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Dictamen de los auditores independientes al »woreconm
Consejo de Administracion y Accionistas de

Ixe Fondo Estrategia 1, S.A. de C.V.,

Sociedad de Inversion de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe Fondo Estrategia 1,
S.A. de C.V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad de Inversion) al 31 de diciembre de 2011 y sus
relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que termind en esa fecha. Dichos
estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los estados financieros por el
ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe
fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las
cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con
los criterios contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los
estados financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones
significativas efectnadas por la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su
conjunto. Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinion.

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversion, asi como
sus requerimientos de informacién financiera, estdn regulados por la Comisidn y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comision en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las
Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para
la preparacién de su-informacion financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas cominmente en
la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, v a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Coriozca en wyv.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de fa estruciura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



Deloitte

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe Fondo Estrategia 1, S.A. de
C.V., Sociedad de Inversién de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las
variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Comisidn.

Galaz, Yamazaki, Ruiz UrquizasS. C.
Miembro de Deloitte Touche Pohmatsu Limited

C.R.C. Jorge Tapia del Barrio
{ j#listracion General
Federal Num. 8015

21 de marzo de 2012



IXE FONDO ESTRATEGIA 1, 8.A.DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En miles ne pesos, excepto pot €l precio de las acciores gue se prasertan an pesos.)

ACTIVO 2011 2010
inversiones en valores:
Tirlas para negodciar _ $ __ __18H.806 3 211,704
188,808 214,704
Cuentas por Cobrar (neto) L _ 273 2,335
270 2,336
" TOTAL ACTIVO - s 189,078 $ 214,040
PRSVO
Otras cuentas poar pagar;
Acresdores por licuigacidr de aperacidn b - & 1,985
Acregdores diversas v ofras cugntas por pagar 438 419
438 Z2.404
TOTAL PASIVD 439 2404
CAPITAL CONTAELE - _
Capltal confribuido:
Capital sceial % 171.011 $ 192,583
Prima en venta de acciones 8.2597 §.429
177,308 201412
Capital ganado:
Resultada de gjarcicics antgriores 1C,224 24Q
Resultada netc L 1,183 8,984
11,329 10224
TOTAL CAPITAL CONTAELE p-3 188,637 $ 211,638
TOTAL FASIVD Y CAPITAL CONTABLE & " 489,078 5 214,040
CUENTAS DE CRDEN
_Capital social autorizade % 10,500,000 3 16,500,030

Acclones emitidas

10,508,003, 600

13,500,00C,3C0

El salda histdrice del capital sccial al 31 de diciembre de 20°1 a5 de 5 71,011,

*Los presentes hafances gererales se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a R Scciegad,
emitidos po- la Comision Nacional Bancaria y de Valores con fundamen: en lo dispuesto por el articulo 75, de fa Ley e
Socienades de Inversidn de cbservancia general ¥ cbiigateria, aplicados de manera consistente, excontrindose Tefiejadas las
operaciores efectuadas por la Speiedad hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaren ¥ valua-an cor apego a
sanas practicas y a las disposiciones lagales y adminisirativas aplicabies "

"Los presentes balances generaies estan sujetos a la aprebacior del Censeje de Administracion bajo fa respensabilidad de les
directivos que los suscriben”

“La sosietad vaiuadera de esta Socledad de Inversién determing el precio de las acciones reprasantativas de su capital sacial con
base en los precics actualizados de valuacion de ios activos que conforman su cartera de invers.on, proporcionados par el
proveedor de precios que le gresta sus senvicios, y determing a la fecha de esie estado financiern el active neta, fidnaose el precio
actualizada de valuaciar de las acciones, con valor nominal ce $1.03C, correspondientes a la clase A en $1.1 78548, a 1a clase APIE
en $1.193068, a :a clase APIFM en $1.103068, a la clase BE1 en § 1.102803, a |a ctase BEZ en $1.1308168, a Iz clase BFIAY en
%1.1025625, a la clase BFM2 en $1.0908552 v a la clage Bl en $1.148430 {en pasos)®

“Los estados financieras adiunios han sido publicados en la pagina ae Internet; www. bmy.com.mx, De iguval forma la informacion
que, en curplimiento de ks disposiciones de caracier general, se le proparciona periodicamente a la Coemisidn Nacicnal Bancaria y
de Valores puede ser comsultada en 1a pagina de Internet: www.cnbyv gob.mx”.



Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos
estados financieros.

Operadqgya/Administradora Director de la Sociedad de Inversién y

Wzélez Laureano José Salyafior O)tfzco del Mazo

Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinancieros/ixefondos/estadosfinancierosporsociedad

www.cnbvgob.mx



IXE FONDO ESTRATEGIA 1, S.A. DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Enrmiles de pesas)

El
[
i

Titules para negoclar

100%  Inversion en dnstrumentos de patrimenio neto

Sociedades de inversion de renta variable

XECON : B3 52 NA LA 264,671,113 264,671,113 5,974,689.8%0 0173878 B 45,023 o DFaget & 45772 N
46,620 '___ 45,772 -

Sgciedades de inversifn en instrymentos de deuda

IXECP BS 5 NIA AARSS 9,741,218 9,741,218 1989.29" 784.00 3103467 30,232 3.208284 11233 WIA,
WEDP BS 5 NiA Adjd 2,306,231 2,308,231 99.829,205.0C 9.425535 21,739 8.750300 22,487 NiA,
WWELP B3 5 NIA, ARASE 2,605,794 9,808,795 445,000,300,30 1.607827 15,445 1.63900% 16,322 NIA,
IXELD B3 5" M ABASZ 20,740,988 20,710,995 5 938,999,999.00 1.822485 38,159 1.875341 28840 WA
IXEMP B3 =Y NiA ABBIS 4 206 062 4,206,062 2113,422.818.00 3.288C52 14,250 2.533417 14,864 WA
iXETR o o BS Y MNiA AbAIS 27,508,148 27,508,148 998,000,010 0.866* &1 18,328 0.701140

13815°

Fi:'; T

A I QTAL DEINVERSIONES ENVALORES ZRE S ia e i e:

TOTALINVERSION EN INSTROMENTOS CE PATRIMONID NETO S 2 i i

it e i e,

SR i ?‘ e 17
T T R

bt el TOTALDECARTERA R o,

“El presente estads de valuacién de cartera de inversidn se formulé de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Socledad, emitidos por la Comision Nagional Bancaria y de Valzres con ‘undamento en lo dispussio por el aticuly 76, de la Ley de Sociedades de Inversion de
abservarcia general y cbiigatoria, aplicades de mansra consistente, ensantrandase reflejadas las aperaciones efectuadas por Ta Sociedad hasta las fechas arriba mencionadas, las cuaies s¢ realizaran y valuaran can apego 3 sanas pracicas y a ias dispasiciones lsgales y administrativas aolicasles”

"El aresente estads ge valuacicn de cartera de inversion esta sujets a la aprobazion del Consejo de Administracidn baja la respansabilidad de los directivos gue |o susariben”

Las ratas adfuntas $on parte de este estado firanciero.
FFGofalez Laureano ' José Salyador Ofbzee del Mazo -
QperadgryjAdministracara Director de |3 Sociedad de Ihversidr. y Representanie
: —2pal .
-

www.ixe com.rdestadosfinancierosfixefondos/estadosfinancierssparso siedad

waiy crbwgob. ma



[XE FONDO ESTRATEGIA 1, 5.A. BEC.V.

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARCN
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En mileg de pesas)

CONCEPTG - B ' 2011

i 2010
Resultado par valuaczién a valor razgnabis ] 4,633 & 8742
Resuitado por compraventa ' 2,158 4,523

...\ngresos parintereses : 1

TOTAL DE INGRESQS DE LA OPERACIKON e B,793 13,272
Benvicios administralives y de diskribucién pagados & |z sociedad cperadora 4,709 2,837
Sernvicias admintstrativas y de distribucidn pagados a otras entidades 43 35
Gastas de adminisiracian;

Hunorarios 182 309
Gastas de promacidn y publicidad 3 1
Impuestas y derechos diversos o 731 408

_TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 5,688 3,288

_RESULTADO DE LA OPERACION -~ - 1408 - 5,984

RESULTADG NETO ' o B $ 1,105 . § 4,984

"Los presentes estados de resultados se formularon de corformidad con lps Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad,
emitides por la Corvision Naciunal Bancaria ¥ de Valores con furdamento en lo dispuests peor ef articdle 76, de la Ley de
Sociedades de Inversian, de observancia genaeral y obligatoria, aplicados de manera consistente, sncontrirdase reflejadas todos
las ingreses v egresos dervadas de las operacicnes efectuadas por [a Seciedad durante fos pericdos ardba mergionados, las

cuales se vealizaron y valuaron con apege a sanas pricticas y a fas disposiciones legales v administeativas aplicables.”

"Los presentes estados de resultados estdn sujetas a Iz aprobacion del Consajo ce Administracion bajo la responsabifidad de los

directivos que |o suscrinen”

Las notas adjuntdg son parte de.estns estados finansiaros,

Admintstradars Director de |

winw. ixe. com mx'estadosfinancieros/ixefondos/estadosfinancierssoorsociedas

whwy, Crlvaal, mx

Ojfrdlez Laureann ' José ?}J(ad Orazeo del Mazo
e la Sociedad de lnversion y
Representante Legal



IXE FONDO ESTRATEGIA 1, S.A. DEC.V,
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
fE miles de pescs)

Capitai Contripuido -~ - __Capital Ganado e T :
~ CONCEPTQ c. " Primaenventade - Reésultadode : Totaf Capital
. - C.?aplfe! sncia;: C L apciones. ._ejer-::lcios antériores Resultado psto ._ e nn_table- -
Saldos al 31 de diciembre de 2008 - . - : $ . 30585 $ 24 % e 8 407 - 3103
Movimientos inherentes & las decisiones de los accicnistas:
Aumento de capital social 154,071 - - - 154 07"
Disminucicn de capital social [1,673) - B - 1,673
Aumento neto, en prima en venta de accianes - 8245 - - 2,215
Aplicacién del resultage def ejercicio anterior - - 407 (407) -
Tetal 192,883 5,429 240 - 207.652
Movimigntos inherantes a a cperasion:
Utilidad intagral
Resultadc nete - - - 9,984 9,984
_ Saldos ai 31 de diciembre de 2010 ' - $ 192083 . § B4z § 20§ 9984 $ C 211638
Movimientos inherentes a las decisionas de los accionistas:
Aumento de capital sesial 143 268 - - - 143,268
BisminJcidn de capital seciat (155,240 - - - f1E£5,240)
Aumenta neto, en prima 2n venta de acciones - (2,132 - - (2,132;
Aplicacidn del resultado del gjercisio anterior - - L 9,884 {9.084) -
Total 174,011 5.297 10,224 - 167,532
Movimientos inherentes a la aperacian:
Utilidad integral
Resultade neto L o . - - o 1105 1,705
 Saldos al 31 de diciembre de 2011 e : $ - 701 5 §297. § - 10,224 % . 1,405 $ 188,637 .

‘Los presentes estados de variaciones en el capital contadle se formularen de canfermidad con los Criterias de Contabilidad aplicables a la Sociedad, emitidos por 'a Comisisn Nagiona! Banearia ¥
ge Vaiares con fundamenteo en lo dispuests por gl articuio 76, de la Ley de Scdedades de [nversidn, de observancia general y obligateria, aplicados de manera consisfents, enco-trandose
refiejades todos les ingresos, y egresos derfvados de fas cperacienes efectuadas por 12 Socledad durante fos periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y vaiuaron con apego a sanas
practicas y a fas dispesiciones lenales y administrativas aphicanies”, .

"Los presentes estados de variaciones en el capital contable estdn suietes a 'a apronacisn del Consefo de Administracién baje la responsabilidad de |bs directives gque las suscriben.”

=

Las notas adjuntas son §dre de estosBstados financizros.

EeGofaiiez Laureano J0sE Satvador Brazco gel Mazo
Operadgfeiadministradora Director de 1a Scciedad de Inversisn y Reprasertante
: Legal

wwnn e corn mefestadesfinancierosiixefondosiestadosfinancieresporsociecad

WAL CR BV O, e



IXE FONDO ESTRATEGIA1,S. A.DEC. V.,
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de {as acciones que se presentan en pesos)

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversidn fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), para operar como
“Sociedad de Inversidn”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estén
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversién (la Ley) y por las disposiciones de cardcter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos parametros de inversion.

La Sociedad de Inversion podra adquirir temporaimente sus acciones en circulacién en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comision.

La Sociedad de inversién se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por la
Comision, en el cual se divulgan las politicas de inversion, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisidn emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- Clasificacién:

Las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y
régimen de inversion de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

- Clasificacién . -~ - |~ . Duracién de sus activos objeto de.inversién .
Corto plazo Menor o igual a un afo
Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afios
Largo plazo Mayor a ires aitos

Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversién de mercado de
dinero.

Sociedades de inversion de renta variable:

T Clasificacion oot [RT e UYL Ly Portafolio
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacion.
Tratandose de la inversién en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacion de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.

- Las sociedades de inversién de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversion conforme a la
clasificacion de la sociedad de inversion de que se trate.

- Las sociedades de inversion deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacion al puablico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacion.



Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacion,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comisién las modificaciones a su prospecto
de informacion.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
“Disposiciones los cuales requieren que la Administracién efectie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversion se ajustara a las
normas de informacion financiera aplicables en Meéxico, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacion y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por fa Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacion financiera (NIF), aplicadas cominmente en la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

—~  Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del
ejercicio siguiente.

-  La Comisién no requiere de la presentacion de la utifidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién
diluida en el estado de resultados.

