000 7,142,850 ,000 

"M4" 7,142,850,000 7,142,850,000 

Capital mínimo variable 99,999,899,999 99,999 ,899,999 

Capital social aprobado 99,999,999,999 99,999,999,999 

Acciones pagadas 
2019 2018 

100,000 
100,000 

1 

1 

723,225 

28,771 

751,999 

851,999 

100,000 
100,000 

723,224 

723,224 

823,224 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $8,520 y $8,232, respectivamente. 
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Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquir idas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, F5 y F6: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3 y M4: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por cuenta 
propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades Paraestatales de la 
Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales extranjeras. 

Serie B Clases: E1, E2, E3 y E4: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención 
del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados, municipios, 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la Ley de Fondos de Inversión. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la Sociedad Valuadora), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$10.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 62.746193 $ 58.177670 

"E1" 62.120000 57.736626 

"E2" 62.120000 57.736626 

"E3" 62.110000 57.736626 
"E4" 61.838163 57.675643 

"F1" 61.930850 57.736626 
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Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"F2" $ 61.930850 $ 57.736626 

"F3" 61.930850 57.736626 

"F4" 61.930850 57.736626 

"F5" 61.426812 57.736626 

"F6" 61.930850 57.736626 

"M1" 61.930850 57.736626 

"M2" 61.930850 57.736626 

"M3" 61.930850 57.736626 
"M4" 61.930850 57.736626 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
pizai:ra 

NTESEM 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

Valor cartera 
deuda a 

mercada2 

% 
Pérdida 

esperada 

52,859 0.00 % 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.0 % 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

%Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTESEM 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

Valor cartera 
deuda a 

mercadó2 

50,256 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00 % 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.0 % 

%Tres 
principales 
emisoras 4 

0% 

Exposjción 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda) , de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 
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1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(me x) en esca la local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspond iente al 31 de diciemb re de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave ae pizarra 

NTESEM 

VaR / Activos netos Límite 

0.00 % 0.850 % 

Asimismo, se realizan simu laciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad . Estas estimaciones se generan de dos formas : 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos . 

El Consejo de Administración estab lece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cua l es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado . 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra % de pérdlcta 

NTESEM 0.00 % 

6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineami entos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al públ ico 
inversionista, una ca lificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S6, la 
calificación de riesgo de crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de segu ridad del Fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio , fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente , y el dígito 6 representa 
una sensibi lidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado alta. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos: 

Valores 
gubernamentales 

$ 

Costo !:le títulos 

52,838 

52,838 $ 

Fondo Banorte 11, S.A. de C.V. 

Intereses 

2019 

21 

E>eúdores por 
reporto 

52,859 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

52,869 

21 $ 52,859 $ 52,869 I 
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lnsttuméntos 

Valores 
gubernamentales 

$ 

Costo de títulos 

47,630 

47,630 $ 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

2018 

22 

Deudores por 
reporto 

47,652 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

47,670 

22 $ 47,652 $ 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $661 y $478, 
respectivamente. 

9. EVENTOS SUBSECUENTES 

Con fecha 22 de octubre de 2019 el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte aprobó la fusión entre el Fondo de Inversión 
como entidad fusionada, se fusiona con el Fondo Fondo Banorte 31, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda (NTERTD) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, todos los derechos y 
obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. Dicha fusión surtirá efecto entre las partes a partir del primer 
semestre del 2020. 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 15, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión en Instrumentos 
de Deuda (antes Fondo Banorte Ixe 
15, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en 
Instrumentos de Deuda) 

Opinión 

Galaz, Yamazak,, 
Ruiz Urqu,za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtemoc 
06500 Ciudad de México 
Me><ICO 

Tel: ·52 (55) 5080 6000 
www.delome.com/mx 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 15, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrument os 
de Deuda (antes Fondo Banorte I xe 15, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo 
de Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un 
resumen de las políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión 31 de diciembre de 2019 y 2018, y 
por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos importantes, de 
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comis ión Nacional Bancaria y de Valores de México (la 
"Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Invers ión y a las 
personas que les prestan servicios " (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA''), Nuestras 
responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de Responsabilidades del aud itor 
en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independ ientes del Fondo de 
Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas 
Internacionales de Ética para Contadores ("Cód igo de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto Mexicano 
de Contadores Públicos ("Có digo de Ética del IMCP"), y hemos cumplido las demás responsabilidades de ética de 
conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia 
de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte. 
Cuestiones clave de auditoría 

Las cuest iones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de la 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones han 
sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la formación de 
nuestra opinión sobre estos , y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones . Hemos 
determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro informe, 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros adjuntos de 
conformidad con los criterios contables, y del control interno que la administración considere necesario para 
permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista . 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del proceso 
de información financiera del Fondo de Inversión, 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude o 
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juic io profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones inten cionalmente erróneas, o la elus ión 
del control interno . 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean ad.ecuados en función de las circunstancias, y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Invers ión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la administración . 
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Deloitte. 
Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración , de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de D loitte Touche Tohmatsu Limited 

ala o García 
Registro de la Admi istración General 
de Auditoría Fiscal ederal Núm. 18536 
Ciudad de México, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos , excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

j ACTIVO 2019 2018 

1 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar $ 489,753 $ 508,080 

Deudores por reporto (saldo deudor) 47,815 177,495 
Cuentas por cobrar (neto): 72,433 

TO:r AL ACTIVO $ 610,001 $ 685,575 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 394 $ 231 
Acreedores por liquidación de operación 73,005 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 722 966 

TOTAL PASIVO $ 74,121 $ 1,197 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 596,279 $ 820,163 
Prima en venta de acciones (504,233} (536,440} 

92,046 283,723 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 400,655 $ 363,328 
Resultado neto 43,179 37,327 

443,834 400,655 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 535,880 $ 684,378 

TOTAL PASIVO y CAPITAL eoNTABLE $ 610,001 $ 685,575 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000,000,000 
Acciones emitidas 999,999,999,999 999,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 47,823 $ 177,560 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $596,279. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el art ículo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, 
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas 
aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado 
financiero el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en 
$1.065973, a la serie "APIE" en $0.880000, a la serie "APIM" en $0.898709 , a la serie "E1" en $0.830000, a la serie 
"E2" en $0.908475, a la serie "E3" en $0.830000, a la serie "E4" en $0.904335, a la serie "ES" en $0.986073, a la 
serie "E6" en $0.870000 , a la serie "E?'' en $0.912366 , a la serie "EMP" en $0.897082, a la serie "F1" en $0.893652, a 
la serie "F2" en $0.911941, a la serie "F3" en $0.886830, a la serie "F4" en $0.856178, a la serie "FS" en $0.880060, a 
la serie "F6" en $0.873342, a la serie "F7" en $0.870001, a la serie "FF" en $0.898709, a la serie "M1" en $0.898709, 
a la serie "M2" en $0.898709, a la serie "M3" en $0.896395, a la serie "M4" en $0.893652, a la serie "MS" en 
$0.910047, a la serie "M6" en $0.898709 , a la serie "M7" en $0.855471". 

e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de os estados financieros . 

c:p :·Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/po rtal/gfb/Home/operadora -de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC , 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

~OONGEPTO 2019 20113 

Resultado por valuación a valor razonab le $ 19,247 $ 8,827 
Resultado por compraventa 12,461 4,773 
Ingresos por intereses 24,933 38,338 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 56,641 51,938 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 6,83 1 9,740 
Servici os administrativos y de distribución pagados a otras entidades 118 78 

Gastos de administración: 
Honorarios 158 61 
Impuestos y derechos diversos 6,355 4,732 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 13,462 14,611 

j RESUt TADO DE LA OPERACIÓN $ 43,179 '$ 37,327 

1 RESULTADO Nl;'fO $ 43,179 $ 37,321 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observa ncia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realiza ron y va luaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsab ilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

n 

Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrant e de est s estad os financieros. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob .mx/cnb v 
www.ba norte.com/wps/portal/gfb/Home/operado ra-de-fondos/fondos.ace rca-de/op -fo-acerca -de-info-gene ral/ 
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FONDO BANORTE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
En miles de esos 

Oaeit.¡1 eontrib ,uido Cae,ital 9a1Jado 
Prima en venta de Resultado de 

CONCEPTO Caeital so.cial acciones ejerc icios aoterciores Resultado neto Total caeital contable 

Saldos al 31 de diciemore de 2017 $ 1,433,479 $ (f,47,549) $ 308,793 $. 54,53'5 '.$ 1,149,258 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 1,169,975 1,169,975 
Disminución de capital social (1,783,291) (1,783,291 ) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones 111,109 111 ,109 
Aelicación del resultado del ejercicio anterior 54,535 (54,535) 

Total (613,316) 111,109 54,535 (54 ,535) (502,207) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 37,327 37,327 

. Saldos al 31 de diciembre eje 2018 ~20,163 $ (536,440) $ 363,321J $ 37,327 $ 684 ,378 

Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas: 
Aumento de capital social 102,949 102,949 
Disminución de capital social (326,833) (326,833) 
Aumento neto , en prima en venta de acciones 32,207 32,207 
Aelicación del resultado del ejercicio anterior 37 ,327 (37,327) 

Total (223,884) 32,207 37,327 (37,327) (19 1,677) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 43 ,179 43,179 

Saldos al 31 de cliciernbre de 201.9 $ 596,279 $ (504,233} $ 400,655 ,$ 43,179 $ 535,8.80 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formu ló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de mane ra consistente, encontrándose reflejados los movim ientos 
en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inversión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas 
y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contab le fue aprobado por el Consejo de Administración de Operado ra de Fondos Banorte S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Invers ión, Grupo 
Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

ctor ora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www.gob.mx/cnbv 
www .banorte .com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos .acerca -de/op-fo-acerca-de- info-general/ 

Fondo Banorte 15, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de eesos, exceeto eor los erecios de las acciones gue se eresentan en eesos) 

Costo promedio 
Cantidad de Cantidad de unitai:io de Valor razanable o 

Tipo de Tasa al Calificación o títulos titulos Total de títulos adquisición Costo total de contable unitario Valor razonab le Días por 

l;misora Seri~ valor valuar Qursaijlldad oeeración liguidados de la emisión (en e'esos) adguislclón {en eesos} o contabJe total vencer 

Títulos para negociar 

91.11% Inversión en títulos de deuda 

Valores Gubernamentales 
CETES 200116 BI 7.279457 N/A 5,500,000 5,500,000 6,505,200,146 $ 9.786043 $ 53,823 $ 9.971691 $ 54,844 14 

CETES 200213 BI 7.169486 N/A 1,500,000 1,500,000 4,784,797,447 9.738573 14,608 9.916356 14,875 42 

CETES 200312 BI 7.147440 N/A 1,000,000 1,000,000 5,779,879,772 9.641250 9,641 9.861022 9,861 70 

CETES 200326 BI 7.158386 N/A 500,000 500,000 4,381,765,596 9.637011 4,819 9.832971 4,916 84 

CETES 200408 BI 7.132825 N/A 1,500,000 1,500,000 3,390,787,499 9.648116 14,472 9.8078 10 14,712 97 

CETES 200423 BI 7.127389 N/A 500,000 500,000 8,749,516,684 9.582692 4,791 9.778259 4,889 112 

CETES 200618 BI 7.040807 N/A 500,000 500,000 9,414,841,766 9.480056 4,740 9.671429 4,836 168 

CETES 200813 BI 6.982827 N/A 500,000 500,000 3,621,185,9 19 9.408474 4,704 9.565513 4,783 224 

UDIBONO 220609 s 2.000000 N/A 269,299 150,932 463,828 ,845 597.916264 161,018 616.524270 166,029 889 

UDIBONO 251204 s 4.500000 N/A 172,170 185,389 427,485 ,250 644.246013 110,920 680.618829 117,182 2163 

UDIBONO 281130 s 4.000000 N/A 138,149 138,149 350,643,568 629.534352 86,970 671.924669 92,826 3255 

470,506 489,753 

TOTAL INVE~SION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMQNIO NETO $ 470,506 $ 489,753 

i TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 470,506 $ 489,153 

8.89% Deudores por reporto 

BONDESD 240425 LD 7.270000 N/A 478 ,355 478 ,355 432,915,497 $ 99.916097 $ 47,795 $ 99.956452 $ 47,815 N/A 
47,795 47,815 

TOTAL INVERSl0N EN TITULOS EN Rl:.PORTO $ 47,795 $ 47 ,81'5 

TOTAL DE CARTERA $ 518,301 $ 537,568 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comis ión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron Y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsab ilidad de los directivos que 
lo suscriben". 

los 

Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 15, S.A. de C.V. 

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDÍA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE EL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Sanarte 15, S.A. de C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte lxe 15, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto 
correspondiente. Las operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la 
"Ley") y por las disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de 
inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión {la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Sanarte, S.A.B. de C.V. {el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros . Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas . 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas , mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar'', C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos "), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera . 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros ". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación · de títulos para 
negociar , derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados , incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses , los premios e intereses proven ientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras , 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones . 

La cuenta de "Prima en venta de acciones'' se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión , con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegura r 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen . 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión , definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos mInimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de admin istración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artícu lo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 
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l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 

111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores . 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores . 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos . 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio . 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 
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• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado , 
quiebras crediticias y riesgos operativos . 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 

La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones . 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inve rsiones . 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la admin istración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos , 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas , y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor . 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos , políticas de admin istración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio . 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución . 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración , seguimiento , recuperación y cobranza . 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales , dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 
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En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros co n elegibilidad para negocia rse , así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna , por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parám etros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facu ltado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la informació n relevante para que sea anal izada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante , la UAIR tíene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financ iero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores práctícas se ut iliza una metodología de 
expos ición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes , como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédi to para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR) . Para estas operaci ones , debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas . 

Para determ inar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR "), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fond o de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emiso res, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inve rsión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas , las cuales asignan una cal ificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad creditícia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de ínversión 
(AAA) hasta inversíones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB , B, CCC, CC, e y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento . 
Además , existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AMB-1 / R-1(alto) .MX (Moody's, Fitch , Standard & Poor's , HR Ratings, Verum, Bes! A.M. y DBRS , 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex ) / mxD / HR5 / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor , emisión o cont raparte , la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del inst rumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumpl imiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento , expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa . 

Al comb inar el grado de riesgo y la exposición creditícia de un emisor , emisión o contraparte medida como el valo r 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones , se obtiene la pérdida esperada asoc iada al emisor , emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores , emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 
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El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes . Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 

Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un periodo determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas. Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judicia les adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 
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Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 

La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos , d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 
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Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
( en función a la duración de la demanda}, a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 

Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware , software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias , políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 
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Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 

Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de. diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta ("LISR"), el Fondo de Inversión no es contribuyente de este 
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularán los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas 
sociedades. 

Los intereses devengados a favor provenientes de Fondos de Inversión en instrumentos de deuda, serán la suma de 
las ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos Fondos y el incremento de la 
valuación de sus inversiones en los mismos Fondos al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos 
reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Asimismo, el Fondo de Inversión deberá informar a la Sociedad Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos 
efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. 
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La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente: 

El Fondo de Inversión debe identificar los valores gravados y los exentos; sobre los valores gravados 
calculará el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en 
función al período de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la 
suma de este impuesto es el monto a retener y enterar mensualmente. 

El Fondo de Inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita la Sociedad 
Operadora, el impuesto correspondiente. 

El impuesto enterado por el Fondo de Inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título II y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en 
dicho fondo de Inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
("RLISR") se establece una metodología específica para que los fondos de inversión en instrumentos de deuda 
determinen el interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 
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FONDO BANORTE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 15, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE DEUDA) 
AV. PASEO DE LA REFORMA NO. 505 PISO 45, COL. CUAUHTÉMOC, 
ALCALDIA CUAUHTÉMOC, CIUDAD DE MÉXICO, C.P. 06500. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 31 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90524/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión en la Bolsa Mexicana de Valores es NTETR. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo ofrecer un portafolio conformado exclusivamente por valores de deuda 
gubernamental, de largo plazo principalmente y en menor proporción de corto y mediano plazo. Los valores deberán 
ser emitidos en el mercado local, estarán denominados en UDIS mayoritariamente y en moneda nacional en menor 
medida. 

El Fondo de Inversión buscará proporcionar antes de gastos totales e impuestos un rendimiento similar al obtenido 
por los Udibonos y los certificados de la tesorería de la federación (CETES), tomando como referencia el índice 
formado por 35% S&P/BMV Sovereign U DI BONOS 3-5 Year Bond lndex / 35% S&P/BMV Sovereign UDIBONOS 5-
1 O Year Bond lndex / 30% S&P/BMV Sovereign CETES 7+ Day Bond lndex. 

2. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10238/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan más adelante como entidades 
fusionadas y el Fondo Banorte 15, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes Fondo Banorte 
lxe 15, S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrumentos de Deuda) (NTETR) como sociedad fusionante , asumiendo 
esta última, todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y 
condiciones de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión 
del Fondo de Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

Concepto INTREAt Total 

Inversiones en valores: 23,839 23,839 

Deudores por reporto (saldo deudor) 11,831 11,831 

Otros activos: 29 29 

Activos frusionados $ 35,699 35,699 

Otras cuentas por pagar: 112 112 

Pasivos Fusionados $ 112 112 

Activos Netos Fusíonaaos $ 35,587 35,587 1 
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Fondos Fusionados: 

1) Fondo Interacciones de TR1 , S.A. de C.V. Fondo de Inversión en Instrum entos de Deuda (INTREAL) 

3. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de$ 1,000,000,000 representado por 999,999,999 ,999 
acciones nominativas , ordinarias con valor nominal de $ 1.0000 cada una, de las cuales 1,400,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 

"A" 1,400,000 1,400 ,000 1,400,000 1,400 ,000 
Capital mínimo fijo 1,400,000 1,400,000 1,400,000 1,400,000 

"APIE" 39,999,944,000 39,999,944,000 1 

"AP IM" 39,999 ,944,000 39,999,944,000 

"E1" 39,999,944,000 39,999,944,000 

"E2" 39,999,944,000 39,999,944 ,000 44 ,556,631 44,556,630 

''E3" 39,999,944,000 39,999,944,000 1 1 

"E4" 39,999,944,000 39,999,944,000 13,608,406 28,080 ,157 

"E5" 39,999,944,000 39,999 ,944,000 45,323,748 56,875 ,621 

"E6" 39,999 ,944,000 39,999,944 ,000 1 1 

"ET' 39,999 ,944,000 39,999,944,000 1,172,792 1,172,791 

"EMP" 39,999,944,000 39,999,944,000 6,836,487 6 ,743,899 

"F1" 39,999 ,944,000 39,999,944,000 37,885 ,142 55,032,211 

"F2'' 39,999,944,000 39,999,944,000 173,188,8 11 229,408,1 76 

"F3" 39,999,944,000 39,999,944,000 73,610 ,500 103,061,596 

"F4" 39,999 ,944,000 39,999,944,000 106,327 ,970 176,058,760 

"F5" 39,999 ,944,000 39,999,944,000 42,155,928 49,334 ,924 

"F6" 39,999,944,000 39,999,944,000 4,945 ,600 6,880,625 

"F7" 39,999,944,000 39,999,944 ,000 4,665,888 5,890,648 

"FF" 39,999 ,943 ,999 39,999,943 ,999 

"M1" 39,999,944,000 39,999,944,000 

"M2" 39,999,944,000 39,999 ,944,000 

"M3" 39,999 ,944 ,000 39,999,944,000 16,557,535 16,557,535 

"M4" 39,999,944,000 39,999,944,000 7,096 ,197 7,096,197 

"M5" 39,999,944,000 39,999,944,000 8,038 ,580 4,317,711 

"M6" 39,999,944,000 39,999,944,000 

"M7" 39,999,944,000 39,999,944,000 8,909 , 11 O 27,695 ,746 

Caeital mínimo variable 999,998,599,999 999,998,599,999 594,879,329 818,763,230 

Capital social aprobado 999,999 ,999,999 999,999,999,999 596,279,329 820,163,230 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $596 ,279 y $820,163 , respectivamente. 

Las acciones representativas del capital social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquir idas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Invers ión , Grupo Financiero Banorte (la 
"Soc iedad Operadora"), en su carácter de socio fundador . 
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Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente : 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4, F5, F6 y F7: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por 
cuenta de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, M5, M6, M7 y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que 
actúen por cuenta propia y de fideicomisos de inversión, cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, E5, E6, E7 y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén 
sujetas a retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que 
sean inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolución Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados, municipios, organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y 
personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR así como planes 
personales para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados, directivos, consejeros o j ubilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

4. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que Ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Adminis tración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adopta rá las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 

Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

5. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 
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6. 

Serie 

"A" 

"APIE" 

"APIM" 

"E1" 

"E2" 

"E3" 

"E4" 

"ES" 

Serie 

"E6" 

"E?'' 

"EMP" 

"F1" 

"F2" 

"F3" 

"F4" 

"FS" 

"F6" 

"F7" 

"FF" 

"M1" 

"M2" 

"M3" 

"M4" 

"MS" 

"M6" 

$ 

$ 

Precio por acción 

2019 

1.065973 $ 

0.880000 

0.898709 

0.830000 

0.908475 

0.830000 

0.904335 

0.986073 
Precio por acción 

2019 

0.870000 $ 

0.912366 

0.897082 

0.893652 

0.911941 

0.886830 

0.856178 

0.880060 

0.873342 

0.870001 

0.898709 

0.898709 

0.898709 

0.896395 

0.893652 

0.910047 

0.898709 

0.855471 

ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

2018 

0.981394 

0.834443 

0.834443 

0.830000 

0.832463 

0.830000 

0.831559 

0.909353 

2018 

0.830000 

0.846275 

0.831089 

0.830336 

0.849601 

0.828832 

0.802794 

0.827330 

0.825832 

0.825083 

0.834443 

0.834443 

0.834443 

0.830938 

0.830336 

0.847854 

0.834443 

0.802138 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera 

% Pérdida % %Tres Exposjción con acciones a deuda a Calificación principales pizarra 
mercado 1 mercado12 esperªda "A" o mejo,q emisoras 4 derivados 

NTETR 537,568 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito . 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera '% 

% Calificación 
%Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdida 

.. A" o mejor3 principales con 
mercado 1 mercado2 e~perada emisoras4 derivados 

NTETR 657,995 0.00 % 100.0 % 0% 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y o/o tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda), de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONOOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A{mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Fija 
(Deuda Local) 

Clave de pizarra 

NTETR 

Va.R l Activos netos 

0.22 % 

Límite 

0.680 % 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los facto res de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internacionales y Fondos de Inversión Externos, de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes. 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Saliaas vs Activos 

NTETR -0 .26 % 
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6. CALIFICACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN Y DE LOS ACTIVOS 

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisión, el Fondo de Inversión debe proporcionar al público 
inversionista, una calificación del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, así como de la calidad de su 
Administración a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisión. 

La calificación asignada por la calificadora Fitch Ratings a la cartera de valores del Fondo de Inversión es AAAf/S5, la 
calificación de riesgo crédito que tiene el Fondo es AAA, que muestra que el nivel de seguridad del Fondo, que se 
desprende de la evaluación de factores que incluyen primordialmente: calidad y diversificación de los activos del 
portafolio, fuerzas y debilidades de la administración y capacidad operativa es sobresaliente y el dígito 5 representa 
una sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del mercado moderada a alta. 

7. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores por Colaterales recibidos 
reporto por la _entidad 

Valores 
gubernamentales 47 ,795 20 47,815 47,823 

$ 47,795 $ 20 $ 47,815 $ 47,823 

2018 
lnstmmentos 

Costo de títulos Intereses 
Deudores por Colaterales recibidos 

reportQ por la entidad 

Valores 
gubernamentales 177,413 82 177,495 177,560 

$ 177,413 $ 82 $ 177,495 $ 177,560 

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $6,831 y $9,740, 
respectivamente. 
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Fondo Banorte 24, S.A. 
de C.V., Fondo de Inversión 
de Renta Variable (antes 
Fondo Banorte Ixe 24, S.A. de 
C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable) 

Estados financieros por los 
años que terminaron el 31 de 
diciembre de 2019 y 2018, e 
Informe de los auditores 
independientes del 26 de 
febrero de 2020 



Fondo Banorte 24, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte Ixe 24, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) 

Informe de los auditores independientes y 
estados financieros 2019 y 2018 

Contenido Página(s) 

Informe de los auditores independientes 

Balances generales 

Estados de resultados 

Estados de variaciones en el capital contable 

Estado de valuación de cartera de inversión 

Notas a los estados financieros 

Notas a los estados financieros - Información particular 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 
Fondos Banorte, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de Fondos de 
Inversión Grupo Financiero Banorte 
y Accionistas de Fondo Banorte 24, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de 
Renta Variable (antes Fondo Banorte 
Ixe 24, S.A. de C.V., Fondo de 
Inversión de Renta Variable) 
Opinión 

Galaz, Yamazaki, 
Ru,z Urqu,za, S.C. 
Paseo de la Reforn1a 505, piso 28 
Colonia Cuauhtérnoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Te!: +52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.com/rn1 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 24, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta 
Variable (antes Fondo Banorte Ixe 24, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (e l " Fondo de 
Inversión"), que comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de 
resultados correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de 
inversión al 31 de diciembre de 2019, así como las notas exp licativas de los estados financieros que incluyen 
un resume n de las políticas contab les significativas. 

En nuestra opinión , los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 
2018, y por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos 
importantes, de conformidad con los criterios contables establec idos por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores de México (la "Com isión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicabl es a los Fondos 
de Inversión y a las personas que les prestan servic ios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("N I A"). 
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se exp lican más ampliamente en la sección de 
Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. 
Somos independientes del Fondo de Inversión de conform idad con el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad del Consejo de Normas Internac ionales de Ética para Contad ores ~"Código de Ética del IESBA") 
y con el emitido por el Instituto Mexicano de Contad ores Públicos ("Código de Etica del IMCP"), y hemos 
cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el 
Código de Ética del IMCP. Consideramos que la ev idencia de auditoría que hemos obte nido proporciona una 
base suficiente y adecuada para nuestra opinión . 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones . 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 
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tlelo.itlette la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los Criterios Contables, y del control interno que la Administración considere 
necesario para permitir la preparación de estados finan cieros libres de error material, deb ido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros, la administración es responsab le de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en funcionamiento , revelando , según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervi sión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión . 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraud e o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deber se a 
fraude o error y se consideran materiales si, indi vidua lmente o de forma agregada, pued e pr everse 
razonablemente que inf luya n en las decisiones económicas que los usua rios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección material de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para respond er a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorre cción material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede impli car 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manife sta ciones intencionalmente erróneas , o la elusión 
del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno rele va nte para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en fun ción de las circun stanc ias , y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inver sión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimacio nes 
contables y la correspondiente informa ción revelada por la administración. 

Concluimos sobre lo adecuado de la utiliza ción por parte de la Adm inistración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándo se en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
duda s significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opi nión modificada . 
Nuestras conclusiones se basan en la evidenc ia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuro s pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 
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Deloitte. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el contro l interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría . 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Invers ión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 

galado García 
Registro de I Administración General 
de Auditoría Fiscal Federal Núm. 18536 
Ciudad de éxico, México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

ACTIVO 2019 

Disponibilidades: 
Bancos $ 5 $ 

Inversiones en valores: 
Títulos para negociar 2,261,286 

Deudores por reporto (saldo deudor) 16,314 
Cuentas por cobrar (neto): 4,155 
Otros activos: 

Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 15 

TOTAL ACTIVO $ 2,281,775 $ 

PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 

Impuesto a la utilidad por pagar $ 1,021 $ 
Acreedores por liquidación de operación 17,533 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 3,850 

TOTAL PASIVO $ 22,404 $ 

CA"PITAL CONTABLE 

Capital contribuido: 
Capital social $ 560,268 $ 
Prima en venta de acciones 402 ,045 

962,313 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ 815,873 $ 

2018 

5 

2,204,721 

7,942 
5,977 

2,218,64S 

1,136 
8,119 
3,975 

13,230 

672,149 
717,393 

1,389,542 

993,977 
Resultado neto 481 ,185 (178,104) 

1,297,058 815,873 

TOTAi:. CAPITAL CONTABLE $ 2,259,371 $ 2,205,415 

'J!OTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 2,281,77S $ 2,218,645 

1 CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000,000 $ 1,000 ,000,000 
Acciones emitidas 9,090,909,090 ,900 9,090,909,090,900 
Colaterales recibidos por la sociedad $ 16,317 $ 7,945 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $560,268. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión, hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $0.610473 , 
a la serie "APIE" en $0.521063, a la serie "APIF" en $0.488530 , a la serie "APIM" en $0.447899, a la serie "E1" en 
$0.441702, a la serie "E2" en $0.440073, a la serie "E3" en $0.435270, a la serie "E4" en $0.436833, a la serie "ES" en 
$0.435222 , a la serie "EMP" en $0.446964, a la serie "F1" en $0.432845 , a la serie "F2" en $0.438782, a la serie "F3" en 
$0.429658, a la serie "F4" en $0.435551, a la serie "FS" en $0.433945 , a la serie "FF" en $0.520294, a la serie "M1" en 
$0.443593 , a la serie "M2" en $0.440041 , a la serie "M3" en $0.431633, a la serie "M4" en $0.436801, a la serie "MS" en 
$0 .435190". 

Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

--- -· ~rturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/operadora-de -fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de- info-general/ 
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FONDO BANORTE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN º 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 

Gastos por intereses 

Otros egresos de la operación. 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RESUL TAOQ DE LA OPERACIÓN 

RESUL TAli>O NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

336,373 $ (134,929) 
151,155 (28,450) 
50,161 52,577 

537,689 (110,802) 

38,082 46,652 
196 96 

786 1,241 

2,413 2,383 

112 82 
14,915 16,848 

56,504 67,302 

481,1.85 $ (178,104) 

4a1,185 $ (178 ,104) 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les para los Fondos 
de Inversión, emitidos por la Comisión Naciona l Bancaria y de Valores con fundamen to en lo dispuesto por el articulo 76 
de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , encontrándose 
reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo de Invers ión durante el 
período arriba mencionado, las cuales se realizaron y va luaron con apego a sanas prácticas y a las disposic iones legales 
y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. 
de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

ondas 
Sanarte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros . 