—  Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacién de cartera de inversién
como un estado financiero bésico y no requieren la presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo
disponen las NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacion aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicion, se reconoceran 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 transaccion 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicion de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicion, en el rubro de otros egresos de la operacion.

Se valuan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se deberé reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 Inversion son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversién).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacion de fa operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer 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 vaiuara 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.



Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccion, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacién se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacion. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacion o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utifidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectlien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

— . Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depdsitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algtn otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversion del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccion 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
circulacién y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Fondo Estrategia 1, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion de Renta Variable (la Sociedad de Inversién) cuenta con
autorizacion del Gobierno Federal, otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), para operar como
sociedad de inversién y es regulada por la Ley , asf como por las Disposiciones emitidas por la Comisién, como érganc de
inspeccién y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de
C. V. (la Bolsa), es "IXE1".

La Sociedad de Inversién se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversion y
determina sus politicas de inversién, de adquisicion y seleccion de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al
plblico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacion al pblico
inversionista fue autorizado por la Comision el 11 de enero de 2010, mediante oficio nimero 153/3002/2010, para hacerse
del conocimiento del plblico inversionista.
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Asimismo, la Sociedad de Inversién cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de 2008,
mediante oficio nimero 152-2/23426/2008.

Ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo Financiero Banorte, es la Operadora
de la Sociedad de Inversidn y tiene a su cargo las funciones de administracion general y el programa para colocar las
acciones de la Sociedad de Inversién. Como contraprestacidn por los servicios de administracion y asesoria recibidos, la
Sociedad de inversidn paga una remuneracién calculada sobre el valor promedio diario de sus propios activos netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracién y del Comité de Inversion de la Sociedad de

Inversidn.

4., VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacion de las acciones de la Sociedad de Inversion es Valuadora GAF, S. A. de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de Inversién (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversion), la

cual determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversién, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversidn valué la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011 y

2010 el activo neto, fijandose e! precio de la accién con valor nominal de $1.0000, quedando como sigue:

RECIO DE LA ACCION (PESOS)

Serie 201 e 2010
A A 1178548 § 1.145168
B BFM1 1.102525 1.096374
B BFM2 1.098552 1.088639
B BE1 1.102803 1.096650
B BE2 1.108168 1.098168
B APIFM 1.103068 1.096653
B APIE 1.103068 1.096653
B Bi 1.146430 1.116540

5. CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de las Disposiciones emitidas por la Comisién, referente a la colocacién y adquisicién de sus acciones
propias, durante 2011, la Sociedad de Inversién aumentd y redujo su capital social pagado en su parte variable en $143,268
y $165,240 equivalente a 143,268,000 acciones colocadas y 165,240,000 acciones recompradas, respectivamente, con
valor nominal de $1.0000 cada una. ) .

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social maximo autorizado se integra como sigue:

2011 - ~~.-2010
. -Nimerode - - - S SRR Nimerode - LR
b " _“dcciones’ - 7 Importe _ - " Jacciones - lmporte
Capital Fijo
Clase "A”
Acciones pagadas 1,000,000 1,000 1,000,000 1,000
Capital Variable
Clase “BFM1",
“BFM2", "BE1", “BE2”",
“APIFM”, “APIE”", “BI”
Acciones pagadas 170,011,471 170,011 191,564,714 191,983
Acciones depositadas
en tesoreria 10,328,988,529 10,328,989 10,307,435,286 10,307,017
10,499,000,000 10,499,000 10,499,000,000 10,499,000
. Total capital social S e L T DR T
autorizado 10,500,000,000 - ../10,500,000. - - 10,500,000,000 - 10,500,000
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Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 (en pesos) cada una. Las
acciones Clase “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podran transmitirse previa
autorizacién de la Comisién; las acciones Clase “BFM1”, “BFM2","BE1", “BE2”, “APIFM", “APIE”" “Bl" son representativas de
la parte variable del capital.

Las acciones Clase “BFM1*, “BFM2""BE1”, “BE2", “APIFM", “APIE” “BI", podran ser suscritas por personas fisicas
mexicanas y extranjeras que tributen bajo el régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de crédito que actuen por cuenta
de fideicomisos de inversion cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demas distribuidoras
de la Sociedad de Inversidn por cuenta de terceros, sociedades de inversidn nacionales y extranjeras que manejen dentro
de sus clientes inversionistas exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacién para invertir en otras sociedades
de inversién, asi como los que en el futuro sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversién de acuerdo a las
disposiciones fiscales vigentes, que representen a dos o mds accionistas por lo que puedan ser considerados como
inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversion debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacién al pablico inversionista.

La Sociedad de Inversién no esta obligada a constituir [a reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

I3

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberén observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracion de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucion, asf como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracién de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar {o siguiente:

L Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.
1. Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
I Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

VL Los modelos, pardmetros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.

VIl Las metodologias para la identificacién, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversion que las sociedades de inversién pretendan ofrecer.

VIIL La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.

X Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacion y remocion del responsable de la administracién integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones |, I, V'y VI anteriores.

Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

Los limites para la exposicion al riesgo.

Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos 6 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.
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UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 estd a cargo de la Direccién General de Administracién de Riesgos
(“DGAR") del Grupo Financiero Banorte ("Grupo”).

La designacién de! Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccion General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de la Comision denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las dreas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracién Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracion de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracion de Crédito;

Administracion de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracion del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivbs centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

= Estandarizar la medicion y control de riesgos.

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

= Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversion ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectian las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversién.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacion o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversion.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:

" Mejorar la calidad, diversificaciéon y composicion de las Sociedades de Inversion para optimizar la relacién riesgo
rendimiento.

. Proveer a la Alta Direccién informacion confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones. _

= Apoyar la creacion de valor econémico para los inversionistas mediante una eficiente administracion de riesgo de
crédito.
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= Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

. Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.
= Realizar una administracion de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Andlisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacion que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros maximos de operacién dependiendo de! tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacién.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacion y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando. son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacion sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacion dentro del grupo e informacion de
mercado.

El Comité de Crédito es el 6rgano facultado para autorizar lineas de operacién con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacion se presenta por el area de negocio y las dreas involucradas en la
operacién con toda la informacion relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracion de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentaciéon, Cumplimiento de Regulacion, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y érganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

E! riesgo crédito en una Sociedad de Inversion esta en funcién de la exposicion que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversion y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversidn y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacion a la
emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversién (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 calificacién inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody's, Fitch y Standard &
Poor's respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacion se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

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

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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 Sociedad de Inversion 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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A continuacién se muestra la informacién de riesgo crédito de ta Sociedad de Inversién al 31 de Diciembre de 2011 en miles

de pesos: :
: Syt D °7, L ey T . 7
- ‘Sociedad de Va[or; Carter‘a‘_ Valor_Carrtera Pérdida .- A v i /n 'I-'rgs o Exp05|C|9n 1
" |nversién Accionesa Deudaa . . - Calificacién ' Principales "'~ con ' |
o TEERRER Mercado' © Mercado®: =SPe ‘A omejor’ .. Emisoras® ' ' Derivados |
IXE1 188,805.9 - 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.

A continuacion se muestra la informacién promedio para el afio de 2010 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de Inversién a
las que la operadora les presta servicios de administracién, en miles de pesos:

L . “"Valor Cartera -~ Valor Cartera . . - .0 w50 %0 % Tres - Exposicién
- Sociedadde - . R R E S oPérdida sty s ) o
lnversién . ‘Accionesa “':;Deudaa Esperada’. Calificacién . Principales -~ ' con .

ol ’ Mercado' " Mercado? .~ —-Per894: A omejor’ . Emisoras* - Derivados
IXE1 201,274.1 - 0.00% 100% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mercado y Exposicién con Derivados muestran el
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2011.

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relacién al Valor de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y cierre de 2011. Para los Fondos IXE, el calculo de la pérdida esperada se homologa a la metodologia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011. :

% Calificacién A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacién al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011.

Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valores con exposicion al riesgo de crédito.

Calificacién A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras Nacionales.

HON

Riesqo Mercado

Para medir el Riesgo de Mercado de origen IXE se aplica la metodologia de Valor en Riesgo (VaR). E1 VaR se define como
la pérdida potencial que puede afectar la valuacion de un portafolic a un grado de confiabilidad predeterminado y a un
numero de dias para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalia que pueden tener fos activos netos de una
Sociedad de Inversién con un nivel de confianza y en un periodo determinado.

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicién de las diversas carteras de riesgo, permite la comparacién
del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra Unica en unidades econdmicas.

Para el calculo de VaR se aplica la metodologia de simulacién histérica no paramétrica, considerando para ello un nivel de
confianza del 95 % a una cola, utilizando los tltimos 2 afios inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte

temporal de un dia.

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

L""{”:“-S.ociedad' ‘ . VaR] Activos Netos © '

Tipo‘, s - L‘iim‘itevl‘ .

Largo Plazo IXE1 0.4016% 15.00%

El VaR en porcentaje de los activos netos promedios al 30 de diciembre de 2010 (no auditado) ascendia a:
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T S P e e T VaR ] Activos Nefos T T
o - Tipo P TEOIEE -Sociedad S Promedios -k - Limite [
Largo Plazo IXE1 0.8304% 15.00%

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de-las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuacién de las
mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). 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 Administracién establece el VaR maximo para cada una de las sociedades de inversién, con lo cual es
posible monitorear el riesgo de mercado.

Riesqo Liquidez

Con la intencién de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 6ptimo de
activos de facil realizacién para cada Sociedad de Inversién de origen Banorte. Este nivel se considera como limite y es
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al sefialado como parametro dentro de los prospectos de emisién. Ej
seguimiento es continuo y cualquier desviacién es sefialada y se solicita su aclaracién y plan de remediacién.

Adicionalmente, a fin de poder medir la capacidad de hacer frente a salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Los mismos se definen analizando el histérico de movimientos diarios de clientes.

Finaimente analizando el portafolio y los supuestos definidos para la liquidacién de instrumentos, se calcula el impacto que
tendria en el valor del portafolio la liquidacién 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 30 de diciembre de 2011 (no
auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

“.“ Sociedad ;

% Pérdida

IXE1 0.6000%

La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) asciende como porcentaje
del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

% Pérdida-

" Sociedad o

IXE1 0.6000%

Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional se define en la Sociedad de Inversion 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 transmisién de
informacién, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicién incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legal).

La Administracién del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de Inversién para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencion y administracion 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 Sociedad de Inversién y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.

Pilares en la Administracién del Riesgo Operacional
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. Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y &reas responsables en materia de gestion del Riesgo Operacional.

El drea de Administracion de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién 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, dandose seguimiento al cumplimiento de los
mismos a través de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo Financiero.

La Contraloria Interna como parte del Sistema de Controf Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas con la
mitigacion del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administracién y control de la
normatividad institucional, ¢) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administracién del proceso de
Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Andlisis y evaluacién de
procesos operativos y proyectos con la participacién de los directores responsables de cada proceso, a fin de asegurar un
adecuado control interno.

Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicion

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema de
Captura de Eventos de Riesgo Operativo” ("SCERO”). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de
informacidn registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de acuerdo a
las siguientes:

' TlpOS de Eventos L

Fraude Interno Pérdidas derivadas de alglin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacion) en las que
se encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algln tipo de actuacion encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacion, por parte de un
tercero

Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislaciéon o acuerdos

Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de

Trabajo reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacion

Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del - incumplimiento involuntario o negligente de una
Practicas Empresariales obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacion), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Fallos en los Sistemas

Ejecucién, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la
Gestion de Procesos gestion de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores

EI SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los
que ha incurrido la Sociedad de Inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y
distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitira en un futuro contar con informacién suficiente para poder
calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.
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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 emision de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de Asuntos
de Riesgo Legal” (“SMARL"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacién registrar directamente
y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sectory materia juridica entre otros.

Como parte de la gestion del Riesgo Legal se realiza una estimacion de las Contingencias Legales y Fiscales por parte de
los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo anterior permite crear
las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversion 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 ia presencia de riesgos operacionales, razén por
la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la organizacién, por lo que la
administracion del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y respaldada por la alta direccion.

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

Informacién y Reporte

La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestidn es procesada periddicamente a fin de informar
al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de riesgos) y sus
estrategias de mitigacion. .

Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por dafios, interrupcidn, alteracion,
o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de
distribucion de informacion en fa prestacién de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte inherente al
Riesgo Operacional por lo que su gestion es realizada en forma conjunta con toda la organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de fa informacién ha sido creado el “Comité de Integridad”
cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de prevencién, definir
nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de seguridad informatica que
afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por la
Sociedad Operadora 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cdmputo alterno.
Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la institucion, en
caso de presentarse alglin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacién de
sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién lleva a cabo.

Es fundamental medir e! 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.
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Con base en las estadisticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar riesgos -
legales u operacionales especificos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando reducir o limitar
su futura ocurrencia o impacto.

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $4,709 y $2,537, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de -servicios de administracién y
distribucion primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comision o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propésito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.

9.  REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacion de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al (itimo dia habif del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversidn son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda a
sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos fos casos los efectos impositivos en la valuacién diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversién debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el calculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

— La Sociedad de Inversion debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertidd, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este cdlculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

— La Sociedad de Inversidn tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

- El impuesto enterado por la Sociedad de Inversion serd acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo 1l y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversion.

La Sociedad de Inversion no efectuara la retencion del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de
exencion previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 209B, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley de! Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologfa especifica para que las sociedades de inversion en instrumentos de deuda
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y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversion retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversion y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fijé para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacién para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversion no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

10. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacion se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

11. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacion de la Asambilea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacion de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* k koK k¥
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Dictamen de los auditores independientes al "=
Consejo de Administracion y Accionistas de

IXE Fondo Estrategia 2, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe Fondo Estrategia 2, S.A.
de C.V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad de Inversién) al 31 de diciembre de 2011 y sus
relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé en esa fecha. Dichos
estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditorfa. Los estados financieros por el
ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe
fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades. ’

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditorfa sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que -
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditorfa consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asi como
sus requerimientos de informacién financiera, est4n regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de car4cter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversion parala
preparacién de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comunmente en
la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

En nuestra opini6n, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacion de la cartera de inversién de Ixe Fondo Estrategia 2, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable, al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las
variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Comisién.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquizg, S. C.
Miembro de Deloitte Touche A'ohmatsu Limited

21 de marzo de 2012

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal tinica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



IXE FONDO ESTRATEGIA 2, S.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

BALANGCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(En miles de pesas, excapto por el precio de las acciones que se presentan en pesos)

{ACTIVD . . ) . : ) U e 2011 B T
Inyersiones en valores:
Titylos para negeciar $ 154,139 § 115748
. 154139 115,749
Cuentas por Cobrar [neto] 53 1,375
53 1,375
L TOTAL ACTIVO ' T ' ' - $ - -+ 154,192 § 17,124
i PASIVO . " :
Otras cuentas por pagar:
Acreedores por liquidacion de operacidan $ - § 728
Acraederes diversos y olras cuentas por pagar 356 228
356 956
1 TOTAL PASIVO ' : : S - 356 3 956 |

[ CAPITAL CONTABLE . . T S - T
Capital contribuido:

Capital Secial & 46,177 £ 34 B17
Prima en venta de acciones 98,328 _ 71,408
) 144,505 106,025
Capital ganado:
Resultado de ejercicios anteriores 10,143 2,524
__Resultado neto _ {812 7518
..... 9,31 10,143
[ TOTAL CAPITAL CONTABLE ) R . - § 153,836 . % 116,168 |
[ TOTAL PASIVC Y CAPITAL CONTABLE : : = $  ° - 154182 - - % - 17124 i
I CUENTAS 0JE ORDEN___ B ' . - L B ! . |
Capital social autorizado & 5,000,000 § 5,000,000
Acclones emitidas 5,000,000,800 5,000,000,000

£l satdo histérico del capital social al 31 de diciembre de 2011 es de $ 46 177

"Los presentes balances generales se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad,
emitidos par la Comisiar Macianal Bancaria y de Valores con fundamente en lo dispieslo par el articulo 75, de la Ley de
Sociedades de Inversion, de ohservancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose refisjadas las
aperaciones efectuadas por la Saciedad hasts ks fechas arriba mencionadas, las cuales se realizarcn y valuaren con apego a
sanas praclicas y a las disposicianes legales y administrativas aplicables®.

" 95 presentes balances generales estén sujetos a la aprobacion del Consejo de Administracian bajo la responsabilidad de los
directivos que los suscriban”.

" a sociedad valuadora de esta Sociedad de Inversidn determind el precio de las accionas representativas de su capital social con
base en los precics aclualizados de valuacion de los actives gue canforman su cartera de inversion, preporcienados por el
proveedor de precios que ¢ presta sus semvicios, y deteming a la fecha de este estado financiare el active neto, fijandose el precio
actualizado de valuacitn de las acciones, con valor nominal de $1.000, correspondientas a la clase A en $.3.568501, a la clase APIE
&n $3.331381, a la clase APIFM en $3.331381, & la clase BE1 en $3.331381, a la clase BE2 en § 2.345311 a |a clase BFM1en $
3,322612, 3 I3 clase BFM2 en § 3326072 ¢ 2 la clase Bl en § 3.481467 (en pesos)’.

"Las estadoes financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: waw bmy.com mx. De igual forma la infarmacién
que, en cumplimiente de las disposiciones de cardcter general, se le proporciona periddicamente a la Comision Macional Bancaria y
de Valores puede ser consultada en |a péging de Internet: wway cnby gob.mx”,



Las notas adjuntas vy &l estade de waluacidn de cartera de inversidén al 31 de diciembre de 2041, son parte integrante de estos

estades financierss.

Eﬂﬁo}r{zjléé Laursang José Sa)véor #hrczco del Mazo

OperadorgfAdministradora Director ge la Sociedad de inversign
¥ Raepresentante Legal

www, ixe com mxiestadosfinancieros/ixefondesfestadasfinancierosporsaciedad
woarw. S nbvgoh. mx




IXE FONDO ESTRATEGIA 2, S.A.DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADQ DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{En miles de pesos)

Calificacion o

Cantidadge . - Cantidad de

Toﬁ! de titulos

Costo promedic
unitacic dae -

Valor razonable o -

Dias por

- . : o _ ettt g 1 Costo total de nab Vaiof razonable
Emigora, Serle Tpodavalor  Tasaalvaludr.  “yursatildad titulos operacion titulos figuidados. - delaemisibn . o rneol T adquisicién e sasy " contablefoal  vencer
Titulos para negoglar o
100.00% inversidn en instrumentos de patrimonio neto
Sociedades de inversidn de renta variable
[XECON BS 52 WIA NiA 325 166,410 325,166,410 5,474,969 999 173485 & 56,411 0172841 § 55,235 A
55 411 56,235
Snciedades de inversién en inskumentos de deuda
IXECF B 51 NIA AAAG 6,825 018 5,825,916 1089,201,784 3122787 21,316 3.206204 21,886 MiA,
IXEDP BS 51 WA AAS 1,611,355 1,511,365 98 B2S 205 9.439478 15,210 9.?5030_0 15711 MiA
IXELP BS a1 NiA AAMG 6,731,724 8,731,724 443 Q00,000 1.614704 10,6870 1.688009 11437 WA
IXELC B3 51 LEEY ALASZ 13,208,335 13,288,335 $.498 459 949 1.845568 24,544 1.875341 24 838 MNiA
IXEMP BS =h | Nis, AAASS . 2,047 204 2,847 294  2113,422 818.00 3422744 10,088 3.533917 10,415 MNiA
IXETR _BS_ -1 MNEA, ABAD 18,278,338 18,276,355 2989 000,000.00 0.E84542 12,811 0,701140 13,516 M
84,830 97,504
. TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO 151,250 . 154,139

"El presente estado de valuacion de cartera de inversion se formuld de conformidad con los Griterios de Conlabilidad aplicables a |2 Sociedad, emitidos por la Comigidn Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el artfeuls 78, de 1a Ley de Sociedades de Inversién, de
obssrvancia general v obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas las operaciones efectuadas por la Sociedad hasta tas fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaran con apego a sanas pradiicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables®,

“El presente estado de valuacidn de cartera de inversidn esté sujeto a8 la aprobacion del Consejo de Admintstracién bajo ta responsabilidad de los directivos que o suscriben™.

Las notas adjuntas son parte de este estado financiero.

wonhw. ing . com. e stados inancieras/ixefond oslestadosiinancieros parsociedad

wovw . cnivgeb. mx

2 Lauraano
minestradora

José Sa}uad/oré rozco del Mazo
Directar de la Sociedad de Inversitn
¥ Representante Legal



IXE FONDO ESTRATEGIA 2, 5.A. DE C.V.
SCCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En miles de pesos)

CONCEPTO 2011 2010
Resultads par valuacién a valar razonable s 2,889 & 5,231
Resuftado par campraventa 181 3,178
TOTAL DE INGRESOS DE LA CPERACION 3,070 9,410

Servicias administrativas v de diskibucion pagados a la sociedad oberadqra 3,167 1,382
Servicios administrativos y de distribucidn pagados a otras entidades 37 3
Gastos de administracion:
Henorarios 180 164
{Gastos de promocién y publicidad - 1
impuestas y derechos diversos 498 213
TOTAL DE EGRES0S DE LA OPERACION 3,882 1,794

| RESULTADO DE LA OPERACION 812) . 7,619

RESULTADO NETQ 5 - {81y 5 7,619

“Los presentes estados de resultados se formularcn de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Socisdad,
emitidos por la Comislon Nacional Bancaria y de Valores con fundamente en lo dispuesto par el articula 75, de la Ley de Sociedades
de [nversidn, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandase reflejados todos |os ingresas y
egresos derivados de las operaciones efectuadas par la Seciedad durante |os periodos arriba mencionados, las cuzales se realizaren
¥ valuaren con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables™.

“Los presentes estados de resultades estén sujetos a la aprobacion del Consejo de Administracién bajo 1a responsabilidad de los

directivos gue los suscriben”

Las notas adjuntas son parte de estos estados financierss.

EritGonz IE} Laureano
OperadarpdAdministradora

wvw. e com.mxestadasfinancieros/ixefandosf/estadasfinancierssporsociadad

WL ERb V. mx

José Sabaﬁor,(a{ozco del Maza

Directer de [2 Sociedad de Inversién .

¥ Representante Legal



IXE FONDO ESTRATEGIA 2, S.A. DEC.V.

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE :

ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CARITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2019

{En miles de pesos)

R I *Capital Contribuido - - Capital Ganadc
. CONCEPTO". . . S e a0 - Primaenveptade | Resuitado de _ Ny .. Total Gapital -
e i o s ., Sepitatsosial | acclones . efercicios anterlores,  Resulftadonelo - 0 T
Saldos &l 31 de diclembre de 2008 5. - - § - 520§ " cgzep-.§ - Tdg3 8 g1 § . 16,107 -
Movimientos inkherentes a |as decisiones de los Accionistas: '
Aumanto de capital sacial 31,081 - - . - 31,061
Disminucidn de capital social {1,735} - oL - - {(1,7385)
Aumsenta neto, en prima en venta de acciones - : 83,116 - - 83,118
Aplicacion del resultado del ejercicia anterior - - g11 =1 -
Total 3617 71,408 2,524 - . 108 548
Movirnientos inherentes a fa operacidn:
utilidad integral
Resultado neto - - - . 7,613 7,519
“Saldos al 31 de diclembrede 2010 . - . . 4 - 34617 § . 7,40 § 2534 % . 7B §° . 118188
Movimientos inherentes a tas decisiones de fos Accionistas:
Aumento de capital social 36 867 - - - 36,867
Bizminucion de capital social {25, 407) - - - (25,407)
Aumento neto, en prima en venta de acciones - 25,920 - - 26,920
Aplicacidn del resultade del ejercicio anterior - - 7.519 {7.618) -
Total 46177 98,328 10,143 - 154 648
Movimientos inherentes a la operacldn:
Utilidad integral |
Resultade neto - - - 812 (812)
- Saldos al 31 de diciembre de 2011 e - § T 4677 $ - 08328 § - 10,143 § 812)  § 153836 ¢

"Los presentes estados de variaciones en el capital contabla se formularan de cenformidad con los Criterios de Cantabilidad aplicables a la Sociedad, emitides por la Comisitn Nacicnal Bancaria y de
Walores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76, de la Ley de Sociedades de Inversion, de observancia gensral y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas Ios
movimientos en las cuentas de capital cortabls derivados de las operaciones efectuadas por la Sociedad durante los periodos arriba mencionades, las cuales se realizazon y valuaron con apego a
sanas practicas v a las dispasiciones legales y administrativas aplicables”, -

“Los presentes estados de variaciones en ¢l capitgl dontable estan sujetos a la aprobacion del Consejo de Administracion bajo a responsabitdad de Ios directivos que los suscriban’.

or Ofazeo del Mazo
Director de |la Sociedad de Inversion

y Representante Legal

v ixe. com.mx/estadosfinancisros fivefondos/estadosfinancierosporsociedad
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IXE FONDO ESTRATEGIA 2, 5. A.DEC. V.,
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
AL 31 DE DICIEMERE DE 2011 Y 2010

{En miles de pasos, excepto por los precios de |as acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION ¥ ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversién fue autorizada por la Comisian Nacional Bancaria y de Valores {la Comisidn), para oparar como
“Sociedad de Inversion”, da acuerde con el prespesto comespondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversion estan
reguiadas por |3 Ley de Seciedades de [nversion {la Ley) y por las disposiciones de cardcter general que emite la Comisidn,
las cuales establecen ciertos pardmetros de inversion,

La Sociedad de fnversidn podrd adquinr lemparalmante sus accionas en circulacion en los térmings y con las limifaciones
establecidas por la Ley v las reglas generales que emita al respecte la Camisidn.

La Sociedad de Inversidn se clasifica de acuerde a su prospecte de informacion al pdblico inversienista autorizade por la
Camisign, en e cual se divuigan las politicas de inversidn, valuacian y limites de recompra de accianes, entre otros

aspectos,

{Con facha 15 de diciembre de 2010, la Comisian emitid una resalucion que modifica las "Dispasiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversion y a 1as personas gque les prestan servicios” {las Disposicianes), mediante la cual se
establece [o siguwients:

- Clastficacién:

Las sociedades de inversion de renta vanable y en instrumentss de deuda se clasificaran conforme a su tipe ¥
régimen de inversidn de la siguiente forma:

Sociedades de inversidn an instrumentos de deuda:

el Clasificaciéh o ¢ v R Durdcion de sus actives abjeto ge Inversion 1i

Corte plazo

Mener ¢ igual 2 un afio

Mediano plazo

Mayor a un afio y menor o igual a tres afos

Largo plazg

Mayar a lres afios

Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda cuyo objete sea inverir 2n instrumentos denominados en
mengda nacional, de alla liguidez v alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversidn de mercado de
dinera,

Sociedades de inversidn de renta variable:

it VPertafolio

T sk CHasificacion o T

Especializada en accianes

Minimo 230% en acciones

Mayartariaments en acciones

Maxirno 80% v minimg 50% en acciones
L

Mayaritariamente en valores de deuda

| Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda

Especizlizada en valores de deuda

! Minimo 80% en instrume ntos de deuda

[Mversianes;

- Las sociedades de inversidn en instrumentos de deuda pedran invertir en valores respaldades per activos y
valores eslructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculadas, se encuentren contemplados dentre de s régimen de inversion cenfarme a su clasificagian,
Tratandose de la inversion en valoras estructuradas, el referide valor deberd contar con cbligacian de page
del principal y con un rendimiento minimeo determinade.