-~...r<-:-f',¡ft1uro Angeles Delgado 

Subdirector de Contabi lidad de 
Fondos de Inversión 

www .qob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/_gfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.acerca-de/op -fo-acerca-de-info-general/ 
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FONDO BANORTE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN º 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS D_E VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

Caeita l contribuipo Gaeital ganado 

CONCEPTO Capital social Prima en venta de Resultado de R sultado neto Total capital contable 
acciones ejerci~ios an_teriore¡; 

f Saldos al 31 de diciembré de 20'17 
' $ 791,996 $ 997,78 4 $ 69:.t,609 $ 299,368 $ 2,783,757 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 1,028,931 1,028,931 
Disminución de capital socia l {1,148,778) (1,148,778) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones {280,391) (280,391) 
AQlicación del resultado del ejercicio anterior 299,368 (299 ,368} 

Total (119,847} (280,391) 299,368 (299,368) (400,238) 

Movimient os inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto (178,104) (178,104) 

1 Saldos al 31 de diciembr.e de 2018 $ -672,149 $ 717,393 $ 993,.977 $ (178 ,104) $ 2,205,415 

Movimie ntos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Aumento de capital social 210,856 210,856 
Disminución de capital socia l (322,737) (322,737) 
Aumento neto, en prima en venta de acciones (315,348) (315,348) 
AQlicación del resultado del ejercicio anterior (178 ,104) 178,104 

Total (111,881) (315,348) (178 ,104) 178,104 (427,229) 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 481 ,185 481,185 

1 Saldos al 3·1 de diciembre de 2()19 $ 560,26~ $ 402,045 $ 815,873 $ 481,1135 $ 2,259,371 

"El presente estado de variaciones en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente , encontrándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Invers ión durante el período arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administ rativas aplicables". 

"El presente estado de variaciones en el capital contable fue aprobado por el Consejo de Admin istración de Operadora de Fondos Sanarte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, 
Grupo Financiero Sanarte bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriben". 

de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 
www .qob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/portal/gfb/Ho me/ooeradora-de-fondos/fondos.acerca-de/op-fo-acerca-de -info-qeneral/ 

Fondo Sanarte 24, S.A. de C.V. 

c:Z2 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN º 1230, COLONIA CRUZ\ MANCA 
C.P. 05349 , CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Emisora Serie Tipo de valor Tasa al valuar 

Títulos para negociar 

99.28% Inversiones en Acciones Internacionales 

Em12resas de Servicios financieros 

IW 1ISP N/A 

SPY 1ISP N/A 

XLE 1ISP N/A 

XLF 1ISP N/A 

XLK 1ISP N/A 

XLV 1ISP N/A 

XLY 1ISP N/A 

XSD 1ISP N/A 

TOTAL INVERSIÓN EN ACCIONES INTERNACIONALES 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES 

0.72% Deudores 12or reporto 

BONDESD 240425 LD 7.270000 

TOTAL INVERSJÓN EN TÍTULOS EN REPORTO 

TOTAL DE CARTERA 

Calificación o 
bursatilidad 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

Cantidad de 
títulos operación 

325,311 

2,700 

11,300 

99,900 

37,000 

35,400 

15,000 

8,900 

163,212 

Cantidad de 
títulos 

liquidados 

322,511 

2,700 

11,300 

99,900 

37,000 

35,400 

15,000 

8,900 

163,212 

Total de t ítulos de 
la emisión 

622,700,000 

953,832,1 16 

185,324,200 

803,045,427 

283,355,897 

197,815,324 

114,753,252 

4,825,000 

$ 

432,9 15,497 $ 

Costo promedio 
unitario de 
adquisición 
(en pesos) 

5,176.168880 

5,422.280000 

1,204.260000 

474.119980 

1,546.157087 

1,687.049151 

2,276.531250 

1,613.210310 

$ 

$ 

$ 

99.916097 $ 

$ 

Costo total de 
adquisición 

1,683,865 

14,640 

13,608 

47,365 

57,208 

59,721 

34,148 

14,358 

1,924,913 

1,924,913 

1,924,913 

$ 

16,308 $ 

16,308 

16,308 

1,941,221 

Valor razonable o 
contable unitario 

(en pesos) 

6, 111.660300 

6,085.567950 

1, 135.206300 

581.972850 

1, 733.250525 

1,925.917950 

2,371.378650 

2,002.115175 

$ 

$ 

$ 

99.956452 $ 

$ 

$. 

Valor razonable o 
contable total 

1,988,190 

16,431 

12,828 

58,139 

64,130 

68,178 

35,571 

17,819 

2,261 ,286 

2,261,286 

2,261,286 

16,314 

16,314 

16,314 

2,277,600 

Días por 
V'encer 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancar ia y de Valores con fundamento en el artículo 76 de la Ley de Fondos 
de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inversión durante el período arriba mencionado , las cua les se realizaron y 
valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables" . 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte bajo la responsabi lidad de los directivos que 

lo suscriben". 

e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 
www .gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.ace rca-de/op-fo-acerca-de-info -general/ 

Fondo Banorte 24, S.A. de C.V. 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMAN° 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DEL FONDO DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 24, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 24, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) ·(el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión , las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los térm inos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recompra de acciones , entre otros 
aspectos. 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión {la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte , S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020, por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. {el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable" , C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés" , D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", D-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos"), y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente . 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 
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Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo, la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable. 

Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado}, la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general , en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente. 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en 
los Criterios Contables correspondientes. 
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Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los 
activos y pasivos financieros provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos, así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 

Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en 
algún otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
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11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, límitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 

control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer . 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores . 

El Consejo de Administración ha autorizado las políticas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de expos ición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de lnversion" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente : 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 
• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 

quiebras crediticias y riesgos operativos. 
• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros: 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad, diversificación y composición del portafolio de inversiones para optimizar la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administración de riesgo de crédito. 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementando modelos, 

metodologías, procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluación del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada. 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrumentos financieros y modelo de riesgo crédito a nivel portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Admin istración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión, a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista. 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrategias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración, seguimiento, recuperación y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamenta les, dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación, análisis, 
autorización y administración . 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse, así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología interna, por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contraparte, calificación y tipo de operación. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 
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En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito, las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas. 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk "WWR"), se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento . 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, 888, 88 , B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1M / AM8-1 / R-1{alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, BestA. M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HR5 / DM / AM8-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor , emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión, con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado. 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como limite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operacional se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información , así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b} Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas, objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 
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La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Análisis y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Eventos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Desastres Naturales y 
Otros Acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
desastres naturales u otros acontecimientos 

Pérqidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, así como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia , impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda), a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 
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Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales , 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Información y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal corno parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operacionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 
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Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información, serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales. 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente. 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 
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El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
(RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión. Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación , podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 24, S.A. DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 24, S.A. DE C.V ., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PROLONGACIÓN PASEO DE LA REFORMANº 1230, COLONIA CRUZ MANCA 
C.P. 05349, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 29 de julio de 2019, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la "Comisión") aprobó mediante Oficio 
Número 157/90518/2019, el prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se 
divulgan las políticas de inversión , valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho 
prospecto sirve como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de 
Inversión se modifica para su registro en la Bolsa Mexicana de Valores de NTE+USA a NTEUSA. 

Los activos en los que invierte el Fondo, son a través de acciones y/o Títulos Referenciados a Acciones (TRAC's) 
listados en el Mercado Mexicano en el SIC, que repliquen los principales índices de los Mercados de los Estados 
Unidos de América (EUA); y en menor medida en Acciones, y otros Títulos Referenciados a Acciones (TRAC's) de 
renta variable distintos a los anterio res, Acciones de empresas extranjeras listadas en el RNV, así como en Valores 
Gubernamentales y/o Bancarios denominados en moneda nacional como inversión complementaria. 

La base de referencia con la cual se compara el desempeño del Fondo es el Índice Standard and Poors 500. Este 
índice reconocido como una de las principales referencias del rendimiento del mercado de valores en EUA, el cual 
está formado por las 500 empresas líderes de dicho país, que a su vez representan el agregado total de la economía 
doméstica, así como la mayoría de los sectores que la integran. 

1. EVENTOS RELEVANTES 

Con fecha 22 de febrero de 2019 la Comisión Nacional Bancaria de Valores (CNBV) mediante oficio Nº 
154/10232/2019 autorizó la fusión entre los Fondos de Inversión que se mencionan a continuación como entidades 
fusionadas y el Fondo Banorte 24, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 24, 
S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (NTEUSA) como sociedad fusionante, asumiendo esta última, 
todos los derechos y obligaciones de los Fondos de Inversión fusionados. 

Posteriormente, con fecha 25 de marzo de 2019, la Operadora de Fondos Banorte , S.A. de C.V. Sociedad Operadora 
de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la "Sociedad") notificó a los inversionistas el plazo y condiciones 
de recompra de las acciones del Fondo de Inversión antes de la fusión, asimismo notificó que la fusión del Fondo de 
Inversión antes mencionado surtirá efecto el 20 de mayo de 2019. 

El valor contable de los Fondos fusionados a la fecha de fusión (al 17 de mayo de 2019) se muestra a continuación: 

!concepto INiESIC DQLARDV TOTAL 

Inversiones en valores: $ 12,751 $ 1,439 $ 14,190 

Deudores por reporto (saldo deudor) 4,281 3,456 7,737 

Otros activos: 22 22 44 

Activos Fusionados $ 17,054 $ 4,917 $ 21,971 

Otras cuentas por pagar: $ 39 $ 4 $ 43 
1 Pasivos Fusionados $ 39 $ 4 $ 43 

Activos Netos Fusionados $ 17,015 $ 4,913 $ 21,928 

Fondos Fusionados: 

1) Fondo Interacciones 7, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (INTESIC) 
2) Fondo Interacciones 12, S.A. de C.V. Fondo de Inversión de Renta Variable (DOLARDV) 
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2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 9,090,909,090,900 
acciones nominativas , ordinarias con valor nominal de $0.1100 cada una, de las cuales 9,100,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase 
Acciones emitidas Acciones pagadas 

2019 2018 2019 2018 
"A" 9,100,000 9,100,000 9,100,000 9,100,000 

Capital mínimo fijo 9,100,000 9,100,000 9,100,000 9,100,000 
"APIE" 454,544,999,545 454,544,999,545 85,125,191 92,484,814 
"APIF" 454,544,999,545 454,544,999,545 35,611,134 29,629,715 
"APIM" 454,544,999,545 454 ,544,999,545 10,357,423 

"E1" 454,544,999,545 454,544,999,545 220,152,286 104,250,491 
"E2" 454,544,999,545 454,544,999,545 89,281,241 25,477,507 

"E3" 454 ,544,999,545 454,544,999,545 151,857,556 135,550,694 
"E4" 454,544,999,545 454,544,999,545 4,680,549 4,116,289 
"E5" 454,544,999,545 454,544,999,545 11,506,224 13,547,003 

"EMP" 454,544,999,545 454,544,999,545 39,780,498 49,600,506 

"F1" 454 ,544,999,545 454,544,999,545 735,849,080 1,085,163,628 
"F2" 454,544,999,545 454,544,999,545 1,692,883,026 2,017,424,256 
"F3" 454,544 ,999,545 454,544,999,545 618,446,054 806,676,427 
"F4" 454,544,999,545 454,544,999,545 796,852,290 952,502,081 
"F5" 454,544,999,545 454,544,999,545 94,685,388 121,051,165 
"FF" 454,544,999,545 454,544,999,545 333,598,525 488,442,641 
"M1" 454,544,999,545 454,544,999,545 
"M2" 454,544,999 ,545 454,544,999,545 13,220,657 11,217,012 
"M3" 454,544,999,545 454,544 ,999,545 34,612,706 32,495,543 
"M4" 454,544,999,545 454,544,999,545 41,800,588 43,454 ,294 

"M5" 454,544,999,545 454,544,999,545 73,947,462 88,258,670 
Capital mínimo variable 9,090,899,990,900 9,090,899,990,900 5,084,247,878 6,101,342,736 
Capital social aprobado 9,090,909,090,900 9,090,909,090 ,900 5,093,347,878 6,110,442,736 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $560,268 y $672,149, respectivamente. 

Las acciones representativas del capital social fijo del Fondo de Inversión sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (La 
"Sociedad Operadora"), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones representativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Clases F1, F2, F3, F4, FS y APIF : Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras, Instituciones que actúen por 
cuenta propia y de fideicomisos de Inversión cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades Paraestatales 
de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupaciones de personas morales 
extranjeras. 

Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a retención 
del impuesto , señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean inversionistas de 
Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la Resolución Miscelánea 
Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubilaciones mexicanos y extranjeros y 
primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, estados, municipios, 
organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, y personas morales 
autorizadas para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR, así como planes personales para el retiro a 
que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 
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Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados , directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
financiero Banorte y sus subsidiarias. 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrados por Sociedad Operadora. 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, a través del consejo de administración de la 
Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, establecerán límites máximos de tenencia por accionista y 
determinarán políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes 
superiores a tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionista. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el control de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del capital social pagado del Fondo, con excepción de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas. 
Las Distribuidoras notificarán en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente, su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión. 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas, este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 

4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$0.1100, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por: accíón 

2019 2018 

"A" $ 0.610473 $ 0.486570 
"APIE" 0.521063 0.414805 

"APIF" 0.488530 0.389669 

"APIM" 0.447899 0.360926 

"E1" 0.441702 0.357800 

"E2" 0.440073 0.357516 

"E3" 0.435270 0.354641 

"E4" 0.436833 0.356948 

"E5" 0.435222 0.356665 

"EMP" 0.446964 0.358590 

"F1" 0.432845 0.351315 

"F2" 0.438782 0.357168 
"F3" 0.429658 0.350757 

"F4" 0.435551 0.356601 

"F5" 0.433945 0.356318 
"FF" 0.520294 0.414673 

"M1" 0.443593 0.360926 
"M2" 0.440041 0.357514 

"M3" 0.431633 0.351702 
"M4" 0.436801 0.356947 

"M5" 0.435190 0.356663 
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5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019, en 
miles de pesos: 

Clave de 
Valor cartera Valor cartera % % Calificaeión 

%Tres Exposición 

pizarra 
acciones a deuda a Pérdi'da 

"A" o mejor3 prlncipales con 
mercado 1 mercado2 esperada emisoFas4 derivados 

NTEUSA 2,261,286 16,314 0.00% 100.00% 0% 

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito . 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A{mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras : Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

A continuació n, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEUSA 

Valor cartera 
acciones a 
mercado 1 

2,247 ,580 

Valor ca~era 
deuda a 

mercad<>2 

12,395 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

%Tres 
P,rincipales 
emisoras4 

0% 

Exposició,o 
can 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muestran el 
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2019. 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valor de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019 . 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado, en relación al valor total de 
la cartera (acciones y deuda) , de la apertura y cierre de 2019. 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra, y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2, NTEPZO1 y NTEDIV, respectivamente. El fondo NTEINT + comenzó operaciones en marzo 
2019. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperadá es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEUSA 

VaR / Activos netos 

1.97% 

Límite 

2.37% 

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad. Estas estimaciones se generan de dos formas: 

Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cual abarca turbulencias significativas del mercado. 
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- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Inversión de Deuda, Estrategias Balanceadas , 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internaciona les y Fondos de Inve rsión Externos , de 
acuerdo con la clasificación de Fondos presentada a clientes . 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEUSA -0.14% 

6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

Instrumentos 

Valores 
gubernamenta les 

Instrumentos 

Valores 
gubernam entales 

Costo de títulos 

16,308 
$ 16,308 

Costo de titulos 

7,939 

$ 7,939 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Intereses 

$ 

Intereses 

$ 

6 
6 

3 

2019 

Deudores por 
reporto 

16,314 
$ 16,314 

2018 

&leudares por 
reporto 

7,942 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

16,317 
$ 16,317 

Colaterales recibidos 
por la entidad 

7,945 

3 $ 7,942 $ 7,945 

Al 31 de diciembre de 20 19 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $38,082 y $46,652, 
respectivamente. 
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Deloitte 

Informe de los auditores 
independientes al Consejo de 
Administración de Operadora de 

Galaz, Yamazaki, 
Ruiz Urqu,za, S.C. 
Paseo de la Reforma 505, piso 28 
Colonia Cuauhtémoc 
06500 Ciudad de México 
México 

Tel: • 52 (55) 5080 6000 
www.delo1tte.coríl/lnx 

Fondos Banorte, S.A. de C.V., Sociedad 
Operadora de Fondos de Inversión 
Grupo Financiero Banorte y Accionistas 
de Fondo Banorte 27, S.A. de C.V., Fondo 
de Inversión de Renta Variable (antes 
Fondo Banorte Ixe 27 S.A de C.V., Fondo 
de Inversión de Renta Variable) 

Opinión 

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Banorte 27, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable 
(antes Fondo Banorte Ixe 27 S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión"), que 
comprenden los balances generales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los estados de resultados 
correspondientes a los años que terminaron en esas fechas y el estado de valuación de cartera de inversión al 31 
de diciembre de 2019, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las 
políticas contables significativas. 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 y 2018, y 
por los ejercicios que terminaron en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos importantes, de 
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores de México (la 
"Comisión"), a través de las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (los "Criterios Contables"). 

Fundamentos de la opinión 

Llevamos a cabo nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría ("NIA"). Nuestras 
responsabilidades bajo esas normas se explican más ampliamente en la sección de Responsabi lidades del auditor 
en relación con la auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de 
Inversión de conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas 
Internacionales de Ética para Contadores ("Código de Ética del IESBA") y con el emitido por el Instituto Mexicano 
de Contadores Públicos ("Código de Ética del IMCP"), y hemos cumplído las demás responsabilidades de ética de 
conformidad con el Código de Ética del IESBA y con el Código de Ética del IMCP. Consideramos que la evidencia 
de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinión. 
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Deloitte. 

Cuestiones clave de auditoría 

Las cuestiones clave de auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de 
la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estas cuestiones 
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la 
formación de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esas cuestiones. 
Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoría que se deban comunicar en nuestro 
informe. 

Responsabilidad de la Administración y de los responsables del gobierno corporativo del Fondo de 
Inversión en relación con los estados financieros 

La administración del Fondo de Inversión es responsable de la preparación de los estados financieros 
adjuntos de conformidad con los criterios contables , y del control interno que la administración conside re 
necesario para permitir la preparación de estados financieros libres de error material, debido a fraude o 
error. 

En la preparación de los estados financieros , la administración es responsable de la evaluación de la 
capacidad del Fondo de Inversión de continuar como empresa en func ionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con el Fondo de Inversión en funcionamiento y utilizando el 
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la admini st ración tiene intención de liquidar el 
Fondo de Inversión o detener sus operaciones, o bien no ex ista otra alternat iva realista. 

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión son responsables de la supervisión del 
proceso de información financiera del Fondo de Inversión . 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto están 
libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un infor me de auditoría que conti ene nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garanti za que una auditoría realizada de 
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada , puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
financieros. 

Como parte de una auditoría ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos el ju icio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. Nosotros también: 

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección mat erial de los estados financieros, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos, y 
obtuvimos evidencia de auditoría que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para 
nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado 
que en el caso de una incorrección material debida a un error, ya que el fraude puede implicar 
colusión, falsificación, omisiones deliberadas , manifestaciones intenc ionalmente err óneas, o la elusión 
del control interno . 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias , y no con el fin de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo de Inve rsión. 

Evaluamos lo adecuado de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y la correspondiente información revelada por la Administración. 
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Deloitte . 
Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por parte de la administración, de la norma contable de 
empresa en funcionamiento y, basándose en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si 
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar 
dudas significativas sobre la capacidad del Fondo de Inversión para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados 
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada . 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro 
informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo de 
Inversión deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo de Inversión en relación con , entre otras 
cuest iones, el alcance y el momento de la realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos 
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa en el contro l interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo de Inversión una declaración 
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y les 
hemos comunicado acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas. 

Galaz, Yamazak i, Ruiz Urquiza, S.C. 
Miembro de D Touche Tohmatsu Limited 

C.P.C. Erika Reg 
Registro de la A inistración Genera l 
de Auditoría Fisc I Federal Núm. 18536 
Ciudad de Méxic , México 
26 de febrero de 2020 
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FONDO BANORTE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

!ACTIVO 2019 2018 

Disponibilidades: 
Bancos $ $ 

Inversiones en valores : 
Títulos para negociar 1,364,405 1,144 ,851 

Deudores por reporto (saldo deudor) 2,918 7,579 
Cuentas por cobrar (neto): 2,612 1,000 

i TOTAL ACTIVO $ 1,369,936 $ 1,153,431 

f PASIVO 

Otras cuentas por pagar: 
Impuesto a la utilidad por pagar $ 108 $ 336 
Acreedores por liquidación de operación 1,109 4,612 
Acreedores diversos y otras cuentas por paga r 2,605 2,507 

TOTAL PASIVO $ 3,822 $ 7,455 

CAPITAL CONTABLE 

Capital contribu ido: 
Capital social $ 679,393 $ 699,906 
Prima en venta de acciones 513,716 548,576 

1,193,109 1,248,482 

Capital ganado: 
Resultado de ejercicios anteriores $ (102,506) $ (4 ,213) 
Resultado neto 275 ,511 (98,293) 

173,005 (102,506) 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 1,366,114 $ 1,145,976 

TOliAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 1;369,936 $ 1,153,431 

CUENTAS DE ORDEN 
Capital social autorizado $ 1,000,000 ,000 $ 1,000,000 ,000 
Acciones emitidas 999 ,999 ,999,9 99 999 ,999,999,999 
Colaterales recibidos por la entidad $ 2,919 $ 7,588 

El saldo histórico del capital social al 31 de diciembre de 2019 es de $679 ,393. 

"El presente balance general se formuló de conformidad con los Criterios de Contabi lidad aplicables a los Fondos de 
Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artículo 76 de 
la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose 
reflejadas las operaciones efectuadas por el Fondo de Inversión , hasta la fecha arriba menc ionada, las cuales se 
realizaron y valuaron con apego a sanas prácticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables". 
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"El presente balance general fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de 
C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos 
que lo suscriben". 

"La sociedad valuadora de este Fondo de Inversión determinó el precio de las acciones representativas de su capital 
social con base en los precios actualizados de valuación de los activos que conforman su cartera de inversión, 
proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinó a la fecha de este estado financiero 
el activo neto, fijándose el precio actualizado de valuación de las acciones, correspondientes a la serie A en $2.093601 , 
a la serie "APIE" en $2.092784 , a la serie "APIM" en $2.024931, a la serie "E1" en $2.007095, a la serie "E2" en 
$2.020207, a la serie ''E3" en $2.009560, a la serie "E4" en $1.998969, a la serie "E5" en $1.987940, a la serie "EMP" en 
$2.068606, a la serie "F1" en $2.024377, a la serie "F2" en $2.013468, a la serie "F3" en $2.002618, a la serie "F4" en 
$1.991825, a la serie "F5" en $1.981091, a la serie "FF" en $2.093679 , a la serie "M1" en $2.010786, a la serie "M2" en 
$2.020257, a la serie "M3" en $2.009949, a la serie "M4" en $2.003375, a la serie "M5" en $1.987771 ". 

o 

de Fondos 
Banorte , S.A. de C.V. 

-Wf-+---- - ~- --

C.P. Arturo Angeles Delgado 
Subdirector de Contabilidad de 

Fondos de Inversión 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wp@_Q!j_al/gfµ/Home/ooeradora-de-fondosifondos.acerca-de/oo-fo-acerca-de -info-generalf 
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FONDO BANORTE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN° 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AÑOS QUE TERMINARON 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

CONCEPTO 

Resultado por valuación a valor razonable 
Resultado por compraventa 
Ingresos por intereses 

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACIÓN 

Servicios administrativos y de distribución pagados a la sociedad operadora 
Servicios administrativos y de distribución pagados a otras entidades 

Gastos por intereses 

otros egresos de la operación 

Gastos de administración: 
Honorarios 
Impuestos y derechos diversos 

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACIÓN 

RES.ULTAD0 DE LA OPERAGIÓN 

RESULTADO NETO 

$ 

$ 

$ 

2019 2018 

195,166 $ (99,373) 
86,562 8,814 
31,748 18,602 

313,476 (71,957) 

24,581 16,245 
148 71 

1,610 612 
2,238 2,520 

182 56 
9,206 6,832 

37,965 26,336 

.275,511 $ 98,293 

275,511 $ (98,293} 

"El presente estado de resultados se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables para los 
Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el 
artícu lo 76 de la Ley de Fondos de Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente , 
encontrándose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operacio nes efectuadas por el Fondo de 
Inversión durante el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y va luaron con apego a sanas prácticas y a 
las disposiciones legales y administrativas aplicables". 

"El presente estado de resultados fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte 
S.A. de C.V. , Sociedad Operadora de Fondos de Inversió n Grupo Financiero Banorte bajo la responsab ilidad de los 
directivos que lo suscriben". 

() 

e Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. 

¿22----=-=-~ . 
C.P. Arturo Angeles Delgado 

Subdirector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

www.gob.mx/cnbv 
www .banorte.com/wps/oortal/qfb/Home/operadora-de-fondos/fondos.ace rca-de /op-fo-acerca -de-info-qeneral / 
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FONDO BANORTE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VAR IABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASE O DE LA REFORMAN º 505, COLO NIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NO AUDITADO) 
POR LOS AÑOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos) 

la Caeital contriJ>uido 

CONCEPtO 

f sald,os al 31 de diciembre de 2017 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas: 
Ay ment o de capital social 
Disminuci ón de capital social 

Aumento neto, Prima en venta de acciones 
Aplicación del resultado del ejercicio ante rior 

Total 

Movimientos inherentes a la operación: 
Utilidad integral 

Resultado neto 

· Saldos al 31 de diciembre de 2018 

Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas : 
Au ment o de capita l social 

Disminución de cap ital social 

Aumento net o, Prima en venta de acciones 

Apl icación del resultado del ejercicio anterior 

Tot al 

Movimientos inherentes a la operación : 

Utilid ad integra l 

Resultado neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2019 

$ 

$ 

$ 

Capital social Pr.ima en venta de 
acc;iones 

1,Q00 $, 5,169 

1,236, 762 
(537,8 56) 

543,407 

698,906 543,407 

699,906 $ 548,576 

415 ,590 

(436,1 03) 

(34,860) 

(20,5 13) (34 ,860) 

679,393 $ 513,71& 

Capital ganaao 

Resultado de ejercicios Resultado neto Total cap,ital contaole ijntei;iores 

$ (4,451) $ 238 $ 1,956 

1,236 ,762 
(537 ,856) 
543 ,407 

238 (238) 

238 (238 ) 1,242 ,313 

(98,293) (98,293) 

$ (4,213) $ (98,,293) $ 1,145,976 

415,590 

(436 ,103) 

(34,8 60) 

(98,293) 98 ,293 

(98,293) 98 ,293 (55,373) 

275 ,511 275 ,511 

$ (102,506) $ 275 ,511 $ 1,366,114 

"El presente estado de variacio nes en el capital contable se formuló de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicab les para los Fondos de Invers ión, emitidos por la Comisión Naciona l Banca ria 
y de Va lores con fundam ento en lo dispuesto por el artículo 76 de la Ley de Fondos de Inve rsión, de obse rvancia general y obligatoria , aplicados de manera consistente , encon trándose reflejados los 
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por los Fondos de Inve rsión dura nte el período arriba mencionado , las cuales se realizaron y valuaron con apego 
a sanas prácticas y a las disposi ciones lega les y administ rativas ap licables". 

"El pre sente estado de variaciones en el capita l contable fue aprobado por el Conse jo de Admin istrac ión de Operadora de Fondos Banorte :::.S::-. ___ V., Sociedad Operadora de Fondos de Invers ión 
Grupo Financiero Banorte bajo la respo nsabilidad de los directivos que lo suscribe n". 

de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V. 

Las notas adjuntas son parte integr ante de estos estados financieros . 
www.gob.mx/cnbv 
www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home /operadora-de-fondos/fondos .acerca -de/op-fo-acerca-de-info-general/ 

Fondo Banorte 27 S.A de C.V. 