- Las sociedades de inversion de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacién de la sociedad de inversién de que se trate.

- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacion.

Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comisién las modificaciones a su prospecto
de informacién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
Disposiciones los cuales requieren que la Administracion efectlie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversidn se ajustara a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comision difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas comunmente enla preparaciéon de estados f inancieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del
ejercicio siguiente.

- La Comisién no requiere de la presentacion de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accion
diluida en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacidn de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren la presentacion de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacidn:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vmculadas asu
objeto social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran 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 transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccion por la adquisicién de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicidn, en el rubro de otros egresos de la operacién.



Se valian posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacion de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 Inversién son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversion).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, deberd reconocer 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 valuara 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.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversién.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacién. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus-ingresos de la siguiente forma:

- Resuitado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depdsitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algln otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.



- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesorerfa, con la consecuente reduccion 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
circulacién.y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Fondo Estrategia 2, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad de Inversion), cuenta con
autorizacion del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico (SHCP) para operar como
sociedad de inversién y es regulada por la Ley asi como por las Disposiciones emitidas por la Comisién como érgano
de inspeccidn y vigilancia de estas sociedades. A partir del 8 de mayo de 2010 la clave de pizarra de la Sociedad de
Inversién en la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V. (la Bolsa) es "IXE2".

La Sociedad de Inversion se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversiéon y
determina sus politicas de inversion, de adquisicién y seleccion de valores de acuerdo con su prospecto de informacion
al publico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al
publico inversionista fue autorizado por la Comision el 16 de abril de 2008, mediante oficio nimero 152-2/16561/2008,
para hacerse del conocimiento del pdblico inversionista.

Asimismo, la Sociedad de Inversién cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de
2008, mediante oficio nimero 152-2/23426/2008. )

Ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversiéon Grupo Financiero Banorte, es la
Operadora de la Sociedad de Inversién y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para
colocar las acciones de la Sociedad de Inversion. Como contraprestacion por los servicios de administracién y asesoria
recibidos, la Sociedad paga una remuneracién calculada sobre el valor promedio diario de sus propios activos netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Adrﬁinistracién y del Comité de Inversion de la Sociedad.

VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacién de las acciones de la Sociedad de Inversion es Valuadora GAF, S. A. de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de Inversién (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversién), la
cual determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversién, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversién valué la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011 y
2010 el activo neto, fijandose el precio de la accién con valor nominal de $1.0000 quedando como sigue:

A A $ 3.568501 $ 3.514219
B BFM1 3.322612 3.348661
B BFM2 3.326072 3.340534
B BE1 3.331381 3.355803
B BE2 3.345311 3.359857
B APIFM 3.331381 3.355803
B APIE 3.331381 3.355803
B Bl 3.481467 3.436454
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CAPITAL CONTABLE

En cumplimiente de las Disposiciones emitidas por la Comisidn, réferente a 1a adquisicién y colocacion de sus acciones
propias, durante 2041, la Sociedad de Inversidn aumnments vy reduje su capital social pagade en su parte varizble en
536,967 y $25407 equivalente a3 35966930 acciones colocadas y 25406752 acciones recompradas,
respectivamente, con valor nominal de $1.0000 cada una,

Como resultado de los movimientes anteriores. al capital social pagado al 31 de diciembra de 2011, asciende 2 $48,177
representado por 46,177,675 acciones nominativas con valer nominal de $1 0000 cada una.

Al 31 de diciembre de 2071 el capital secial m&ximo autorizado se integra como sigue:;

2001 : 2010 !
Numero de s . Namero de A :
- acclones : Importe " acciones Jmporte i
Capital Fijo
Clase "A"
Acciones pagadas 1,004,000 3 1,000 1,000,000 $ 1,000
Capital Variable
Clasg "BFM1", “BFMZ",
"BET", “BE2", "APIFM",
“APIE", "BI"
Acciones pagadas 45177 675 45977 33,430,857 334
Acciones depositadas en
tasoreria 4,953 822 325 4,853,822 4 965 559, 443 4,865,568
4 3499 000,000 4,999,000 4,995 000,000 4,999,000
- Total capital sueial gutorizado 5,000,000,000 s . 5,000,000 . BOGO000000 - % - 5000000 |

Las acciones representativas del capital son grdinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 (en pesos) cada una. Las
accionas Clase "A" son representativas del capital minime fiie sin derecho a retiro, las cuales séle podran transmitirse pravia
autorizacion de la Comision; las accionas Clase "BF1","BFM2" "BE1" "BEZ" "BI","APIFI","APIE" v "BI" son representativas
de |a parte variable del capital.

Las accienes Clase "BFM1""BFMZ2""BE1","BE2""B{","APIFM" "APIE" y "BI' podran ser suscritas por personas fisicas
mexicanas y extranjeras que tributen bajo &l regimen del tlhulo IV de la LISR, instiluciones de crédito gque actien por cuenta
de fidaicomisos de inversidn cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; la Scciedad Operadora y las demas distribuidoras
de la Sociedad de Inversion por cuenta de tercercs, sociedades de inversion nacionales y extranjeras que manejen dentro
de sus clientes inversionistas exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacion para invertir en otras sociedades
de inversidn, asi coma log que en el futuro sean autorizados para inverdir en la Sociedad de Inversidn de acuerdo a las
disposiciones fiscales vigenles, que representen a dos o mas accionistas por Jo que puedan ser considerados como
inversianistas colectives, '

-De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversién deberd a braves del Conseje, establecer limites méximos

de tenencia accionaria por inversionista y determinar pollticas para que las personas gque se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debisnde asto contenerse en sus prospectos de
infarmacidn al pblico inversionista,

La Sociedad de Invergidn no 2std obligada a constituir la reserva legal establecida par 1a Ley General de Saciedades
hlercantiles.
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6. ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las

Disposiciones de cardcter general sobre administracion integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan

realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta

variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de

las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de

activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la

Institucion, asi como vigilar que la realizacion de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la

administracién de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas

que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

I Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.

1. Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

VI, Los modelos, pardmetros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacion, medicion y el control
de los riesgos.

VH. Las metodologias para la identificacién, valuacién, medicion y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversién pretendan ofrecer.

VII.  Laevaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.

IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacion y remocién del responsable de la administracion integral de riesgos.

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

Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

. Los limites para la exposicién al riesgo.

. Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

. Los casos 6 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

7. UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO

AUDITADAS)

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 esta a cargo de la Direccién General de Administracién de Riesgos
("DGAR") del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento a
lo establecido en la Circular de la Comisién denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a las
areas de negocio.
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La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracién Integral de Riesgos en cinco direcciones:

= Administracion de Riesgo Crédito y Operacional;
L] Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;

. Administracion de Crédito; .

. Administracién de Politicas de Riesgo;

. Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracion del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

. Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

. Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectdan las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversion, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivaiente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacidn, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversidn.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son;

Ll Mejorar la calidad, diversificacién y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacién riesgo
rendimiento.

. Proveer a la Alta Direccion informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

. Apoyar la creacién de valor econémico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.

L] Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

" Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.

Ll Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.

Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacidn, Analisis, Autorizacién y Administracion de los mismos.
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En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos pardmetros maximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacion.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacion y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

El Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacion con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacion se presenta por el area de negocio y las 4reas involucradas en la
operacién con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacidon, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracion de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y érganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversion esta en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversidn y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a la
emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversién (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 calificaciéon inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody’s, Fitch y Standard &
Poor's respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentéje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

2) La severidad de la pérdida que se tendria con réspecto al total de la inversién en caso de presentarse el
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantias o estructura de la
operacién, menor severidad de la pérdida y viceversa.

Al combinar el grado de riesgo y la exposicion crediticia de un emisor, emisién o contraparte medida como el valor positivo
de la valuacién a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisién o contraparte, la
cual representa la pérdida promedio que se esperaria en un horizonte de tiempo de un afio a causa de incumplimiento de
los emiscres, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercado.

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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 Sociedad de Inversién 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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A continuacidn se muesira |3 informacién de riesgo crédite de la Sociedad de Inversion al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos;

. ) Valor Cartera  ValorCartara e e % © % Tras Expoeicion
Sociedad de o Perdida e e .
(nversidn . Accionesa | Deuda a 'Es'peiaﬂé -Caliﬁcaclgﬁn__ - Principales - con

Mercade!  Mercade® T Aamsjor’ | CEmisoras'  Derivados
IXEZ 154,138.8 - 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos les porcentajes son con respecte a Valor Carters Deuda a Mercada.

A continuacion se muestra |a informacidn promedio para el afie de 2010 sobre e riesgo crédito de la Sociedad de Inversion
& las que la aparadora les prasta servicios de administracion, en miles de pesos:

" Socledad de \fa!ur Cartera __.ll‘_w‘alor Carfera Pérdida - L Yo . A % Tres Expnslclqn_ !
. Inverslon Acclenesa _Deudg a Esperada Cahficacian. - - Principales - con |
A .- Mercado' Mercado® - . Ao mejnr’ " Emlsoras®  Derivados i

IXE2 135,264.5 ; 0.00% 100% 0% -

MNota: Valer Cartera Acclones a Mercade, Valor Cartera Dewda a Mercado v Exposicidn con Derivados muestran el
promedio de [os saldos de apertura y cierre de 2011,

Pardida Esperada mugstra un promedia ponderade, en relacidn al Walor de la Cartera de Deuda 3 Mercado, de 12 apertura
y clerre de 2011, Para los Fondos IXE, gl calcula de |a perdida esperada se hemologa a la metodolagia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011.

% Calificacion A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacion al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura v cierre de 2011,

Las acciones sclo trenen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valores con exposicidn al riesgo de crédito,

Calificacian A{mex) en escala local de Fiteh © sus equivalentaes.

Exceptuando Gobierna Federal, Paragstatales e Instituciones Financieras Nacienales.

AN =

Riesge Mercado

Para medir el Riesge de Mercado de origen [XE s= aplica la metodalogia de Valor en Riesge (WaR). El VaR se define coma
la perdida potencial gue puede afectar la valuacion de un portafolio a un grado de canfiahilidad predeterminads v a un
numero de dias para deshacer el portafelio, &5 decir, el VaR mide la minusvalla que pueden tener 1os activos netos de una
Sociedad de Inversidn con un nivel de conflanza ¥ 2n un periode determinads,

El VaR proparciona una medida universal del hivel de exposicion de las diversas carteras de rigsge, permite |2 comparacisn
del nivel de riesgo asumida entre diferentas instrumentos ¥ mercades, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra unica en unidades econdmicas.

Para el calcule de VaR se aplica la metodologia de simulacidn historica no paramétrica, considerando para ello un nivel de
canfianza del 95 % a una cola, utiizande los Oitimas 2 afios inmediatos de historia de los factores de riesge ¥ un horizonte

temporal de un dia.

El WaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 30 de diciembre de 2011 {no auditade) ascendia a:

Tipo .. . Sociedad . . VaR/ActivosNetos .. Limite

Large Plazo IXEZ 0.6000% 15.00%
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El ¥aR en porcentaje de [os actives netos promedies al 3G de digiembre de 2011 {no auditade) ascendia a:

Tise - Sociedad VaR [ Activas Netos Limita. -
- S Promedios e

Largo Plazc {XE2 1.5016% 15.00%

Asimisma, se realizan simulacicnes mensuales de [as pérdidas o ganancias de las carteras mediante |a valuacién de las
mismas bajo diferentes escenarios [(Stress Test). Estas estimaciones se generan de dos formas:

— Aplicando a las factores de riesqo cambios parcentUales observadas en determinado periode de la historia, el cual
abarca turbulencias significativas del mercado,

- Aplicando a log factores de riesgo cambios gue dependen de la volatilidad de cada uno da dstes,

El Conzejo de Administracion establece &! YaR maximo para cada uma de las socledades de inversian, can lo cual es
posible monitarear el feagae de mercado.

Riesgo Liguidez

Con |3 intengidn de prevenir positles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de Nquidez se ha definide un nivel éptimo de
actives de facil realizacion para cada Sociedad de Inversion de crigen Banorte. Este nivel se censidera como limite ¥ es
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al sefalads como pardmetro dentro de los prospactos de emision, El
seguimiento es continuo y cualquier desviacidn es sefalada y se solicita su aclaracian y glan de remedracion,

Adicionalmente, a fin de pader madir ta capacidad de hacer frente a salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Los mismos se definen anafizandd el histdrico de movirmientos diarics de clientes.

Finalmente analizanda el portafolio v los supuestos definidos para la liguidacion de instrumentos, se calcula el impacte que
tendria en ei valor del portafolie fa liquidacion del total del partafolic cenociendo gon esto el mayer impacio posible para las
accionistas. Con lo anteriar, se estima |a pérdida por venta anticipada de activoz que al 30 de diciembre de 2011 {nc
auditado) asciende come porcentaje def valor de portafolio para cada una de |las sociedades a:

‘Soctedad . . % Pérdica

IXE2 0.6040%

La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diclembre de 2011 (no auditade} asciende como porcentaje
del valor de portafolic para cada una de |as sociedades a:

Sociedad S - % Pardida

[T

e ctarmeiad e o ik PRI e

IXE2 0.8000%

Riesqo Opearaclonal

E! Riasgo Operacienal se defing en la Sociedad de Inversién coma fa pérdida potenciat por fallas o deficiencias en los
cantreles internos, per errores en el procesamiento vy almacenamiento de las operaciones ¢ en |a bransmisisn de
informacién, asi como por resalucicnas administrativas v judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicion incluye al
riesge Tecnaldgica v Legal).

La Administracion del Riesqa Operacional tiene como objetivos: a) Fermitir y apoyar a la Scciedad de Inversion para
alcanzar sus abjetives institucionales a través de |a prevencion v administracion de los riesgos operacianales, b) Asegurar
que los riesgos cperacianalas existentas v los controles regueridas estén debidamente identificadas, evaluados v alineados
con la estrategia de riesgos establecida por la Sociedad de Inversion y ©) Asegurar que los riesgos operacignales estén
detidamente cuantificados para posibilitar 1a adecuada asignacién de capital por riesge aperagienal.

Pilares en la Administrazidn del Riesgo Operacional
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Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y areas responsables en materia de gestion del Riesgo Operacional.

El drea de Administracién de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién con la
Contralorfa 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, dandose seguimiento
al cumplimiento de los mismos a través de ‘las revisiones periédicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo
Financiero. )

La Contraloria Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades
relacionadas con la mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b)
Administracién y control de la normatividad institucional, ¢) Monitoreo del control interno de los procesos operativos,
d) Administracién del proceso de Prevencién de Lavado de Dinero, €) Control y seguimiento a las disposiciones
regulatorias, f) Analisis y evaluacion de procesos operativos y proyectos con la parhcnpacxon de los directores
responsables de cada proceso, a fin de asegurar un adecuado control interno.

Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicion

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema
de Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (“SCERO"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras
de informacion registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasﬁ'cando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

.- Tipos de Eventos = . Descripcion .

Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales {excluidos los eventos de diversidad / discriminacion) en las que
se encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Interno

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por pane de un

tercero

Relaciones Laborales y
Seguridad en el Puesto de
Trabajo

Clientes, Productos y
Practicas Empresariales

Desastres Naturales y Otros
Acontecimientos

Incidencias en el Negocio y
Fallos en los Sistemas

Ejecucién, Entrega 'y
Gestion de Procesos

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

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una
obligacién profesionai frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacién), o de la naturaleza o disefio de un producto

Pérdidas derivadas de dafios 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
gestién de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores
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El SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos
en los que ha incurrido la Sociedad de Inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitira en un futuro contar con informacion
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

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 emisién
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de
Asuntos de Riesgo Legal” ("SMARL"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacién
registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica
entre otros.

Como parte de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo
anterior permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestidon

La Sociedad de Inversién 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, razén por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro
de la organizacién, por lo que la administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y
respaldada por la alta direccién.

Para llevar a cabo la Administracion 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 drea de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y
gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso
niveles de tolerancia.

Informacién y Reporte
La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periédicamente a fin de
informar al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de

riesgos) y sus estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnoléaico

El Riesgo Tecnoldgico se define en [a Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por dafos, interrupcion,
alteracion, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucidn de informacién en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por {o que su gestién es realizada en forma conjunta con toda la
organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de
prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnolégico, son realizadas por
la Sociedad Operadora 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 cuentascon un Plan de
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacion de datos sincrona en un centro de cémputo

alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la
institucion, en caso de presentarse alglin evento operativo relevante.
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Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversion 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $3,167 y $1,382, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracion y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propésito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.

9. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la sumia de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacion de
sus inversiones en la misma sociedad al Gltimo dia habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan 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 valuacién diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversion debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos

fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara el
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este célculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el

monto a retener y enterar.

- La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.
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- El impuesto enterado por la Sociedad de Inversion sera acreditable para sus integrantes o accionistas contribuyentes
del Titulo Il y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitives, siempre que acumulen a sus demas
ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha Sociedad de Inversién.

La Sociedad de Inversién no efectuara la retencion del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de
exencién previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionaimente, en los articulos 209, 209A, 209B, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversion retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregard anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversion y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fijé para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacién para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversion no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

10. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacion se establece un porcentaje méximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite méximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje méaximo establecido en los términos acordados.

11.  APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacion de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacion de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

LE R R X XY
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Deloitte

Ruiz Urguiza, 5.C.
Paseo de la Reforma 489
Piso 6
Colonia Cuauhtémoc
06500 México, D.F.
. . . . México
Dictamen de los auditores independientes el +52 (55) 5080 6000

Fax: +52 (55) 5080 6001

al Consejo de Administracion y Accionistas de o dorecomm
Ixe Fondo Estrategia 3, S. A. de C. V., Sociedad
de Inversion de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacion de cartera de inversion de Ixe Fondo Estrategia 3, S.A.
de C.V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad de Inversion) al 31 de diciembre de 2011 y sus
relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé en esa fecha. Dichos
estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversion. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los estados financieros por el
gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe
fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Cornisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, as{ como
sus requerimientos de informacién financiera, estdn regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversion y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de caracter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la
preparacién de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comtinmente en
la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

- En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacion de la cartera de inversién de Ixe Fondo Estrategia 3, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las
variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Comision.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquizg, S.C.
Miembro de Deloitte Touche}%hmatsu Limited

21 de marzo de 2012

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabifidad fimitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal tinica e independiente. Conozca en ww:.deloitte.com/mx/congzcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



IXE FONDO ESTRATEGIA 3, 5,A. DE C.V,

SQCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 ¥ 2010
(En miles de pesos, excapto por el precio de 1as acciares que se pragentan en pesos)

ACTIVD 2011 2010
lnversiones en valores:
Tiwlos para negociar 130,659 $ 146,846
L 130,668 145,946
Cuentas por Cobrar {nato) 66 6,238
56 E,239
—_TOTAL ACTIVO 130,738 & - 153,185
PASIVE - - ]
Otras cuentas por pagar.
Acreedores por liquidacién de operagisn 3 5 1,750
Acrgedares diversos v otras cuentas por pagar 206 276
259 2,026
__ TOTAL PASIVO 99 % 2 026
CAPITAL CONTABLE
Capital contribuido:
Capital Sceial 122100 E 135,874
Prima en venta de acsiones 2,555 o 1,425
124,655 _ 137,299
Capftal ganado:
Resutade de gjergicios antericres 13,865 T
Resultade neto 18.073) 13.784
- 5,781 13,860
TOTAL CAPITAL CONTABLE 130,436 $ 151,159
- TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 130,735 © &% 153,185
CUENTAS DE CRDEN .
Capital social auterizado 14,508,000 L 10,502,000

Acciones amitidas

El saldo histérica del capital sceial al 31 dr diciembre de 20°1 es de $ 122,190,

10,508,003,000

10,809,000.00%

“Las presentes balances generates se formulargn de conformidad con las Criverios de Contablidad aplicables a 12 Sociedad,
emiticos por 2 Comision Macioral Bancaria y de Valares con fundamerto en Io dispuesto por el articuls 78, de la Ley de
Sociedades de Inversitn, de abservancia general y cbligatoria, apficados de manera consistente, encontrdndose reflejadas las
operaciones efectuadas por la Sociedad hasta fas fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaran con agego &

sanas practicas y a 1as disposiciones legales y administrativas aplicabies™

‘Los presenles balances generales estdn suetos a la aprebacién del Consejo de Administ-acidn bajo 1a responsabiidad de los

directives gue los suscriben,”



“La sociedad valuadora de esta Sociedad de Inversidn determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con
base en los precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el
proveedor de precios que le presta sus servicios, y determiné a la fecha de este estado financiero el activo neto, fijandose el precio
actualizado de valuacién de las acciones, con valor nominal de $1.000, correspondientes a la clase A en $1.143117, a la clase APIE
en $1.068266, a la clase APIFM en $1.068266, a la clase BE1 en $1.068266, a la clase BE2 en $1.070643, a la clase BFM1 en
$1.064343, a la clase BFM2 en $1.065323 y a la clase Bl en $1.107432 (en pesos).”

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la'pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién
que, en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores puede ser consultada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx”".

Las notas adjuhtas y el estado de valuacién de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos '

estados financieros.

£k Gﬁ&élez Laureano  José Salyador.@fozco del Mazo
T

Oper. /Administradora Director de la Sociedad de Inversién
y Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
www.cnbv.gob.mx




IXE FONDQ ESTRATEGIA 3, S.A.DE C.V.
SOCGIERAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADO DE VALUACI|ON DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Er miles ¢e pesos)

Titulas parzs negociar

100.00%Inversicon en titulos de deuda

Sociedades de inversidn de renta variable

[RECON 28 &2 NiA NAA 513,710,588 5.3,70,589 ~5,974,E98,508 3.173517 ] 81,18% . 0.172841 ] 88,542 NIA,

. - - - - 89,189 ; - 88,842

Scciedades de inversion en_instrumentos dg '

ceuda

IXECP BS 51 MNEA BAAA 2,432 837 3,432,837 199,291,784 3147435 10,504 3205284 11,008 T WA
IXEDP 25 51 NiA AL 807,558 807,558 98,528,205 8484344 7844 9.750300 7.875 NiA
IXELP B3 51 NA BAAIE 3,385 457 3,385,467 442,030,000 1.835137 5,548 1.655008 5,752 Ml
XELQ ' BS 31 - NiA BAAZ 2,750,828 2,750,628 5,998,959,993 1.855507 5907 1.875341 5,152 MNiA
IXEMP : : BS 31 MIA BAASS 1482 230 1,482,230 2,113,422 818 3463233 5,133 3.533817 5,238 NiA
_XETR B3 51 A BAASS 8,69<375 9.584.216 999,000,030 w. BTELAD 5,974 0.7011&3 6,797 NA&

- i i - . 40,811 - 41,827

TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS
PATRIMONIG NETG

430,668

[ TQTAL DE INVERSIONES EN VALORES!

©430,668 -

 TOTAL DE CARTERA

"El prasents estado de valuazién de cartera de inversidn se formuld de sonformidad con los Criteriog de Contabilidad aplicables ala Saociedad, emitidos par 1z Comisidn Macional Banearia y de Valores con fundarmenta en [o dispussto por e articulo 75 de ia Ley de Saciedades de Invetsion, de cheervancia
gereral y okligatoria, aglicados de manera cansistente, encontrandose refleiadas las operacicnes efectuadas por la Sociedad hasta las fechas arriba mencionadas, ias cuales se raalizaron y valuaron cen apego a sanas pricticas y a 'as disposiciones legales v administrativas aplicables.”

'El presente estade de valuacian de castera de inversian 2518 sujsto 2 I3 aprobacian del Consejo de Administrasian bajo la respersabilidad de [os directives que 13 suseriben®

Las notas adjuntas son parte de este estado financiars.

/,.gl'ﬁ'é giez Laureano José Salyaﬂgr Orf:z'co del Mazb

OperagoralAdministradera Director de la Sociedad de Inversion
y Representante Legal

wny e com.mx/estadosfinariciaros/izafondasiastadosfinaricisrosnorsociedad
winn, cnbv.gob.mx




IXE FONDQ ESTRATEGIA 3, 8.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE RESULTADCS POR LOS ANOS QUE TERMINARCN
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En miles de pesos)

- CONGEPTO o o 2011 2010
Resultado por valuacion a valor razonakie g 589 3 “2423
Resuitado por compraventa L (5,088) 3,053

TOTAL BE INGRESOS DE LA OPERACION i (4,419) 15478
Servicios administrabivos y de cistribuciar. pagados a la sociedad operadora 2,988 1,166
Servicios administratives y de cistribucidr pagadas a atras enticades 38 25
Gastos de administracian: ’

Hanararios . 180 30
Gastos de promacién y publicidad i -
Irmpuestos y derachos diversos L . L L F A

TOTAL OE EGRES0OS DE LA GPERACION o 3,E60 1,692

- RESLULTADO DE LA OPERACIGN : ' ' (8,079% ' 13,784

RESULTADO NETO . . . o $ (8.079) % 13,784

‘Les presentes estados de resultados se formularon de confarmidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad,
emitidos por ia Comisidn Naclonal Bancaria v de Valores can fundamente en lo dispueste por el arfculo 76 de 1a Ley de Sociedades
da Inversidn, de observancia gensaral y onligatoria, aplicados de manera consistente, encortrandose refiejadas jas operagiones
efactuadas por la Sociedad hasta las fecnas amiba mensionadas, las cuales se realizargn y vaiuargn con apega 3 sanas practicas v
a las disposiciones legales y adminisérativas aplicakles "

"Los presentes estadas de resultados esidn sujetes a ia aprobacion del Consejo de Administracior Dajo ks responsahilidéd de ios
directivos que |os suscriben.”

Las notas adiuntas son pane de estos estadoes financieras.

=z - ~ 7
Erik (3dnztiez Laureans José Salvedor Orozco cel Mazo
Operadora’Admiristradora Cirector de la Sociedad de Inversién

¥ Representante Lagai

whhay, e com mxfestados finaricierosixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
W, SR DY, G 0%, X

Capital Ganade

rde Total Capital

eriores Resultado nefa Contable .
{315) 5 391 $ 4,495
. 131,262
- 1677

351 [ag-: -
w - ) 127378
12,754 T
K 13,784 151,159
- BE 252
- {170,026
- 1,130

3,784 {13,754 -
3,880 - 138575
(8.078! (8,079)
3,860 ] (8,079) $ 130 436

dad, emitides por la
1eneral y ablicatorts,
1ales se realizaron y

os direct vos nue los

>

el Mazo

1 Inversidn
:qal



IXE FONDO ESTRATEGIA 3,S.A.DEC. V.,
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversion fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), para operar como
“Sociedad de Inversién”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversién (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite fa Comisién,
las cuales establecen ciertos parametros de inversién.

La Sociedad de Inversion podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacion en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisién.