C.P. Arturo Ange les Delgado 

Subd irector de Contabilidad de 
Fondos de Inversión 

; 
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FONDO BANORTE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAÚHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
ESTADO DE VALUACIÓN DE CARTERA DE INVERSIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

Cantidad de eantidad de 
Costo promedio Valor razonable o 

Emisora Tipo de valor Tasa al valuar 
Calificación o títulos títulos 

Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 
Valor razonable Días por 

Serie bursatilidad de la emisión adquisición aaquisición o contable total vencer 
operación liquidados (en pesos} 

(en pesos) 

Disponibilidades 

0.00% Disponibilidades sin Restricción 

Cuenta de chegues en Moneda nacional 
040072 6939840 CHM 7.290000 N/A 1,083 1,083 $ 1.000000 $ $ 1.000000 $ 1 N/A 

040072 6939840 CHM 7.290000 N/A 7 1,083 1.000000 1.000000 N/A 
1 

TOTAL DISPONIBILIDADES SI~ RESTRICCIÓN $ 1 $ 1 

[ TOTAL DISPONIBILIDADES $ 1 $ 1 J 

Títu los para negociar 

99.79% Inversiones en acciones internacionales 

Emgresas Energéti cas 
EOG 1ASP N/A N/A 7,500 7,500 581,764,095 $ 1,676.321284 $ 12,572 $ 1,583.692200 $ 11,878 N/A 
MPC * 1ASP N/A N/A 8,700 8,700 649,321,709 1, 165.777931 10,142 1,139.176875 9,911 N/A 
SRE * 1ASP N/A N/A 4,200 4,200 281,895,936 2,888.002610 12,130 2,864.108100 12,029 N/A 
XOM * 1ASP N/A N/A 6,100 6,100 4,231 ,106,066 1,369.459546 8,354 1 ,319 .365350 8,048 N/A 

43,198 41,866 

Emgresas Materia les 
MLM * 1ASP N/A N/A 1,300 1,300 62,500 ,533 5,281.900000 6,867 5,287 .293300 6,873 N/A 
NEM * 1ASP N/A N/A 15,400 15,400 819,838,680 713.289146 10,985 821.530875 12,652 N/A 

SHW * 1ASP N/A N/A 1,000 1,000 92,309,240 8,045.37511 O 8,045 11,033.282550 11,033 N/A 
25,897 30,558 

Emgresas Industriales 
ACN N 1ASP N/A N/A 3,800 3,800 656,946,050 3,844 .037368 14,607 3,981.352275 15,129 N/A 
ALLE N 1ASP N/A N/A 6,900 6,900 92,9 16,555 1,853 .783438 12,791 2,354 .7 40050 16,248 N/A 
CMI 1ASP N/A N/A 3,300 3,300 153,203,601 3,032 .550624 10,007 3,383.686200 11,166 N/A 
HON * 1ASP N/A N/A 4,400 4,400 714,533,499 2,712.834250 11,937 3,346 .627500 14,725 N/A 
LEN 1ASP N/A N/A 9,600 9,600 279,880,759 985.373854 9,460 1,054.849425 10,126 N/A 

MAS * 1ASP N/A N/A 10,000 10,000 286,073 ,341 769.040621 7,690 907 .370925 9,074 N/A 
PHM * 1ASP N/A N/A 14,000 14,000 270,999 ,901 532.009200 7,448 733.61 1000 10,270 N/A 
UAL * 1ASP N/A N/A 4,800 4,800 253 ,043,650 1,653.424254 7,937 1,665 .561675 7,995 N/A 
UTX * 1ASP N/A N/A 5,100 5,100 863,268,940 2,533.561086 12,921 2,831 .587200 14,441 N/A 
VRSK * 1ASP N/A N/A 4,000 4,000 163,869 ,831 2,864.167953 11,457 2,823.646050 11,295 N/A 

106,255 120,469 

Fondo Sanarte 27 S.A de C.V. 8 



- -- -
Cantidad de Cantidad de 

Costo promedio Valor razonable o 

Emisora Serie Tipo de vafor Tasa al valuar 
Calificación o títalos títulos 

Total de títulos unitario de Cosfo total de contable unitario 
Valor razonable Días por 

bursatilidad o¡::ieración liquidadbs 
de la emisión adqul~ición adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 
(en pesos) 

Em¡;¡resas de Servicios y_ Bienes de Consumo no Básico 

AMZN * 1ASP N/A N/A 1,000 1,000 495,797,220 32,721.695840 32,722 34,938.034800 34,938 N/A 

BKNG * 1ASP N/A N/A 300 300 41,855 ,700 36,716.958333 11,015 38,830.899975 11,649 N/A 

BURL * 1ASP N/A N/A 1,900 1,900 66,249,941 4,372.000000 8,307 4,3 11.477225 8,192 N/A 

F * 1ASP N/A N/A 31,900 31,900 3,964 ,896,995 192.736884 6,148 175.839750 5,609 N/A 

HD * 1ASP N/A N/A 4,900 4,900 1,090,831,020 3,583 .144416 17,557 4,129.019850 20,232 N/A 

KSS * 1ASP N/A N/A 6,100 6,100 156,567,901 943.790448 5,757 963.337125 5,877 N/A 

NCLH N 1ASP N/A N/A 10,100 10,100 212,757,530 975.941236 9,857 1, 104.387075 11,154 N/A 

NKE * 1ASP N/A N/A 6,900 6,900 1,561,052,333 1,499.259068 10,345 1,915.518825 13,217 N/A 

NWL * 1ASP N/A N/A 28,800 28,800 423,400 ,000 318.220322 9,165 363.402150 10,466 N/A 

ROST * 1ASP N/A N/A 4,600 4,600 361,730,420 1,701.371750 7,826 2,201.211150 10,126 N/A 

SBUX . 1ASP N/A N/A 5,000 5,000 1,181,000,000 1,366.830 192 6,834 1,662.347400 8,312 N/A 

TGT • 1ASP N/A N/A 4,600 4,600 506,737,121 2,153.630435 9,907 2,424. 130575 11,151 N/A 

135,440 150,923 

Em¡;¡resas de Productos de Consumo Frecuente 

CL . 1ASP N/A N/A 3,400 3,400 857,044,220 1,256.24077 4 4,271 1,301.592300 4,425 N/A 

COST . 1ASP N/A N/A 2,600 2,600 441,757,627 4,396.71 7604 11,431 5,557.292400 14,449 N/A 

EL . 1ASP N/A N/A 1,200 1,200 359,8 13,553 3,349.183267 4,019 3,905.155050 4,686 N/A 

PEP • 1ASP N/A N/A 6,800 6,800 1,394,435 ,338 2,259.809474 15,367 2,584.088025 17,572 N/A 

PG . 1ASP N/A N/A 3,500 3,500 2,493,812 ,048 1 ,896.016469 6,636 2,361.546750 8,266 N/A 

WMT * 1ASP N/A N/A 7,300 7,300 2,837,174 ,936 1,879.837767 13,723 2,246.967300 16,403 N/A 
55,447 65,801 

Em¡;¡resas de Salud 

ABBV * 1ASP N/A N/A 8,100 8,100 1,478,867,665 1,525.908642 12,360 1,674.07 0050 13,560 N/A 

AGN N 1ASP N/A N/A 3,700 3,700 328 ,277,336 2,784.507984 10,303 3,614.546775 13,374 N/A 

B11B * 1ASP N/A N/A 1,900 1,900 180,441,878 5,292.939437 10,057 5,610.422475 10,660 N/A 

BMY * 1ASP N/A N/A 19,400 19,400 2,344,194,343 1, 190.840595 23,102 1,213.672425 23,545 N/A 

coa * 1ASP N/A N/A 1,700 1,700 49,062,354 5, 719 .572753 9,723 6,074.790675 10,327 N/A 

EW * 1ASP N/A N/A 2,300 2,300 208,570 ,014 3,249.148183 7,473 4,410.930675 10,145 N/A 

GILD * 1ASP N/A N/A 9,200 9,200 1,265,145 ,612 1,235.5934 18 11,367 1,228.609350 11,303 N/A 
ILMN * 1ASP N/A N/A 1,100 1,100 147,000,000 6,299 .900000 6,930 6,272.374050 6,900 N/A 

JNJ * 1ASP N/A N/A 6,500 6,500 2,631 ,872,399 2,615.505325 17,001 2,758.037025 17,927 N/A 

LLY * 1ASP N/A N/A 2,800 2,800 960,130,771 2,301.384718 6,444 2,485.012725 6,958 N/A 
MCK * 1ASP N/A N/A 1,200 1,200 180,187,900 2,642 .950000 3,171 2,615 .285400 3,138 N/A 
MRK * 1ASP N/A N/A 11,500 11,500 2,545,984,142 1,529.468355 17,589 1,719 .637125 19,776 N/A 
PFE * 1ASP N/A N/A 25,700 25,700 5,534,122,364 825.979205 21,228 740 .795850 19,039 N/A 
REGN * 1ASP N/A N/A 1,300 1,300 107,946,794 7,081.069523 9,205 7,099.388100 9,229 N/A 

UNH * 1ASP N/A N/A 4,000 4,000 947,414,929 4,811.080288 19,244 5,558.426850 22 ,234 N/A 
VRTX * 1ASP N/A N/A 2,700 2,700 257,149,588 3,377.406170 9,119 4,139.797125 11,177 N/A 
WBA * 1ASP N/A N/A 11,000 11,000 887 ,987,456 1 ,259 .150260 13,851 1, 114.786200 12,263 N/A 

208,167 221,555 
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Cantidad de Cantidad de 
Gasto promedio Valor razonab le o 

Emisora Serie Tipo de valor Tasa al valuar Calificación o títulos títulos 
Total de títulos unitario de Costo total de contable unitario 

Valor razonable Días por, 

burrsatilidad operación liquidados 
de la emisión adguisición adquisición (en pesos) 

o contable total vencer 
(en pesos) 

EmQresas de Servicios Financieros 
AIG * 1ASP N/A N/A 12,200 12,200 869,951,606 1,047.935484 12,785 970.521975 11,840 N/A 

BAC * 1ASP N/A N/A 34,400 34,400 8,995,107,40 1 500.630004 17,222 665 .922150 22,908 N/A 

BRKB * 1ASP N/A N/A 7,200 7,200 1,383,414,987 3,969.33 1147 28,579 4,282.548750 30,834 N/A 

e * 1ASP N/A N/A 11,300 11,300 2,183,193,940 1,314.420570 14,853 1,510.520175 17,069 N/A 
COF * 1ASP N/A N/A 5,200 5,200 465,720,986 1,518.663750 7,897 1,945 .770825 1 O, 118 N/A 

GS * 1ASP N/A N/A 3,300 3,300 354,087 ,045 4,173 .171818 13,771 4,347.401475 14,347 N/A 

JPM * 1ASP N/A N/A 5,100 5,100 3,136,484,924 2, 106.595225 10,744 2,635.705500 13,442 N/A 

MA * 1ASP N/A N/A 1,400 1,400 997,449, 179 5,569.600000 7,797 5,645.590425 7,904 N/A 

MET * 1ASP N/A N/A 12,900 12,900 919,631,257 811.998926 10,475 963 .715275 12,432 N/A 

MS * 1ASP N/A N/A 15,900 15,900 1,618,597,895 827.393853 13,156 966.551 400 15,368 N/A 
PNC 1ASP N/A N/A 4,000 4,000 438 ,170,412 2,655.995053 10,624 3,018.204225 12,073 N/A 
PRU * 1ASP N/A N/A 6,700 6,700 402 ,000,000 1,810.610049 12,131 1,772.389050 11,875 N/A 
SYF * 1ASP N/A N/A 37,700 37,700 646 ,192,751 518.551502 19,549 680 .859075 25,669 N/A 
V * 1ASP N/A N/A 7,400 7,400 2, 157,348,139 2,815.893788 20,838 3,552.719250 26,290 N/A 

WFC * 1ASP N/A N/A 19,000 19,000 4,229,359,203 916.150503 17,407 1,017.223500 19,327 N/A 
IVV 11SP N/A N/A 800 800 622,700 ,000 6,080.570000 4,864 6, 111.660300 4,889 N/A 

222,692 256,385 

EmQresas de Tecnología de información 
AAPL * 1ASP N/A N/A 14,700 14,700 4,443,265 ,000 3,339.673938 49,093 5,552.187375 81,617 N/A 
CTXS * 1ASP N/A N/A 9,500 9,500 130,219,842 1,975.167621 18,764 2,096.841750 19,920 N/A 
EA 1ASP N/A N/A 8,000 8,000 291,978,913 1,851.961604 14,816 2,032.745325 16,262 N/A 
FB * 1ASP N/A N/A 9,500 9,500 2,851 ,746,53 1 2,994.923925 28,452 3,88 0.764375 36,867 N/A 
FFIV * 1ASP N/A N/A 2,300 2,300 60 ,793,880 2,675.835600 6,154 2,640.432375 6,073 N/A 
FISV * 1ASP N/A N/A 3,300 3,300 679 ,895,001 2,042.262173 6,740 2,186.27 4225 7,215 N/A 
GOOG * 1ASP N/A N/A 1,100 1,100 343 ,550,642 21,091.41790 9 23,201 25 ,279 . 705650 27,808 N/A 
GOOGL * 1ASP N/A N/A 300 300 346 ,136,807 20,588.680400 6,177 25 ,324.516425 7,597 N/A 
INTC * 1ASP N/A N/A 15,700 15,700 4,350,000,000 949.939012 14,914 1,131.613875 17,766 N/A 
MSFT * 1ASP N/A N/A 23,000 23,000 7,628,805,618 2, 155.362631 49,573 2,981.712750 68,579 N/A 
MU * 1ASP N/A N/A 14,600 14,600 1,110,873,554 744.175482 10,865 1,016.845350 14,846 N/A 
NVDA * 1ASP N/A N/A 2,100 2,100 612,000,000 4,036.5 10000 8,477 4,448 .934750 9,343 N/A 
ORCL * 1ASP N/A N/A 13,500 13,500 3,207,649,000 915.345401 12,357 1,001.719350 13,523 N/A 
PYPL * 1ASP N/A N/A 7,100 7,100 1,174,192,449 1,759.545499 12,493 2,045.224275 14,521 N/A 
QCOM * 1ASP N/A N/A 9,600 9,600 1,141,844,863 1 ,282 .521832 12,312 1,668.208725 16,015 N/A 
TXN * 1ASP N/A N/A 6,000 6,000 934,775,441 1,894.344358 11,366 2,425.643175 14,554 N/A 
VRSN * 1ASP N/A N/A 1,600 1,600 117,409,010 3,983.328425 6,373 3,643.097100 5,829 N/A 
WDC * 1ASP N/A N/A 17,300 17,300 297,404,535 893.994237 15,466 1,200.059025 20,761 N/A 

307,593 399,096 

EmQresas de Servicios de Telecomuni caciones 
CHTR * 1ASP N/A N/A 1,300 1,300 214,780 ,119 5,851.497823 7,607 9,171.650100 11,923 N/A 

CMCSA * 1ASP N/A N/A 21,600 21,600 4,549,250,254 701 .123984 15,144 850.270275 18,366 N/A 
O1S * 1ASP N/A N/A 5,100 5,100 1,802,398,289 2,431 .889959 12,403 2, 734.591725 13,946 N/A 
DISH * 1ASP N/A N/A 16,252 16,252 522,896,365 666.940084 10,839 670 .649025 10,899 N/A 

T * 1ASP N/A N/A 11,400 11,400 7,305,000 ,000 648.277870 7,390 738 .905100 8,424 N/A 
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Cantidad de Cantidad de 
Costo pi:omedio Valor razonable o 

Emisoi:a Serie Tipo de valor, Tasa al valuar 
Calificación o títulos títulos 

Total de títu los unitario de Costo total de conta ble unitario 
Valor razonable Días por 

bursatilidad operació n liquidados de la emisión adquisición adquisición (en pesos) 
o contable total vencer 

(en pesos) 

Empresas de Servicios Públicos 
NEE * 1ASP N/A N/A 3,100 3,100 488 ,775,903 3,602.236935 11,167 4,578.640200 14,194 N/A 

11,167 14,194 

TOTAL INVERSIÓN EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NE'FO $ 1,16!:l,239 $ 1,364,405 

TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES $ 1,169.,239 $ 1,364,405 

Repartos 
0.21% Deudores por reporto 

BONDESD 2203 17 LD 7.270000 N/A 2,711 2,711 421 ,238,032 $ 99.807344 $ 271 $ 99.847654 $ 271 N/A 

BONDESD 240425 LD 7.270000 N/A 26 ,484 26,484 432 ,915,497 $ 99.9 16097 $ 2,646 $ 99.956 452 $ 2,647 N/A 

2,917 2,918 

TOTAL INVERSIÓN EN Tll'.ULOS EN REPORTO $ 2,917 $ 2,918 

TQiAL DE CARTERA $ 1,172,157 $ 1,367 ,324 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión , se formul ó de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a los Fondos de Inversión, emitidos por la Comisión Naciona l Bancaria y de Valores con fundamento en el art ículo 76 de la Ley de Fondos de 
Inversión, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrándose reflejadas las operac iones con activos objeto de inversión efectuadas por el Fondo de Inve rsión durante el período arriba menc ionado, las cuales se realizaron Y valuaron con 
apego a sanas prácticas y a las disposicion es legales y admin istrativas aplicables". 