La Sociedad de Inversién se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacion al publico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- Clasificacion:

Las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificardn conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversidn en instrumentos de deuda:

" Clasificacién - ‘| . . - -Duracién de sus activos objeto de inversién
Corto plazo Menor o igual a un afio

Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afos

Largo plazo Mayor a tres afos

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominarén sociedades de inversién de mercado de
dinero.

Sociedades de inversidn de renta variable:

o - Clasificacion . . - .. . " Pporafolio”" -
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podrén invertir en valores respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacién.
Tratadndose de la inversion en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacién de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.



- Las sociedades de inversion de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacién de la sociedad de inversion de que se trate.

- Las sociedades de inversidn deberdn mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menar a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversion
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacion.

Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacion de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién, -
teniendo las Sociedades de Inversidn un plazo de 6 meses para presentar a la Comision las modificaciones a su prospecto
de informacién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisidn en las
“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversidn y a las personas que les prestan servicios” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversién se ajustard a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario

“aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan

operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas cominmente en la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhébiles del
ejercicio siguiente. :

- La Comisién no requiere de la presentacién de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utifidad por accién
diluida en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacién de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren la presentacidn de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depdsitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicion, se reconoceran 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 transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccion por fa adquisicidén de los titulos para negociar se reconocerén en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicién, en el rubro de otros egresos de la operacidn.

Se valtan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. E! resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en [os resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 ef 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 Inversion son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversién).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer 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 valuard a su costo amortizado, mediante e! reconocimiento del interés
por reporto en los resultados del gjercicio conforme se devengue, de acuerdo con el método de interés efectivo, afectando
dicha cuenta por cobrar.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccion, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida iniciaimente al precio pactado), la cual se valuaré a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién de la reportadera de restituir a la reportada el
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro del balance general, en el rubro de colaterales vendidos.

El devengamiento del interés por reporto derivado de la operacién se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.
¢ g

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversion registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacién. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 24,
48, 72y 96 horas se registran en el rubro de “Cuentas por cobrar (neto)” u “Otras cuentas por pagar’, respectivamente.

ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para regociar,
derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectlien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depésitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algdn otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacidn - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estadn comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccién 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
circulacion y su valor de colocacion o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Fondo Estrategia 3, S. A. de C. V., Scciedad de Inversién de Renta Variable (Sociedad de Inversién) cuenta con
autorizacién del Gobierno Federal, otorgada por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), para operar como
sociedad de inversién y es regulada por la Ley, asi como por las disposiciones emitidas por la Comisién como érgano de
inspeccion y vigilancia de estas sociedades de inversion. La clave de pizarra de la Sociedad de Inversion en la Bolsa
Mexicana de Valores, S. A. de C. V. (la Boisa), es "IXE3".

La Sociedad de Inversién se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su regimen de inversién y
determina sus politicas de inversién, de adquisicién y seleccién de valores de acuerdo con su prospecto de informacién al
publico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al publico
inversionista fue autorizado por la Comisién el 14 de diciembre de 2007, mediante oficio numero 312-3/852627/2007, para
hacerse del conocimiento del publico inversionista.

Asimismo, la Sociedad de Inversién cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comision el 27 de octubre de 2008,
mediante oficio nimero 152-2/23426/2008.

Ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo Financiero Banorte (la Operadora), es
la operadora de la Sociedad de Inversidn, y tiene a su cargo las funciones de administracion general y el programa para
colocar las acciones de la Sociedad de Inversién. Como contraprestacion por los servicios de administracion y asesoria
recibides, la Sociedad de Inversién paga una remuneracién calculada sobre el valor promedic diario de sus propios activos
netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracién y del Comité de Inversién de la Sociedad de
Inversién.

VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacién de las acciones de la Sociedad de Inversién es Valuadora GAF, S. A. de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de Inversién (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversion), la
cual determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversién, de acuerdo a la Ley v a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversidn valué la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011 y
2010 el activo neto, fijandose el precio de Ia accién con valor naminal de $ 1.0000 quedando como sigue:

A A $ 1143117 % 165702

1
B BFM1 1.064343 1.110777
B BFM2 1.065323 1.107948
B BE1 1.068266 1.112504
B BE2 1.070643 1.113481
B APIFM 1.068266 1.112504
B APIE 1.068266 1.112504
B Bl 1.107432 1.131927
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CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de las Disposiciones emitidas por la Comisién, referente a la colocacidn y adquisicién de sus acciones
propias, durante 2011, la Sociedad de Inversién aumentd y redujo su capital social pagado en su parte variable en $96,252
y $110,026 equivalente a 96,252,000 acciones colocadas y 110,026,000 acciones recompradas, respectivamente, con valor
nominal de $1.0000 cada una.

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social maximo autorizado se integra como sigue:

g : 2011 - . L ) 2010 - -
- ‘Nimero de MR - “Namero de B -
S . ~-acciones - - .. -__Importe ‘ acciones B - Importe .
Capital Fijo
Clase “A”
Acciones pagadas 1,000,000 $ 1,000 1,000,000 $ 1,000
Capital Variable
Clase “APIE”, "APIFM",
"BE1", "BE2”, “BFM1”,
“BFM2","BI”
Acciones pagadas 121,100,686 121,100 134,874,957 134,874
Acciones depositadas en
tesoreria 10,377,899,314 10,377,900 10,364,125,043 10,364,126
10,499,000,000 10,499,000 10,499,000,000 10,499,000
ZTotal capital social-autorizado - 10;500,000,000 . ~°%-.- - 10,500,000~ - 10,500,000,000 .- -$* 10,500,000 4

Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 (en pesos) cada una. Las
acciones Clase “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podran transmitirse previa
autorizacién de la Comision; las acciones Clase “APIE”, "APIFM”, "BE1”, "BE2", “BFM1”, “BFM2”, "BI” son representativas de
la parte variable del capital.

Las acciones Clase “APIE", "APIFM”, "BE1”, "BE2", “BFM1”, “BFM2”" y “BI” podran ser suscritas por personas fisicas
mexicanas y extranjeras que tributen bajo el régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de crédito que actten por cuenta
de fideicomisos de inversién cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demas distribuidoras
de la Sociedad de Inversion por cuenta de terceros, sociedades de inversion nacionales y extranjeras que manejen dentro
de sus clientes inversionistas exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacién para invertir en otras sociedades
de inversidn, asf como los que en el futuro sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversién de acuerdo a las
disposiciones fiscales vigentes, que representen a dos o mas accionistas por lo que puedan ser considerados como
inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversidn debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacién al publico inversionista.

La Sociedad de Inversidn no estd obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberdn observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracion integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de

las sociedades de inversidn de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de
- activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.
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Organos Facuitados

El Consgjo de Administracion de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucion, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracién de riesgos.

En terminos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

[ Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.
Il Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
. LLos mecanismos para la realizacion de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicion al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

VL Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.

VIL Las metodologias para la identificacién, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.

VIl Laevaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.

IX. Los manuales para la administracion integral de riesgos.

X. La designacién y remocién del responsable de la administracién integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio Io previsto en las fracciones I, Il, V y VI anteriores.
Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.

Los limites para la exposicién al riesgo.

Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos & circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 esta a cargo de la Direccién General de Administracién de Riesgos
("DGAR?”) del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”).

La designacion del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asf mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de la Comisidén denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las areas de negocio. ’

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracién Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracién de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

Administracién de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracién del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

. Proporcionar a las diferentes areas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para
minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los pardmetros establecidos y aprobados por ef Consejo.
" Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad de Inversién

tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos avanzados.
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. Estandarizar la medicién y control de riesgos.

n Proteger el capital de la Sociedad de Inversién contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado,
quiebras crediticias y riesgos operativos.
a Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectdan las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversién.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversidn, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por failas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversién.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:

= Mejorar la calidad, diversificacién y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacion riesgo

rendimiento.

= Proveer a la Alta Direccién informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

= Apoyar la creacion de valor econdmico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.

. Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

= Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacion en materia de administracién de riesgo de
crédito. .

] Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.

Estimacion de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacion se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacion de ambas. Ademas, se tienen definidos pardmetros maximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacion y tipo de operacién.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacion sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacion de
mercado.

El Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacion con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacién se presenta por el drea de negocio y las areas involucradas en la
operacidén con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacién.

13



La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempia los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas y
Responsabilidad de parte de las areas y drganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién estd en funcion de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversién y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversion y agregado a nivel Sociedad Operadora.

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

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de large plazo que van desde la mejor calidad de inversién (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 calificacion inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody’s, Fitch y Standard &
Poor's respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emiscr, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacion se tenga, menor probabilidad de incumpiimiento y viceversa.

2) La severidad de la pérdida que se tendria con respecto al total de la inversién en caso de presentarse el
incumplimiento, expresada come un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantias o estructura de la
operacidn, menor severidad de la pérdida y viceversa.

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

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con ¢l fin de determinar las variaciones que se
tendrian en las pérdidas esperadas ante escenarics de mejoras o deterioros en las calificaciones de los emisores,
emisiones o centrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo condiciones extremas para medir el impacto de las
pérdidas en cada Sociedad de Inversién en casc de que se presente un escenario adversc que disminuya sensiblemente la
calidad crediticia de todas [as emisoras, emisiones o contrapartes.

A continuacién se muestra la informacidn de riesgo crédito de la Sociedad de Inversién al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos:

siogo o 7 ValorCartera .. ValorCartera - L. . - % T % Tres - Exposicién |

- Sociedad de". . BTN ~-Pérdida e L : .

- nversién. © Accionesa - - :“"Deudaa Esperada Calificacién . - - Principales . con -

b 8 ,,Mgf,cado‘r - Mercado® P “Aomejor> ' -Emisoras® - Derivados -
IXE3 130,669.1 - 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.
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A continuacién se muestra la informacién promedio para el afic de 2010 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de Inversién
a las que la operadora les presta servicios de administracién, en miles de pesos

L . Valor Cartera . ValorCartera . _, ... - % i % Tres - Exposicién
Sociedad de- -, .7 : -~ Pérdida pe . RN R
-~ inversien Accionesa . Deudaa - 'Esperada Calificacién  “Principales con -
L © " Mercado" Mercado? ~ —-P° 2% Ao mejor Emisoras'  Derivados
IXE3 141,805.0 - 0.00% 100% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mercado y Exposicién con Derivados muestran el
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2011.

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relacién al Valor de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y clerre de 2011. Para los Fondos IXE, ef calculo de la pérdida esperada se homologa a la metodologia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011.

% Calificacién A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacidn al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011.

Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valores con exposicién al riesgo de crédito.

Calificacién A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras Nacionales.

e NS

Riesgo Mercado

Para medir el Riesgo de Mercado de origen |XE se aplica la metodelogia de Valor en Riesgo (VaR). El VaR se define como
la pérdida potencial que puede afectar la valuacién de un portafolio a un grade de confiabilidad predeterminado y a un
ndmero de dias para deshacer el portafolic, es decir, el VaR mide la minusvalia que pueden tener los activos netos de una
Sociedad de Inversién con un nivel de confianza y en un perfodo determinadeo.

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicién de las diversas carteras de riesgo, permite la comparacién
del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra Unica en unidades econdmicas.

Para el calculo de VaR se aplica la metodologia de simulacidn histérica no paramétrica, considerando para ello un nivel de
confianza del 95 % a una cola, utilizando los Ultimos 2 afios inmediatos de historia de los factores de riesge y un horizonte

temporal de un dia.

El'VaR en porcentaje de los activos netos correspaondiente al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

.- Sociedad - - VaR{Activos Netos~ - . Limite e

Largo Plazo TXE3 qA218% ~15.00%

ElVaR en porcentaje de los activos netos promedios al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

Tipe T Sociedad - VaR/ Activos Netos - Limite .~ -
S e CT : ..-Pvror‘n:edlosr‘i C S

Largo Plazo IXE3 3.2066% 15.00%
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Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuacion de las
mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). 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 Administracién establece el VaR maximo para cada una de las sociedades de inversién, con lo cual es
posible monitorear el riesgo de mercado.

Riesgo Liguidez

Con la intencién de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel ptimo de
activos de facil realizacion para cada Sociedad de Inversién de origen Banorte. Este nivel se considera como limite y es
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al sefialado como pardmetro dentro de los prospectos de emision. El
seguimiento es continuo y cualquier desviacion es sefialada y se solicita su aclaracion y plan de remediacién.

Adicionalmente, a fin de poder medir la capacidad de hacer frente a salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Los mismos se definen analizando el histérico de movimientos diarios de clientes.

Finalmente analizando el portafolio y los supuestos definidos para la liquidacién de instrumentos, se calcula el impacto que
tendria en el valor del portafolio la liquidacion del total del portafolic conociende con esto el mayor impacto posible para los
accionistas. Con lo anterior, se estima la pérdida por venta anticipada de activos que al 30 de diciembre de 2011 (no
auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

Sociedad . T it o0 o perdida

IXE3 0.6000%

La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) asciende como porcentaje
de! valor de portafolio para cada una de las sociedades a: '

Sociedad .. . - 5 perdida

IXE3 0.6000%

Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional se define en la Sociedad de Inversién 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 transmision de
informacién, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicidn incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legal).

La Administracién del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Scciedad de Inversion para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencién y administracién 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 Sociedad de Inversidn y ¢) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar [a adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.

Pilares en la Administracién del Riesgo Operacional

I. Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y 4reas responsables en materia de gestidn del Riesgo Operacional.

16



El drea de Administracién de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién 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, ddndose seguimiento
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria interna del Grupo
Financiero.

La Contraloria Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades
refacionadas con la mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b)
Administracién y control de la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos,
d) Administracién del proceso de Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones
regulatorias, f) Andlisis y evaluacion de procesos operativos y proyectos con la participacion de los directores
responsables de cada proceso, a fin de asegurar un adecuado control interno.

Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarroliado internamente un sistema llamado “Sistema
de Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (*SCERO"). Este sistema permite a las dreas centrales proveedoras
de informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

'Tipos; de Eventos e f;'Déécripc'ién

Fraude interno Pérdidas derivadas de algln tipo de actuaciéon encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que
se encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de alglin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un
tercero

Relaciones Laborales y Perdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos

Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de

Trabajo reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacién

Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una
Préacticas Empresariales obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacién), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Falios en los Sistemas

Ejecucién, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la
Gestion de Procesos gestién de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores
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El SCEROQ y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los
que ha incurrido fa Sociedad de Inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y
distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitira en un futuro contar con informacién suficiente para poder
calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

Base de Datos de Contingencias Legales y Fiscales

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administratives y fiscales que puedan derivar en la emisién de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema lamado “Sistema de Monitoreo de Asuntos
de Riesgo Legal’ ("SMARL"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacién registrar directamente
y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica entre otros.

Como parte de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por parte de
los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodolegia interna. Lo anterior permite crear
las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestién

La Sociedad de inversién 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, razén por
la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la organizacién, por lo que la
administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y respaldada por la alta direccién.

Para llevar a cabo la Administracién del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarios de una manera adecuada. En este sentido, actualmente
los riesgos identificados per el drea de Contralorfa Interna son registrados en una matriz de riesgos y gestionados a fin de
eliminarlos o mitigarios (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia.

1. Informacién y Reporte

La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periédicamente a fin de
informar al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificades (matriz de
riesgos) y sus estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnoldégico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por dafios, intefrupcién,
alteracién, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacién en la prestacion de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestién es realizada en forma conjunta con toda la
organizacién. ’

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de
prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por fa Comisién en materia de Administracion de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por
la Sociedad Operadora 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 ingiés) y con un Plan de Recuperacion de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basades en un esquema de replicacion de datos sincrona en un centro de cémputo
alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la
institucion, en caso de presentarse alglin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de [nversién 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

8. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $ 2,969 y $1,166, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracién y
distribucién primaria de acciones que.la Sociedad de Inversidn tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisién o contempliados en los prospectos de informacion, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propoésito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.

9. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversidén no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularén los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, serén la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacion de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al Ultimo dia habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan 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 valuacion diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversidn debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- La Sociedad de Inversidn debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este célculo lo hace la Sociedad de Inversion de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

— La Sociedad de Inversidn tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

- El impuesto enterado por la Sociedad de Inversion serd acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo 1l y Titulo [V de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demads ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversién.

La Sociedad de Inversidn no efectuara la retencidn del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de

_exencién previstos en el articulo 58 de la LISR.
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Adicionalmente, en los articulos 208, 209A, 209B, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios ¢ accionistas.

Las Scciedades de Inversidn retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualimente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, serd el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de elias deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fijd para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacién para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012,

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entrd en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversion no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

10. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacion se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversicnista y sin
limite maximo en ef caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

11. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacion de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

R R R
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Ruiz Urquiza, 5.C

Paseo de la Reforma 489
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Colonia Cuauhtémoc
06500 México, D.F
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Dictamen de los auditores 1ndepend1entes ] et comm:
Consejo de Administracion y Accionistas de

Ixe BNP Paribas de Acciones Mercados
Desarrollados, S. A. de C. V., Sociedad de

Inversion de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversidén de Ixe BNP Paribas de
Acciones Mercados Desarrollados, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion de Renta Variable (la Sociedad de
Inversidon) al 31 de diciembre de 2011 y sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable,
por el afio que terminé en esa fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la
Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en
nuestra auditoria. Los estados financieros por el gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados
por otros auditores, quienes en su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditorfa consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinion.

Como se explica en las Notas 1y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asi como
sus requerimientos de informacién financiera, estan regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la
preparacion de su informacion financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comuinmente en
la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, v a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en ww.deloitie.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



Deloitte

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes,
la situacién financiera y la valuacién de la cartera de inversion de Ixe BNP Paribas de Acciones Mercados Desarrollados, S.
A.de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las
'variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Comision.

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

de Auditoria Fiscal Federal Num. 8015

21 de marzo de 2012



IXE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS DESARROLLADOS, 8.A.DEC.V,
SQCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
BALANCES GENERALES AL 3t DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En mies de pesos. exceplo por &f precio de las accionas qus se présentan en pesos)

ACTIVO . , _ : _ e S

Inversiones en valores:
Thulgs para regociar % 28280 5 45062
28,280 45,092
Ceudores por reporto (saldo deudor) 1,524 539
S 1.524 it
Cuentas por Cobrar {neto) o - 1.050
- - 1,050
TOTAL ACTIVO - $ . 30,784 % - 456,831
- PASIVD : - . .
Ctras cuentas par pagar:
Impussta & la utilidad por pagar % 1 3 1
Acreedores diversos v otras cuenias por pagar 95 83
100 84

._.JCTAL PASIVO - : . $ 100 ] - as

CAPITAL CONTABLE
Capital centribuldo:

Capita. Social $ 32 414 % 51,080
Prirma en venta de acciones 4 350 2,522
o 36,761 53,622
Capital ganado:
Resultady de ejarcicics anteriores (B,875) {7.272}
Resultado neto 788 97
[6,077) {5,875)
TOTAL CAPITAL CONTABLE - c - 5 30,684 ) 45,747
TOTAL PASIVD ¥ CAPTAL CONTAB ' 5 30,784 ] 45,831
CUENTAS DE QRDEN : : ) : )
Capital social autorizado ' $ 7,000,000 $ 7,000,000
Acciones emitidas 7.000,020,000 7,0C0,0C0,000
Colaterales recibidos por la entidad ' $ 1,524 $ BES

El salda histarico del capital social al 3% de diciembre de 2071 es ue §32 417,

*Los presentes balances generales se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad apficabies a la Sceiedad, emitides perla
Carrision Macional Bancaria y de Valores con furdamente en lo dispuesto por el aticuio 76, de la Ley de Scciedades de Iaversién, de
observancia ganeral y abligatoria, apiicades de mane-a consistente, encentrandosa reflejadas las aperaciones efectuadas por la Sociedad
hasta las fechas arriba mencicnadas, las cuales se realizaror y valuaron con apeqge a sanas pricticas y a las dispasiciones legales y
admiristrativas aplicables”

“Los presentes balances generales estan sujetos 2 1a aprobacion del Consejo de Administracion balo la responsatilidad de les directvos
que o3 suscriben”,

“La sociedad valuadera de esta Seciedad de Iwversian detesmind el sredio de |las acciones representativas de su capital social con hase en
lcs precios actualizados de valuacion de los actives que conforman su cartera de inversion, proporcionados por el proveador de precios que
le preska sus servicios, y determing a la facha de este estado financiera e active nato, fijgndose el precia actualizado de valuasidn de las
acciones, con vator nominal de $1.600, correspondientes a la clase A er 3°.010750, a la clase BFM1 en $0.936466, y a la clase 3FMZ2 en
50.945272 {er pascs)”

“L.os estades ‘inanciergs adjuntos han side publicadas en fa pagina de Internst; www bmy.com.mx. De igual forma la infarmacidn que, en
cumplimiente de las disposicianes de caracter general, $a le pronorcicna periddicamente a la Comisitn Macional Bancaria v de Valores
puede ser consultada en [a pagna de internet: www.cnbv.gob. mx".

Laz natas adjuntas y el estado
financierss.

valuacidén de carera de inversitn al 31 de diciembre de 2011, scn parte integrante de estos estades

EAR Gonzpldz Laureano José Salvaget Orpfoo del Mazo
Operadopd/Administradora Director de la Socigdad de Inversion
Represantante Legal
www e com.mestadesfinanciergs/ivefondos/estadasfinanciergsparsociadad
www crby.gon, mx




[XE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS DESARROLLADOS, S.A. DEC.V.
SQCIEDAD DE INVERSICON DE RENTA VARIABLE.

ESTADQ DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(En miles de pesas}

Goéto promedio

" Valor razonable o

o - e T . oo _ -, unitaric de- ST E : L
oo o o R o C -, Calificaciono ~ Cantidad de titulos  Cantidad de titules - Total de titulos de. adguizicidn Costototalde  contshle unitarfio{en  Valorrazonable o Dias por .
s . Emisora - : Betie ©  Tipods valor  Tasa al valuar bursatilidad \_operacion - __Hguldadcs la emision [en pesos) adquisicién_. pesos) . contable total vencer
Titulps para negociar
96.06%  Inversidn en Instrumentos de patrimonia neto
Empresas de servicios
EPP : o 115P MA MNiA 2,588 2,385 78,240,203 5G6.435B65 1,464 543 591030 1,403 MNiA
ESEEUR N 115P NiA NiA 19.700 19,700 724,804 743.885328 14,850 850501437 18,755 NiA
EWJ * - 18P MEA NiA 22510 22,410 " 585,000,300 126.622885 2,838 127.27387°0 2,852 NiA
EXSA - N 115P NiA NiA 18,408 18,405 50,736,570 480445470 8843 448.10007%1 8,247 NA
] 27,795 L - 29,280
TOTAL INVERSION EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIG NETO _ 27,785 . T ae.280
Reportos
4.84% Beudores por reporto
“alores Gubernamertaies
BPAT i 180512 I 4322 7R AAA{MEX) 15,378 15,379 133,000,000 99.047197 N E-7 I 89.084505 1,524 NiA
- . e e e 1,623 - ) 1,524
TOTAL INVERSION EN TiTULOS EN REPORTO T T T o T T T ] 1,523 e 154 -
T TOTALDEGARTERA " N 29,318 s 30,754

"El presents estado de valk.aritn de carers de inversisn se formuld de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad, emitidos por fa Comision Nacional Bancaria y de Valeres con fundamento en la dispueste por &l arficuio 75, de la Ley de Saciedades de Inversién, de
abservancia general y shligatoria, apficados de marera consistente, encontrandose refiejadas |as operaciores con activos ebjeto de inversidn efectuadas norfa Sociedad durante fos periodos ariba mencioradas, ias cuales se realizaren y valuaron con apego 3 sanas practicas v a las disposicianes
legales y administrativas aplicables.”

“El presente estace de valuasidn de cartera de inversidn estd sujeto a la aprobacidn dei Carsejo de Adrinistracidn bajo 'a responsabildad de ios directivos oue [0 suscriben.”

Las notas adjuntas son parte de este estado financiers,

wennw, Chbv. ok, mx

A

ofegaies Laureano
CneradgB/Administradara

Jusé Banaddr Orozeo del Mazo
Directar de Iz Sociadad de Inversidn
y Reoresentante Lagal



IXE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS DESARROLLADOS, S.A. DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADOQS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
{En miles de pesos}

CONCEPTOD ) . pligh 2010
Resultado por valuacian a valor razonable g 1,465 § 3626
Resultads por comoraventa {128} [2,386)
Ing-esos porintereses 529 245

TCTAL DE INGRESOS DE LA OPERACION } _ 1,866 ) 1,488
Servicios administrativos y de distribucion pagados a @a scoiedad operadora 525 B73
Servicies administrativos y de dis‘ribucion pagadas a otras entidades 30 3
Gastos por intereses 4
Otros egresos de la operacion, &1 77
Gastes de administracién:

Hongcrarios 180 164
Gastes de promocion ¥ publicidad - 1
Impuestes y derechas diverscs L 168 147
TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 1,068 1,092
RESULTADD DE LA OPERACION . 788 397
-RESULTADO NETQ $ 798___$ 387

*Los presentes estados de resultades se formularon de conformidad cor s Criterios de Cantabilidad splicables a la Sociedad.
emitidos por la Comsidn Nacional Bancaria y de Valores, con fundaments en lo dispuesto par el articule 76, de la Ley de
Sccledades de Inversidn, de observancia general v cbigato-ia, aplicados de manera consistenta, encantrandose reflejados todos
los ingrasas y egresos derivada de |as operaciones efectuadas por la Saciedad durarts ios perlodos arriba mencionades, las cuales
se realizaron y valuaran con apego a sanas practicas y a las disposiciones lsgales y administrativas apficables”.

“Los presentes estados de resultados estan sujetos a la aprobacién del Censgje de Administracian bajo |a respansabilidad de los
directivos que les suscriben”

Las netas adgjuntas san pare de estos estados financieros.