"El presente estado de valuación de cartera de inversión fue aprobado por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los direct ivos que lo 
suscriben". 

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado financiero. 

~~~~=;UJ\Jra de Fondos 
Sanarte, S.A. de C.V. 

www .qob.mx/c nbv 
www.banorte.com/wps/portal/qfb/ Home/operadora-de -fondos/fondo s.acerca-de /op-fo-acerca -de-info-general / 

Fondo Banorte 27 S.A de C.V. 

'--~::..P----P,:rtmo Ange les Delgado 

Subdirector de Contab ilidad de 
Fondos de Inversión 
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FONDO BANORTE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 

1. CONSTITUCIÓN Y ACTIVIDADES DE LOS FONDOS DE INVERSIÓN 

Fondo Banorte 27, S.A. de C.V., Fondo de Inversión de Renta Variable (antes Fondo Banorte lxe 27, S.A. de C.V., 
Fondo de Inversión de Renta Variable) (el "Fondo de Inversión") fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (la "Comisión"), para operar como Fondo de Inversión, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las 
operaciones del Fondo de Inversión están reguladas por la Ley de Fondos de Inversión (la "Ley") y por las 
disposiciones de carácter general que emite la Comisión, las cuales establecen ciertos parámetros de inversión. 

El Fondo de Inversión podrá adquirir temporalmente sus acciones en circulación en los términos y con las 
limitaciones establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisión. 

El Fondo de Inversión se clasifica de acuerdo con su prospecto de información al público inversionista autorizado por 
la Comisión, en el cual se divulgan las políticas de inversión, valuación y límites de recompra de acciones, entre otros 
aspectos . 

El Fondo de Inversión no cuenta con personal propio, los servicios contables y de valuación son proporcionados por 
GAF Operadora, S.A. de C.V. y los servicios de administración son proporcionados por Operadora de Fondos 
Banorte, S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de Inversión (la "Sociedad Operadora"), subsidiaria de Grupo 
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (el "Grupo Financiero"). 

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisión el 21 de enero de 
2020 , por el Consejo de Administración de Operadora de Fondos Banorte S.A. de C.V., Sociedad Operadora de 
Fondos de Inversión Grupo Financiero Banorte bajo la responsabilidad de los directivos que suscribieron los mismos. 

2. PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

Las principales políticas contables que sigue el Fondo de Inversión, están de acuerdo con los criterios contables 
establecidos por la Comisión en las "Disposiciones de carácter general aplicables a los Fondos de Inversión y a las 
personas que les prestan servicios" (las "Disposiciones"), las cuales se consideran un marco de información 
financiera con fines generales y requieren que la Administración efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos 
supuestos para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando 
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administración considera que las estimaciones y supuestos utilizados 
fueron los adecuados en las circunstancias actuales. 

De acuerdo con el Criterio Contable A-1 de la Comisión, la contabilidad de los Fondos de Inversión se ajustará a las 
normas de información financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información 
Financiera, A.C. (el "CINIF"), excepto cuando a juicio de la Comisión sea necesario aplicar una normatividad o un 
criterio contable específico, tomando en consideración que los Fondos de Inversión realizan operaciones 
especializadas. 

Con 4 de noviembre de 2019, mediante Diario Oficial de la Federación, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
modificaron las Disposiciones antes descritas, mediante el cual: a) incorporaron ciertas Normas de Información 
Financiera emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Información Financiera, A.C. (tales como: las Normas de 
Información Financiera B-17 "Determinación del valor razonable", C-3 "Cuentas por cobrar", C-9 "Provisiones, 
contingencias y compromisos", C-16 "Deterioro de instrumentos financieros por cobrar", C-19 "Instrumentos 
financieros por pagar", C-20 "Instrumentos financieros para cobrar principal e interés", D-1 "Ingresos por contratos 
con clientes", 0-2 "Costos por contratos con clientes" y D-5 "Arrendamientos") , y b) ampliaron el plazo para su 
aplicación con fecha el 1 de enero de 2021, respectivamente. 

A la fecha de emisión de estos estados financieros , el Fondo de Inversión está en proceso de determinar los efectos 
de estas nuevas normas en su información financiera. 

Los Criterios Contables establecidos por la Comisión consideran el estado de valuación de cartera de inversión como 
un estado financiero básico y no requieren la presentación de los estados de flujos de efectivo y de variación en el 
capital contable, sin embargo , la gerencia del Fondo de Inversión decidió presentar como información financiera el 
estado de variación en el capital contable . 
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Los principales Criterios Contables que sigue el Fondo de Inversión se resumen a continuación: 

Disponibilidades - Se registran a su valor nominal y está integrado por caja, billetes y monedas, depósitos en 
entidades financieras efectuados en el país o en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las 
operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que de acuerdo con la regulación aplicable no se 
consideren derivados y se liquidan a más tardar dentro de los 3 días hábiles siguientes a su concertación. 

Títulos para negociar - Al momento de su adquisición, se reconocen a su valor razonable (representado por el 
monto por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e 
igualmente dispuestas en una transacción de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o 
sobreprecio), de conformidad con lo establecido para tales efectos en el Criterio Contable C-1, "Reconocimiento y 
baja de activos financieros". Los costos de transacción por la adquisición de los títulos para negociar se reconocen en 
los resultados del ejercicio en la fecha de adquisición, en el rubro de otros egresos de la operación. 

Se valúan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los títulos de deuda se determinan 
conforme al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuación de los títulos 
para negociar que se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberá 
reclasificar como parte del resultado por compra-venta en la fecha de la venta. 

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores 
contra los resultados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos. 

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera del Fondo de Inversión son 
proporcionados por Valuación Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. ("VALMER") (empresa 
independiente del Fondo de Inversión). 

Operaciones de reporto - En la fecha de contratación de la operación de reporto, actuando el Fondo de Inversión 
como reportadora, se reconoce la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando 
una cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo 
entregado. Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valúa a su costo amortizado, mediante el 
reconocimiento del interés por reporto en los resultados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el 
método de interés efectivo, afectando dicha cuenta por cobrar. 

Tratándose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantía el colateral recibido 
deberá llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantía, siguiendo para su 
valuación los lineamientos del criterio de contabilidad para los Fondos de Inversión. 

La reportadora, al vender el colateral, reconoce los recursos procedentes de la transacción, así como una cuenta por 
pagar por la obligación de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado) , la cual se valúa 
a su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoce en los 
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligación de la reportadora de restituir a la reportada el 
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos. 

El devengo del interés por reporto derivado de la operación se presenta en el rubro de "Ingresos por intereses". 

Registro de las operaciones - El Fondo de Inversión registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos 
financieros en la fecha de concertación. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 
24, 48, 72 y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)" o "Acreedores diversos y otras cuentas 
por pagar", respectivamente . 

Ingresos de la operación - El Fondo de Inversión reconoce sus ingresos de la siguiente forma: 

Resultado por valuación a valor razonable - Está conformado por el efecto por valuación de títulos para 
negociar, derivados con fines de negociación o de cobertura, los colaterales vendidos, así como divisas 
vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los 
Criterios Contables correspondientes. 

Resultado por compra-venta - Corresponde a la utilidad o pérdida por compra-venta de valores y divisas 
vinculadas a su objeto social que efectúen los Fondos de Inversión, el resultado por cancelación de los activos 
y pasivos financieros provenientes de derivados , incluyendo el resultado por compra-venta de dichos 
instrumentos , así como el resultado por compra-venta de colaterales recibidos. 
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Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de 
operaciones financieras propias de los Fondos de Inversión tales como depósitos en entidades financieras, 
cuentas de margen, inversiones en valores, operaciones de reporto y préstamo de valores, así como los 
dividendos de instrumentos de patrimonio neto. De igual manera se consideran como ingresos por intereses 
los ajustes por valorización derivados de partidas denominadas en Unidades de Inversión ("UDIS") o en algún 
otro índice general de precios, así como la utilidad en cambios. 

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten 
en acciones en tesorería , con la consecuente reducción del capital social pagado y de su correspondiente prima en 
venta de acciones. 

La cuenta de "Prima en venta de acciones" se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las acciones 
en circulación y su valor de colocación o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de 
venta de las acciones propias. 

3. INFORMACIÓN GENERAL 

El valor de las acciones propias del Fondo de Inversión se determina sumando los activos y restando los pasivos del 
Fondo de Inversión, dividiendo el resultado entre las acciones en circulación. 

Comité de Inversión 

El Comité de Inversión selecciona los valores que debe de adquirir el Fondo de Inversión, con apego a lo dispuesto 
por la Ley y en el prospecto de información. El Fondo de Inversión opera en mercados que buscan asegurar 
transparencia y claridad en las operaciones y con valores que tengan características de riesgo de crédito, riesgo de 
mercado y liquidez consistentes con el objetivo, horizonte y régimen de inversión. 

En la selección y adquisición de valores extranjeros, el Fondo de Inversión incorporado al presente prospecto, 
buscará operar con contrapartes que públicamente tengan la mejor reputación en sus respectivos países, buscando 
con ello que los riegos de crédito y de operación se minimicen. 

El Consejo de Administración del Fondo de Inversión, definirá la mezcla de activos que adquirirá de forma tal que se 
logre un portafolio de inversión acorde con un perfil de riesgo. 

Administración Integral de Riesgos (UAIR) 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá observar los lineamientos m1nimos señalados en las 
Disposiciones de Carácter General sobre Administración Integral de Riesgos, y establecer mecanismos que le 
permitan realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las características de los fondos de inversión de 
renta variable y en instrumentos de deuda que administre. 

La Sociedad Operadora de Fondos de Inversión, deberá proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de 
los fondos de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda a las que preste servicios de administración de 
activos, se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. 

Órganos Facultados 

CONSEJO DE ADMINISTACIÓN 

El Consejo de Administración de la Operadora de Fondos, es el responsable de administrar los riesgos a que se 
encuentra expuesta, así como vigilar que la realización de operaciones se apegue a los objetivos, políticas y 
procedimientos para la Administración de Riesgos. 

En términos del artículo 121 de la Circular Única de Fondos de Inversión (CUFI), el Consejo de Administración es 
responsable de aprobar lo siguiente: 

l. Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
11. Los límites de exposición, así como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo. 
111. Los mecanismos para la realización de acciones correctivas. 
IV. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los límites de exposición al riesgo. 
V. La metodología y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los 

distintos tipos de riesgo. 
VI. Los modelos, parámetros y escenarios que habrán de utilizarse para llevar a cabo la valuación, medición y el 
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control de los riesgos. 
VII. Las metodologías para la identificación, valuación, medición y control de los riesgos de las nuevas 

operaciones, productos o activos objeto de inversión que las sociedades de inversión pretendan ofrecer. 
VIII. La evaluación y el informe de los aspectos de la administración integral de riesgos. 
IX. Los manuales para la administración integral de riesgos. 
X. La designación y remoción del responsable de la administración integral de riesgos. 

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al año lo previsto en las fracciones 1, 11, V y VI anteriores. 

El Consejo de Administración ha autorizado las politicas, procedimientos y modelos aplicables en la materia, así 
como los límites de exposición a los distintos tipos de riesgos cuantificables, en apego a las "Disposiciones de 
Carácter General Aplicables a los Fondos de Inversión" establecidas por la Comisión Nacional Bancaria y de_ Valores. 

Por su parte los Consejos de los Fondos de inversión aprueban lo siguiente: 

• Los objetivos, lineamientos y políticas para la administración integral de riesgos. 
• Los límites para la exposición al riesgo. 
• Los mecanismos para la implantación de acciones correctivas. 
• Los casos o circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los límites globales como los 

específicos. 

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) 

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de 
riesgo a que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora , y está a cargo de la Dirección General de Administración 
de Riesgos ("DGAR") del Grupo Financiero. 

La designación del Responsable de la Unidad para la Administración Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es 
aprobada por el Consejo de Administración, así mismo la DGAR reporta directamente a la Dirección General del 
Grupo Financiero, dando cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones, en cuanto a la independencia con 
respecto a las áreas de negocio. 

La DGAR encamina sus esfuerzos y cuenta con metodologías para: 

• Administración de Riesgo Crédito 

• Administración de Riesgo Operacional 

• Administración de Riesgo Mercado 

• Administración de Riesgo Liquidez y Capital 

• Administración de Crédito 

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse corno sigue: 

• Proporcionar a las diferentes áreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento 
para minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parámetros establecidos y aprobados por el 
Consejo. 

• Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad 
Operadora tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos 
avanzados. 

• Estandarizar la medición y control de riesgos. 

• Proteger el capital de la Sociedad Operadora contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado, 
quiebras crediticias y riesgos operativos . 

• Desarrollar modelos de valuación para los distintos tipos de riesgos. 
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La Sociedad Operadora ha decidido la evaluación y administración del riesgo en los siguientes rubros : 

Riesgo de Crédito 

Se refiere al riesgo de que clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago. Es por ello 
que, la correcta administración del mismo es esencial para mantener la calidad crediticia en los Fondos de Inversión. 

Los objetivos de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Cumplir con el Perfil de Riesgo Deseado definido por el Consejo de Administración del Grupo. 
• Mejorar la calidad , diversificación y composición del portafolio de invers iones para optimiza r la relación 

riesgo rendimiento. 
• Proveer a la Alta Dirección información confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia 

de inversiones. 
• Otorgar a las Áreas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar las inversiones. 
• Apoyar la creación de valor económico para los accionistas mediante una eficiente administración de riesgo 

de crédito. 
• Definir y mantener actualizado el marco normati vo para la administración de riesgo de crédito . 
• Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de información en materia de administración de riesgo 

de crédito. 
• Realizar una administración de riesgo de acuerdo a las mejores prácticas, implementand o modelos, 

metodologías , procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional. 
• Medir la vulnerabilidad de la Institución a condiciones extremas, y considerar dichos resultados para la toma 

de decisiones. 

Las políticas de la Administración de Riesgo de Crédito son: 

• Evaluaci ón del riesgo crédito en cada Fondo de Inversión para las inversiones que realicen con Instituciones 
Financieras y Empresas por medio de modelos que permitan asociar una probabilidad de incumplimiento y 
una tasa de recuperación a cada contraparte o emisor. 

• Seguimiento del riesgo crédito de inversiones de acuerdo a mejores prácticas del mercado a través de 
Modelos Estadísticos que permitan identificar, medir y controlar el riesgo de crédito cuantificando la Pérdida 
Esperada . 

• Vigilancia y control del riesgo crédito por medio de límites globales y específicos, políticas de administración 
de riesgo crédito de instrum entos financieros y modelo de riesgo crédito a nive l portafolio. 

• Información y revelación del riesgo de crédito a las áreas tomadoras de riesgos, al Consejo de 
Administración de la Sociedad Operadora, a los Consejos de Administración de los Fondos de Inversión , a 
las Autoridades Financieras y al Público Inversionista . 

• Definición de facultades en la toma de riesgos de crédito para la institución. 

Para el cumplimiento de los objetivos y políticas se tienen definidas una serie de estrateg ias y procedimientos que 
abarcan la originación, análisis, aprobación, administración , seguimiento, recuperació n y cobranza. 

Estimación de Riesgo Crédito 

La administración de riesgo de crédito de instrumentos financieros se gestiona a través de una serie de pilares 
fundamentales , dentro de los cuales se puede destacar un marco robusto de políticas para la originación , análisis, 
autorización y administración. 

En las políticas de originación se definen los tipos de instrumentos financieros con elegibilidad para negociarse , así 
como la forma de evaluar la calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia 
se asigna por medio de una calificación que puede obtenerse con una metodología Interna , por medio de 
evaluaciones de calificadoras externas o una combinación de ambas. Además, se tienen definidos parámetros 
máximos de operación dependiendo del tipo de emisor o contrapa rte, calificación y tipo de operac ión. 

El Comité de Crédito es el máximo órgano facultado para autorizar líneas de operación con instrumentos financieros 
para clientes y contrapartes de acuerdo a las políticas de Autorización. La solicitud de autorización se presenta por el 
área de negocio y las áreas involucradas en la operación con toda la información relevante para que sea analizada 
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por el Comité y de así considerarlo adecuado emita su autorización. No obstante, la UAIR tiene delegada la facultad 
para autorizar líneas de contraparte (entidades financieras principalmente) que cumplan con ciertos criterios, 
mediante una metodología paramétrica autorizada por el Comité de Políticas de Riesgos del Grupo Financiero. 

En el caso específico de los contratos derivados y en línea con las mejores prácticas se utiliza una metodología de 
exposición potencial para el cálculo de líneas de crédito , las cuales son analizadas y aprobadas en el seno del 
Comité de Crédito y se les da seguimiento de forma diaria y mensual en el Consejo, donde también se presenta un 
análisis de las garantías detrás de las transacciones de derivados, tanto por parte de los clientes, como de las 
contrapartes financieras. 

La facultad mínima de autorización de líneas de crédito para Derivados con clientes es del Comité Nacional de 
Crédito (y en caso de aplicar por Facilidades, la UAIR). Para estas operaciones, debe privilegiarse el uso Líneas de 
Derivados con llamadas de margen para mitigar el riesgo que representa la exposición potencial de las operaciones 
Derivadas . 

Para determinar las líneas de crédito con correlación adversa (Wrong way Risk 'WWR") , se considera un ajuste en la 
exposición potencial. 

El riesgo crédito en un Fondo de Inversión está en función de la exposición que se tiene con los diferentes emisores, 
emisiones y contrapartes que integran el Fondo de Inversión y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo 
crédito es medido de forma individual para cada Fondo de Inversión y agregado a nivel Sociedad Operadora. 

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificación a la 
emisión , emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantías y estructura que los respaldan en caso 
de que se presentara un incumplimiento. 

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversión 
(AAA) hasta inversiones en incumplimiento (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor 
calidad es AAA, AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C y cualquier otra calificación inferior que indicaría incumplimiento. 
Además, existe una escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde MX-1 / F1 (mex) / 
mxA-1 / HR1 / 1 M / AMB-1 / R-1(alto).MX (Moody's, Fitch, Standard & Poor's, HR Ratings, Verum, Best A.M. y DBRS, 
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / D(mex) / mxD / HRS / DM / AMB-4 / D.MX para los papeles en 
incumplimiento. 

Cada calificación tiene asignado un grado de riesgo medido con base en dos elementos: 

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisión o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje 
entre 0% y 100% donde entre mejor calificación o menor diferencial de la tasa del instrumento vs la de un 
bono gubernamental equivalente se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. 

2) La severidad de la pérdida que se tendría con respecto al total de la inversión en caso de presentarse el 
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantías o estructura 
de la operación, menor severidad de la pérdida y viceversa. 

Al combinar el grado de riesgo y la exposición crediticia de un emisor, emisión o contraparte medida como el valor 
positivo de la valuación a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisión o 
contraparte, la cual representa la pérdida promedio que se esperaría en un horizonte de tiempo de un año a causa de 
incumplimiento de los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado. 

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Fondo de Inversión al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus 
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposición 
de cada Fondo de Inversión para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en 
dicho Fondo de Inversión y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito. 

Además de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan análisis de 
sensibilidad ante cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar 
las variaciones que se tendrían en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras o deterioros en las 
calificaciones de los emisores, emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones 
extremas para medir el impacto de las pérdidas en cada Fondo de Inversión en caso de que se presente un 
escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o 
contrapartes. 
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Riesgo de Mercado 

Para medir el Riesgo Mercado, se aplica la metodología de Valor en Riesgo (VaR). El VaR, se define como la pérdida 
potencial que puede afectar la valuación de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un número 
de días para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalía que pueden tener los activos netos de un 
fondo de inversión , con un nivel de confianza y en un período determinado. 

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposición de las diversas carteras de riesgo, permite la 
comparación del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada 
cartera mediante una cifra única en unidades económicas.Se basa en métodos estadísticos que aproximan el efecto 
de cambios en los factores de riesgo sobre el valor de mercado de los activos y pasivos. 

Para el cálculo de VaR se aplica la metodología de simulación histórica no paramétrica, considerando para ello un 
nivel de confianza del 95%, utilizando los últimos 2 años inmediatos de historia de los factores de riesgo y un 
horizonte temporal de un día para todas las Sociedades de Inversión. 

Riesgo de mercado considera los siguientes conceptos: 

• Considera posición de cada fondo por instrumento y sus correspondientes factores de riesgo de mercado. 
(Tipo de cambio, tasas de interés, Inflación, volatilidad). 

• Cálculo de Sensibilidad para las posiciones considerando los factores de riesgo que impactan su valuación. 
• Generación de pruebas de sensibilidad y estrés para conocer pérdidas potenciales bajo condiciones 

extremas de mercado . 

Riesgo de liquidez 

Con la intención de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 
óptimo de activos de fácil realización para cada fondo de inversión. Este nivel se considera como límite y es 
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al señalado como parámetro dentro de los prospectos de emisión. El 
seguimiento es continuo y cualquier desviación es señalada y se solicita su aclaración y plan de remediación. 

Riesgo Operacional 

La institución cuenta con un área formal de Riesgo Operacional perteneciente a la "Dirección Ejecutiva de Estrategia 
de Riesgos", misma que reporta a la Dirección General de Administración de Riesgos. 

El Riesgo Operaciona l se define en nuestra institución como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los 
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (esta definición incluye 
al riesgo Tecnológico y Legal). 

La Administración del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la organización a alcanzar sus 
objetivos institucionales a través de la prevención y administración de los riesgos operacionales, b) Asegurar que los 
riesgos operacionales existentes y los controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados y alineados 
con la estrategia de riesgos establecida por la organización y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén 
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignación de capital por riesgo operacional. 

Pilares en la Administración del Riesgo Operacional 

l. Políticas , objetivos y lineamientos 

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las políticas, objetivos, lineamientos, 
metodologías y áreas responsables en materia de gestión del Riesgo Operacional. 

El área de Administración de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicación y coordinación con la 
Contraloría Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y 
establezcan controles adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dándose seguimiento 
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periódicas realizadas por Auditoría Interna. 
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La Contraloría Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas 
con la mitigación del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administración y control de 
la normatividad institucional , c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administración del 
proceso de Prevención de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Anális is y 
evaluación de procesos operativos y proyectos con la participación de los directores responsables de cada proceso, a 
fin de asegurar un adecuado control interno. 

11. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medición 

Base de Datos de Pérdidas Operativas 

Para el registro de los eventos de pérdida operativa se cuenta con un sistema que permite a las áreas centrales 
proveedoras de información registrar directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de 
Evento de acuerdo a las siguientes: 

Tipos de Ev~nfos 

Fraude Interno 

Fraude Externo 

Relaciones Laborales 
y Seguridad en el 
Puesto de Trabajo 

Clientes, Productos y 
Prácticas 
Empresariales 

Descripción 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o políticas empresariales (excluidos 
los eventos de diversidad / discriminación) en las que se encuentra implicada, al menos, 
una parte interna a la empresa 

Pérdidas derivadas de algún tipo de actuación encaminada a defraudar, apropiarse de 
bienes indebidamente o soslayar la legislación, por parte de un tercero 

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislación o acuerdos laborales, 
sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones por daños 
personales, o sobre casos relacionados con la diversidad / discriminación 

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligación 
profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de adecuación), o 
de la naturaleza o diseño de un producto 

Desastres Naturales y Pérdidas derivadas de daños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
Otros Acontecimientos desastres naturales u otros acontecimientos 

Incidencias en el 
Negocio y Fallos en 
los Sistemas 

Ejecución, Entrega y 
Gestión de Procesos 

Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas 

Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestión de 
procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores 

Esta Base de Datos histórica permite contar con la estadística de los eventos operativos en los que ha incurrido la 
institución para de esta manera poder determinar las tendencias , frecuencia, impacto y distribución que presentan. 

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales 

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisión 
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolló internamente el sistema llamado "Sistema de Monitoreo de 
Asuntos de Riesgo Legal" (SMARL). Este sistema permite a las áreas centrales proveedoras de información registrar 
directamente y en línea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurídica entre otros. 

Como parte de la gestión del Riesgo Legal en GFNorte se realiza una estimación de las Contingencias Legales y 
Fiscales por parte de los abogados que llevan los casos, determinando el grado de riesgo de cada asunto con base 
en una metodología interna. Lo anterior permite crear las Reservas Contables necesarias en un plazo determinado 
(en función a la duración de la demanda) , a fin de hacer frente a dichas Contingencias. 
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Modelo de Gestión 

La institución tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y 
proyectos. El cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, 
razón por la cual se hace necesario contar con una metodología para administrar los mismos dentro de la 
organización, por lo que la administración del Riesgo Operacional es ahora una política institucional definida y 
respaldada por la alta dirección. 

Para llevar a cabo la Administración del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos 
operac1onales inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una manera adecuada. En este sentido, 
actualmente los riesgos identificados por el área de Contraloría Interna son registrados y gestionados a fin de 
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia. 

111. Informació n y Reporte 

La información generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestión es procesada periódicamente a fin de 
informar al Consejo de Administración los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos 
identificados y sus estrategias de mitigación. 

Riesgo Tecnológico 

El Riesgo Tecnológico se define en nuestra institución como la pérdida potencial por daños, interrupción, alteración, o 
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas , aplicaciones, redes y cualquier otro canal 
de distribución de información en la prestación de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte 
inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestión es realizada en forma conjunta con toda la organización. 

Para atender el Riesgo Operaciona l relacionado con la integridad de la información ha sido creado el "Comité de 
Integridad" cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la información bajo el enfoque de 
prevención, definir nuevas estrategias, políticas, procesos o procedimientos y buscar dar solución a problemas de 
seguridad informática que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional. 

Las funciones establecidas por la CNBV en materia de Administración de Riesgo Tecnológico son realizadas por la 
Institución bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad. 

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, se cuenta con un Plan de 
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperación de Desastres (DRP por sus 
siglas en inglés) basados en un esquema de replicación de datos síncrona en un centro de cómputo alterno. Con lo 
anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperación de las principales aplicaciones críticas de la institución, en 
caso de presentarse algún evento operativo relevante. 

Riesgo Legal 

El Riesgo Legal se define en nuestra institución como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la emisión de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la 
aplicación de sanciones, en relación con las operaciones que la institución lleva a cabo. 

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su 
impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el 
sistema SMARL son posteriormente registrados en la base de datos de eventos operacionales, de acuerdo a una 
taxonomía predefinida. 

Con base en las estadísticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar 
riesgos legales u operacionales específicos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando 
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto. 

Revelación de Riesgos Operac ionales 

Con respecto a la revelación de los Riesgos Operativos, incluyendo el Tecnológico y el Legal a que está expuesta la 
Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión, se informa lo siguiente: 
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Riesgo Operacional 

El riesgo operacional de la Operadora de Fondos y los Fondos de Inversión a que presta apoyo se considera "bajo", 
ya que están sujetas a políticas institucionales de gestión de Riesgo Operacional, mediante las cuales los riesgos 
identificados por el área de Contraloría son registrados y gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos, con lo que las 
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generaría la materialización de los riesgos operativos identificados 
están acotadas. 

Las pérdidas operacionales de la institución durante el 4T19 ascienden a $258 miles de pesos. 

Riesgo Legal 

Al cierre del 4T19 se tienen identificadas contingencias legales por $14 miles de pesos, en contra de la Operadora de 
Fondos o los Fondos de Inversión. 

Riesgo Tecnológico 

Durante el 4T19 no se materializó ningún riesgo tecnológico relevante. 

- Servicios administrativos y de distribución de acciones 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases del contrato de 
prestación de servicios administrativos y de distribución de acciones, que el Fondo de Inversión tiene celebrado con 
la Sociedad Operadora. 

Las multas y sanciones que se llegarán a originar por la realización de operaciones no autorizadas o por exceder los 
límites de inversión previstos por la Comisión o contemplados en los prospectos de información , serán imputables a 
la Sociedad Operadora, con el propósito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio del 
Fondo de Inversión. 

- Régimen fiscal 

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), los fondos de inversión de renta variable no son 
contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas aplicarán a los rendimientos de estos fondos el 
régimen que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos y de ganancia por enajenación de 
acciones. 

Los intereses devengados a favor provenientes de fondos de inversión de renta variable, serán la suma de las 
ganancias percibidas por la enajenación de las acciones emitidas por dichos fondos y el incremento de la valuación 
de sus inversiones en el mismo fondo al último día hábil del ejercicio de que se trate, en términos reales para 
personas físicas y nominales para personas morales . 

El Fondo de Inversión es el responsable de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su 
portafolio, es decir, deberán enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda 
a sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la 
valuación diaria de sus acciones. 

Por lo que respecta al rendimiento proveniente de inversiones en instrumentos de deuda, será acumulable para sus 
accionistas, en términos reales para personas físicas y nominales para personas morales. 

La metodología aplicable para el cálculo del impuesto sobre la renta diario proveniente de inversiones en 
instrumentos de deuda es la siguiente: 

El fondo de inversión debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculará el 
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 1.04 por ciento sobre el capital invertido, en función al período 
de tenencia del valor. Este cálculo lo hace el fondo de inversión de manera diaria y la suma de este impuesto es 
el monto a retener y enterar mensualmente . 

El fondo de inversión tiene que informar al inversionista, a través de la constancia que emita, el impuesto 
correspondiente. 
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El impuesto enterado por el fondo de inversión será acreditable para sus integrantes o accionistas 
contribuyentes del Título 11 y Título IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que 
acumulen a sus demás ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicho 
fondo de inversión. 

Adicionalmente, en los artículos 220, 222, 223, 231, 232 y 233 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
{RLISR) se establece una metodología específica para que los fondos de inversión de renta variable determinen el 
interés real e interés nominal para sus socios o accionistas. 

Para el caso de dividendos, el fondo de Inversión debe llevar a cabo una retención del 10% de ISR sobre aquellos 
que perciba de su cartera accionaria. 

A partir del ejercicio 2014 entró en vigor una reforma que elimina la exención que existía para personas físicas y 
residentes en el extranjero por la ganancia en la enajenación de acciones que formen parte del portafolio de 
inversión, cuando ésta se realizaba a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cumpliendo ciertos requisitos. 

En el caso de personas físicas residentes en México serán estos quienes calculen y enteren el impuesto cuando 
vendan las acciones del fondo de inversión y la operadora, distribuidora o administradora del fondo de Inversión 
proporcionarán el monto de la utilidad y/o pérdida obtenida en el ejercicio. 

Por lo que respecta a inversionistas residentes en el extranjero, la distribuidora deberá llevar a cabo la retención del 
impuesto cuando realice la venta de las acciones del fondo de inversión . Sin embargo, aquellos clientes residentes 
en un país con el que México haya celebrado un tratado para evitar la doble tributación, podrán no ser sujetos a 
retención del ISR siempre y cuando se cumplan los requisitos aplicables. 

La ganancia o pérdida obtenida por el contribuyente, derivada de la enajenación de acciones del fondo de inversión, 
se determinará disminuyendo al precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de venta de las 
acciones del fondo de inversión, el precio de los activos objeto de inversión de renta variable en la fecha de 
adquisición, incorporando efectos de actualización. 

El impuesto tanto para inversionistas mexicanos como extranjeros se considerará definitivo. 

Como consecuencia de lo anterior, cada inversionista debe aplicar el régimen que la LISR determina para cada tipo 
de ingreso. 
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FONDO BANORTE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE 
(ANTES FONDO BANORTE IXE 27, S.A DE C.V., FONDO DE INVERSIÓN DE RENTA VARIABLE) 
AV. PASEO DE LA REFORMAN º 505, COLONIA CUAUHTÉMOC 
C.P. 06500, CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACIÓN PARTICULAR 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 
(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos) 

1. PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

Con fecha 17 de junio de 2019, la Comisión aprobó mediante Oficio Número 157/90430/2019, las adecuaciones 
realizadas al prospecto de información al público inversionista del Fondo de Inversión en donde se divulgan las 
políticas de inversión, valuación y límites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho prospecto sirve 
como instrumento de autorregulación para el Fondo de Inversión. La clave de pizarra del Fondo de Inversión en la 
Bolsa Mexicana de Valores es NTEUSA+ de acuerdo a la autorización mencionada. 

El Fondo de Inversión, tiene por objetivo fundamental ofrecer a nuestros clientes rendimientos de una cartera 
patrimonial conformada principalmente por acciones de renta variable de empresas y/o ETF's listados en el Sistema 
Internacional de Cotizaciones (SIC)) representativos de los mercados de los Estados Unidos de América (EUA), y en 
menor medida en acciones de empresas extranjeras listadas en el RNV, así como en Valores Gubernamentales y/o 
Bancarios denominados en moneda nacional, en tasa fija y tasa variable. 

De manera complementaria el fondo podrá invertir en acciones de fondos de inversión en instrumentos de deuda, 
depósitos bancarios de dinero a la vista en entidades financieras del exterior en pesos y/o en otras divisas y en otros 
activos objeto de inversión de deuda en moneda nacional, y/o monedas distintas. 

2. CAPITAL SOCIAL 

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social autorizado es de $1,000,000,000 representado por 999,999,999,999 
acciones nominativas, ordinarias con valor nominal de $1.0000 cada una, de las cuales 1,000,000 acciones 
corresponden a la Serie "A" representativas del capital mínimo fijo sin derecho a retiro y que sólo podrán transmitirse 
previa autorización de la Comisión y la parte variable se encuentra dividida como sigue: 

Clase Acciones emitidas Acciones pagadas 
2019 2018 2019 201& 

"Aº 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 
Capital mínimo fijo 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

"APIE" 52,631,526,316 52,631,526,316 1,401,061 334,558 
"APIM" 52,631,526,316 52,631,526,316 252,954 

"E1" 52,631,526,316 52,631,526,316 65,773,031 1 
"E2" 52,631,526,316 52,631,526,316 18,969,608 3,697,269 
"E3" 52,631,526,316 52,631,526,316 1,642,642 543,255 
"E4" 52,631,526,316 52,631,526,316 264,752 333,009 
"E5" 52,631,526,316 52,631,526,316 3,853,857 1,971,690 

"EMP" 52,631,526,316 52,631,526,316 7,855,775 9,770,573 
"F1" 52,631,526 ,316 52,631,526,316 11 O, 165,482 146,184,443 
"F2" 52,631,526,316 52,631,526,316 213,425,500 220,933,076 
"F3" 52,631,526,316 52,631,526,316 102,657,607 117,941,106 
"F4" 52,631,526,316 52,631,526,316 100,452,053 136,575,215 
"F5" 52,631,526,316 52,631,526,316 14,631,748 21,052,054 
"FF" 52,631,526,311 52,631,526,311 10,571,293 13,567,849 
"M1" 52,631,526,316 52,631,526,316 
"M2" 52,631,526,316 52,631,526,316 8,679,958 2,029,468 
"M3" 52,631,526,316 52,631,526,316 385,734 289,924 
"M4" 52,631,526,316 52,631,526,316 3,342,097 3,342,097 
"M5" 52,631,526,316 52,631,526,316 14,068,306 20,340,410 

Capital mínimo variable 999,998,999,999 999,998 ,999,999 678,393 ,458 698,905,997 
Capital social aprobado 999,999,999 ,999 999,999,999,999 679,393,458 699,905,997 
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las acciones pagadas equivalen a $679,393 y $699,906, respectivamente . 

Las acciones representativas del Capital Social fijo del Fondo de Inversió n sólo podrán ser adquiridas por Operadora 
de Fondos Banorte , S.A. de C.V., Sociedad Operado ra de Fondos de Inversión, Grupo Financiero Banorte (la 
"Sociedad Operadora "), en su carácter de socio fundador. 

Las acciones represe ntativas de la parte variable del capital social podrán ser adquiridas de acuerdo a lo siguiente: 

Serie B Clases F1, F2, F3, F4 y FS: Personas físicas mexicanas o extranjeras e Instituciones que actúen por cuenta 
de fideicomisos de inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas. 

Serie B Clases M1, M2, M3, M4, MS y APIM: Personas morales mexicanas o extranjeras , Instituciones que actúen 
por cuenta propia y de fideicomisos de Inversión cuyos fideicomisarios sean personas morales, Entidades 
Paraestatales de la Administración Pública Federal, Entidades financieras del exterior y Agrupacio nes de personas 
morales extranjeras. 

Serie B Clases E1, E2, E3, E4, ES y APIE: Personas morales con fines no lucrativos, las cuales no estén sujetas a 
retención del impuesto, señaladas en los artículos 79 y 82 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y/o que sean 
inversionistas de Fondos de Inversión de los referidos en el artículo 54 de la citada ley o la que la sustituya y la 
Resolució n Miscelánea Fiscal vigente aplicable a dicho artículo, incluyendo fondos de pensiones y jubi laciones 
mexicanos y extranjeros y primas de antigüedad debidamente autorizados, fondos de ahorro, así como la federación, 
estados , municipios , organismos descentralizados, cuyas actividades no sean preponderant emente empresariales, y 
personas morales autorizad as para recibir donativos deducibles en los términos de la LISR , así como planes 
personale s para el retiro a que se refiere el artículo 151 de dicha ley. 

Serie B Clase EMP: Clase de distribución exclusiva para empleados , directivos, consejeros o jubilados de Grupo 
Financiero Banorte y sus subsidiarias . 

Serie B Clase FF: Fondos de inversión administrad os por la Sociedad Operadora . 

De acuerdo con el artículo 14 de la Ley, el Fondos de Inversión deberá, través del consejo de administración de la 
sociedad operadora de Fondos de Inversión , establecerán límites máximos de tenencia por accionista y determinarán 
políticas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a 
tales límites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de información al público inversionis ta. 

3. LÍMITES DE INVERSIÓN 

En el prospecto de información se establece que ningún inversionista podrá adquirir o suscribir directa o 
indirectamente a través de una o más operaciones simultáneas o sucesivas, el contro l de la totalidad menos una de 
las acciones representativas del cap ital social pagado del Fondo , con excepc ión de la Sociedad Operadora. 

El Consejo de Administración determinará los límites de tenencia y se mantendrá informado de los excesos 
existentes y en su caso adoptará las medidas pertinentes para modificar las políticas antes indicadas . 

Las Distribuidoras notificará n en el estado de cuenta que envíen mensualmente a cada cliente , su porcentaje de 
participación en el Fondo de Inversión . 

Cuando por causas que le sean imputables, algún inversionista adquiera acciones en exceso al porcentaje 
establecido en el primer párrafo de este apartado, deberá proceder a instruir su venta dentro de los 30 días naturales 
siguientes a la notificación que le haga la Sociedad Operadora y/o Distribuidoras autorizadas , este plazo conforme a 
lo señalado en el artículo 86, fracción 111 de la LFI. 
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4. VALUACIÓN DE CARTERA DE VALORES 

GAF Operadora, S.A. de C.V., (la "Sociedad Valuadora"), valuó la cartera de valores del Fondo de Inversión y 
determinó al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el activo neto, fijándose el precio de la acción con valor nominal de 
$1.0000, quedando como sigue: 

Serie 
Precio por acción 

2019 2018 

"A" $ 2.093601 $ 1.668185 
"APIE" 2.092784 1.665557 
"APIM" 2.024931 1.637328 

"E1" 2.007095 1.640000 
"E2" 2.020207 1.640769 
"E3" 2.009560 1.636862 

"E4" 1.998969 1.632965 

"E5" 1.987940 1.628672 
"EMP" 2.068606 1.659153 
"F1" 2.024377 1.642625 

"F2" 2.013468 1.638519 
"F3" 2.002618 1.634423 
"F4" 1.991825 1.630337 
"F5" 1.981091 1.626261 
"FF" 2.093679 1.668203 
"M1" 2.010786 1.637328 
"M2" 2.020257 1.640855 
"M3" 2.009949 1.636753 
"M4" 2.003375 1.636610 
"M5" 1.987771 1.628579 

5. ADMINISTRACIÓN INTEGRAL DE RIESGO (NO AUDITADO) 

A continuación, se muestra la información de riesgo crédito del Fondo de Inversión al 31 de diciembre de 2019 en 
miles de pesos: 

Clave de Val.or cartera Valor cartera % 
% Calificación %Tres Exposición 

pizarra acciones a deuda a Pérdida 
"A" o mejor principales con 

mercado mercado esperada emisoras derivados 

NTEUSA+ 1,364,405 2,919 0.00% 100.00% 0% 

Nota : Todos los porcentajes son con respecto a valor cartera deuda a mercado. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
esperada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inversiones en valores con exposición al riesgo de crédito. 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 
5. Incluye una exposición en Chequeras por $1 miles de pesos. 
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A continuación, se muestra la información promedio para el año 2019 sobre el riesgo crédito del Fondo de Inversión, 
en miles de pesos: 

Clave de 
pizarra 

NTEUSA+ 

Valor cartera 
acciones a 
mercado1 

1,254,628 

Valor cartera 
deuda a 

mercado2 

5,250 

% 
Pérdida 

esperada 

0.00% 

% Calificación 
"A" o mejor3 

100.00% 

%Tres 
principales 
emisoras4 

0% 

Exposición 
con 

derivados 

Nota: Valor cartera acciones a mercado, valor cartera deuda a mercado y exposición con derivados muest ran el 
promedio de los saldos de apertura y cier re de 2019 . 

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relación al valo r de la cartera de deuda a mercado, de la 
apertura y cierre de 2019. 

% calificación A o mejor y % tres principales emisoras muestran un promedio ponderado , en relación al valo r total de 
la cartera (acciones y deuda) , de la apertura y cie rre de 2019 . 

Los fondos FONDOM1, NTE12M+ e INTERDV tuvieron una modificación en su clave de pizarra , y al cierre de 2019 
éstas son NTEPZO2 , NTEPZO1 y NTEDIV , respectivamente. El fondo NTEINT + come nzó operacio nes en marzo 
20 19. 

1. Valor cartera acciones a mercado: Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida 
espe rada es cero. 

2. Valor cartera deuda a mercado: Representan inve rsiones en valores con exposició n al riesgo de crédito . 
3. Calificación "A" o mejor: Calificación A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes. 
4. Tres principales emisoras: Exceptuando Gobie rno Federa l, Paraestatales e Instituciones Financieras 

Nacionales. 

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2019 ascendía a: 

Tipo 

Renta Variable 
(Deuda Internacional) 

Clave de pizarra 

NTEUSA+ 

VaR / Activos netos 

1.81% 

Límite 

5.00% 

Asimismo, se realizan simul aciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carte ras mediante la valuación de 
las mismas bajo diferentes escenarios de sensibilidad . Estas estimaciones se generan de dos formas : 

Ap licando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado período de la historia, 
el cua l abarca tur bulencias significativas del mercado . 

- Ap licando a los facto res de riesgo cambios que dependen de la volati lidad de cada uno de éstos. 

El Consejo de Administración establece el VaR máximo para cada uno de los Fondos de Inversión, con lo cual es 
posible monitorear el Riesgo de Mercado. 

Se efectuó la subdivisión de Fondos de Inversión por: Fondos de Invers ión de Deuda, Estrategias Balanceadas, 
Fondos de Inversión de Renta Variable, Fondos de Inversión Internaciona les y Fondos de Inversió n Externos, de 
acuerdo con la clasificac ión de Fondos presentada a clientes . 

El porcentaje de los activos líquidos al 31 de diciembre de 2019 es: 

Clave de pizarra Salidas vs Activos 

NTEUSA+ -0.32% 
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6. OPERACIONES DE REPORTO 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las operaciones en reporto se integran como sigue: 

2019 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses Deudores por Colaterales recibidos 
reporto por la entidad ,e 

Valores 
gubernamentales 2,917 1 2,918 2,919 

$ 2,917 $ 1 $ 2,918 $ 2,919 

2Ó18 
Instrumentos 

Costo de títulos Intereses 
Deudores por Colaterales recibidos 

reporto por la entidad 1 

Valores 
gubernamentales 7,576 3 7,579 7,588 

$ 7,576 $ 3 $ 7,579 $ 7,588 

7. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $24,581 y $16,245, 
respectiva mente. 
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