L

Eﬂf‘é’jﬂpz Laureano José Spfadof Orazea del Mazo

Coerado drinistradora Directer de la Sociedad de Inversion
y Representanta Legal

whati e or mx/estadosfinangierssiixefardosfestacosfinanciergsporsociedad
woanw. crbwgob.mx




IXE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS DESARROLLADOS, §.A.DEC.V.
SCCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

PCOR EL ANO QUE TERMING EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(En miles de pasas) :

Capital Contribuide Gapital Ganado -

CONCEPTQ Primaenventade . _ Resultado de Total Capital

Caplta1 ,SD'_:ial . acciones - ejercicios anterdores :Resultal;lo neto, T Contable
_Safdos al 31 de diciembre dé 2003 ' : $ 4544 % - 5386 % 0 {9800) 0§ - 2628 0§ 32,658
fMovirientos inherentes a las decisiones de ios Accionistas:
Aurente dé capital social 28,748 - - - 28,748
Disminucién dz capital secia; (12,202) - - - (12.202)
Aurrents neto, en prima en venta de acciones - (2.854) - - (2,854}
Anlicacién del resultada del ejercicio anterior - - 2628 (2,628 - .
Total —_ 51,090 2,532 (72?2 . - 46,350
Movimientos Inherentes 2 la operacion;
Utilidad integras
Resuifade neta L e _ - - - L oAeT o 397
Saldos al 31 de diciembre de 2010 : - § 51090 - § 2532 - & - @g2rm 0§ 397§ 46,747
Mavimiantas inherentes 2 las decisicrnes de los Accionistas:
ALrmetio ce tapital sogial 14,833 - - - 14 B33
Disminuciém de capital sazial (33,512} - - - (33,5912}
Aumerto metd, en prima en venta de acciones - - 1,518 - - 1,818
Aplicacidn det resultado cel slercicio anteripr - - 37 r357)
Toul S 3z4an £.350 (B,875) - 20885
Maovimienos inkerantes a fa cparacion:
Uilidad tntegral
Resultado neto - . oo . - 786 738
_Saldos al 31 de diciembre de 2011 - - 241§ 4,350 % _ (6878 § 798 $ . 30,684

"Los presentes esiados de variagiones en ¢l capital se formutaron de conformidad con los Criterios de Contabilidad apicables & 1a Sociedad. emifidss per la Comision Macional Barcara v de Valores, con
fundamento en |3 dispuesto por ef articulo 78, de o Ley de Sociedades de [Mversidn, de observancia general y abigatena, aplizados de manera consistente, encontrandese -eflejados los movimisnios de lag
cuertas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por la Sociedad durante Ios periodos arriba mencicnados, las suales se realizaran ¥ valJaron con apegd 3 sanas préctices ¥y a las
disposizicnss iegales y acmiristrativas aplicables™

"Les présantes estados de varacio en ! capital gontablé estan sujelos a fa aprobacion del Cossajo de Administrasion bajo la -esponsabilidad de os directivos gue las sLscribaal,

Las notas adjurtas son parte de esto}lest financierns.

Josa Sa?ﬁr}%ozcc del Mazo
Girecior dé ia Sociedac de lnversion

y Representante Lagal

W xe nom oestad csfinancierpefive fondosfestadus ingncierosporzoziedad
wew cbvzob mix




IXE BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS DESARROLLADOS, S.A.de C. V.,
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTAVARIABLE

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precics de las acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversion fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), para operar como
“Socledad de Inversién”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversion (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos parametros de inversion.

La Sociedad de Inversién podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacién en los témminos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisién.

La Sociedad de Inversion se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- Clasificacion:

Las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversion en instrumentos de deuda:

i - Clasificacion - 7"~ [ 2-Duracién de sus activos objeto de inversidn
Corto plazo Menor o igual a un afio
Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afios
Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversién de mercado de
dinero. :

Sociedades de inversién de renta variable:

= Clasificacion ¢ L ... Portafolio *
Especializada en acciones . Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y valores
estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén vinculados, se
encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacion. Tratdndose de la inversién
en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacién de pago del principal y con un rendimiento
minimo determinado.

- Las sociedades de inversién de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de capital y
valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversion conforme a la clasificacion de la
sociedad de inversién de que se trate.

- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversion y
politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista. Dicho
porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacion.



Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacidn,
teniendo las Sociedades de Inversion un plazo de 6 meses para presentar a la Comision las modificaciones a su prospecto
de informacion.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectde ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversién se ajustara a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrolio de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comisidn difieren principaimente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas cominmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhébiles del
ejercicio siguiente.

- La Comisién no requiere de la presentacién de la utilidad bésica por accion ordinaria ni de la utilidad por accién
diluida en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comisidn consideran el estado de valuacion de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren la presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversidn se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicidn, se reconoceran 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 transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicién de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicion, en el rubro de otros egresos de la operacién.

Se vallan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resuitados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 ef pago de los mismos.

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversién son
proporcionados por Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversidn).



Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer 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 valuara 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.

Tratdndose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
deber3 llevar en cuentas de orden el control de dicho.colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacion los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversién.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentard en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversidn registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacidn. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estard conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacion o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depésitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algtn otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacion - Se consideran como otros ingresos de la operacidn a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversion del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccién 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
circulacion y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe BNP Paribas de Acciones Mercados Desarrollados, S.A. de C.V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad
de Inversion), cuenta con autorizacién del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP), para operar como sociedad de inversion y es regulada por la Ley asi como por las disposiciones emitidas por la
Comisidn como érgano de inspeccion y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad de Inversién en
la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V. (Bolsa), es “IXEBNP1”.



La 3ocledad de Inversidn se clasifica come especializada v, consectientemeante, autorregula su régimen de inversién y
determina sus paliticas de rversidn, de adguisicion y seleceién de valores de acuerdo con su orospecto de informagion al
pablicg inversicnista. en el marce de las disposiciares emitidas por la Comisidr. El prospecte de informacion al plblico
inversionista fue aworizade par la Camisién &l & de febrero de 2010, mediante oficio nirmera 153/3038/26140, para hacerse
del cenocimiento del poblica irversienista,

Asimismo |a Sceiedad de Inversien cuenta can un prospecto marce auterizade par la Comisién el 27 de octubre de 2008,
mediante oficic numerc 152-2/23426/2008,

lue Fondaos, 3. A de C. V., Scciedad Operadors de Sociedades de Inversidn, Grupe Firanciere Banore (la Qperadora), es
la gperadora de la Sociedad de Inversion, y liene 2 su carge las funciones de administracién general y &l programa para
colacar las acciones de fa Sociedad de Inversién. Come co~traprestacidn por los servicios de administracian y asesarfa
recibidas, 'a Scciedad de Inversién paga ura remuneragién calculada sobre &l valor promedio diario de sus propios activos
nens.

Aigunos de sus funcionariaos formar, parte del Consejo de Admrivistracidn y del Comité de [nversian de la Sociedad de
Inversion.

4. VALUACION DE CARTERA DE \."ALOR_ES
La entidad a cargo de la valuagian de las accicres de la Scciedad de Inversidn es Valuadara GAF, 5. A. de C. V, Scciedad
Valuzadora de Sccisdades de Inversidn (la Seciedad Valuadora) (empresa indeperdiente de la Sociedad de Inversion), |a
cual deternina € precic de las accionas de la Sociedad de Inversidn. de acuerdo a la Ley v a tas Oisposiciones.
La Sociedad Valuadera de fa Sociedad de Inversidn valug ia cartera de valeres y detarminé al 31 de diciemiire de 2011 y
2010 2l agtivo neto, fiandese el precio de la ageign con valar nominal de § 1.000C, quedando como sigue:
- PRECIO DE LA ACCION (PESOS) " " ;
R R 1 R
A A 5 1.010780 & 0.9600328
B BFM1 G.936456 0.905258
E BFMZ £.945272 0,914097
D QPERACIONES DEREPORTO
Al 31 de diciambre de 2011 y 2010, 'as cparaciores en répoto se integran como sigue:
Feportadora
—_— e - o e e ey
Deudores : © " Interesas Deudcres . ' .. Intereses
por Colateral - por . Colateral . por
JAnstrumento  Reporte  Recibido ~ Reporto . Reporto . Recibide . Reporto
WValares
gubernamentales & 1.524 i 1,524 & 95 i =) § 533 £_. 1o
Loa plazos pramedio de 1as aperaciones de reperto al 31 de diciembre de 2011 y 2010 sor de 3 dias,
6. CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de jas Disposiciones emitidas per la Cemigian, referente a [a celecacion v adguisicion de sus acciones
propias. durante 2811, la Sociedad de Inversién aumentd y reduio su capital social pagado en su panie variable en 514 833
y $33,512 equivalente a 14,833.000 acciones colacadas y 33,512,000 acciones recompradas, respectivamente, can valor
nominal de $1.0000 cada una.
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Al 31 de diciembre de 2011 el capital social maximeo auterizado se integra como sigue:

R 2011 - i 2010~
~’Numero de T g Numero de - T
R .acciones. .~ . Importe | acciones . Importe
Capital Fijo :
Clase “A”
Acciones pagadas 1,000,000 $ 1,000 1,000,000 $ 1,000
Capital Variable
Clase "BFM1”, "BFM2”
Acciones pagadas 31,410,833 31,411 50,090,381 50,080
Acciones depositadas en
tesoreria 6,867,589,167 6,967,589 6,948,909,619 6,948,910
6,999,000,000 6,999,000 6,999,000,000 6,999,000
" Total capital social auforizado -~ 7,000,000,000 $ 7,000,000 7,000,000,000 -~ $ . - 7,000,000

Las acciones representativas del capitai son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 (en pesos) cada una. Las
acciones Clase “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podran transmitirse previa
autorizacion de fa Comisién; las acciones Clase "BFM1” y "BFM2” son representativas de la parte variable del capital.

Las acciones Clase "BFM1” y "BFM2”, podran ser suscritas por personas fisicas mexicanas y extranjeras que tributen bajo
el régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de crédito que actien por cuenta de fideicomisos de inversién cuyos
fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demas distribuidoras de la Sociedad de Inversién por
cuenta de terceros, sociedades de inversién nacionales y extranjeras que manejen dentro de sus clientes inversionistas
exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacién para invertir en otras sociedades de inversién, asi como los
que en el futuro sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversién de acuerdo a las disposiciones fiscales vigentes,
que representen a dos 0 mas accionistas por [o que puedan ser considerados como inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversidn debera a través del Consejo, establecer limites méaximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacién al publico inversionista.

La Sociedad de Inversion no estd obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracion integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Grganos Facultados

El Consejo de Administracion de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucion, asi como vigitar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversidn y a las personas que laspersonas
que les prestan servicios emitidas por la Comision, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracidn integral de riesgos.
1. Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
Hi. Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.

V. La metodologfa y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

VI Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y et controi
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de los riesgos.

VIL Las metodologias para la identificacion, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversién pretendan ofrecer.

VI, Laevaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.

IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacién y remocion del responsable de la administracién integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menocs una vez al afio lo previsto en las fracciones |, Il, V y VI anteriores.
Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversidn aprueban lo siguiente:

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.

Los limites para la exposicién al riesgo.

Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos 6 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 esta a cargo de la Direccién General de Administracion de Riesgos
(“DGAR”) del Grupe Financiero Banorte (“Grupoc™).

La designacidn del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo {a DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de fa Comision denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las areas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracién Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracién de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

Administracién de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracién del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

bl Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

= Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversidn ha decidido la evaluacién y administracién del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectdan las
sociedades de inversion, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a

sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el estabiecimiento de una posicién contraria equivalente.
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Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnoiogico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracién del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversion.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:

= Mejorar la calidad, diversificacién y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacién riesgo
rendimiento.

. Proveer a la Alta Direccién informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

L] Apoyar la creacién de valor econdmico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.

n Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracion de riesgo de crédito.

bl Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito. ]

. Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacion que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros maximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacién.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

El Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacion con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacion se presenta por el area de negocio y las areas involucradas en la
operacién con toda la informacion relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y 6rganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién esta en funcion de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de inversion y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a la
emision, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversién (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 calificacion inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody’s, Fitch y Standard &
Poor’s respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

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

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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 Sociedad de Inversién en caso de que se presente un escenario adverso que disminuya sensiblemente la
calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o contrapartes.

A continuacion se muestra la informacién de 'riesgo crédito de la Sociedad de Inversién al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos:

(oo o ~ValorCartera ~ValorCartera L. . h . % T . o Tres . - Exposicion
- 'Sociedadde . -, Rt T -Pérdida . ... R o S
" lnversign . ~Acclonesa ' ‘Deudaa . . o .. - Calificacion - Principales . . con .
B Mercado' . . Mercado® . oPr2%8 - A5 mejor' . Emisoras® Derivados |
IXEBNP1 29,260.4 1,523.8 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.

A continuacién se muestra la informacién promedio para el afio de 2011 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de Inversidn
a las que la operadora les presta servicios de administracion, en miles de pesos:

el oL ValorCartera . - ValorCartera . oL o % L U9 Tres . - Exposicién
Sociedad de N R AR Pérdida L P T ]
Inversidn - Accionesa " .-'Deuda a Esperada- Cahﬁq_acxpn - 'Principales oonl L
S Mefcado' - Mercado® ~ —oP®f93 . A 5 mejor’ ~  Emisoras® '~ Derivados -
IXEBNP1 36,992.2 1,106.7 0.00% 100% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mercado y Exposicién con Derivados muestran el
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2011.

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relacién al Valor de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y cierre de 2011. Para los Fondos IXE, el calculo de la pérdida esperada se homologa a la metodologia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011.

% Calificacion A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacién al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011.

Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valores con exposicién al riesgo de crédito.

Calificacion A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras Nacionales.

b~

Riesgo Mercado

Para medir el Riesgo de Mercado de origen IXE se aplica la metodologia de Valor en Riesgo (VaR). El VaR se define como
la pérdida potencial que puede afectar la valuacién de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un
numero de dias para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalfa que pueden tener los activos netos de una
Sociedad de Inversién con un nivel de confianza y en un periodo determinado.

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicién de las diversas carteras de riesgo, permite la comparacion

del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra Unica en unidades econémicas.
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Para el calcuio de VaR se aplica la metodelogia de simulacion histdrica na parareétrica, considerando para 219 un aivel de
confianza del 95 % a una cola, dtiizardo ‘o3 ditiros 2 afes Inmediatos de historia de los factores de riesgo ¥ un horizonte
temporal de un dia.

EtVaR en porcentaje de los activos natos cerrasacncierte al 3C de diciembre de 2041 {no auditade) ascendia a:

Tipe . ' Sociedad ' - VaR/ActivesNetos Limite °

Large Plazo [XEBMNP1 1,4556% 18.00%

ElVaR en porcentaje de los activos netos promedios al 3 de ciciembre de 2017 (no auditada) ascendia a;

VaR 7 Activos Netos -

Tigo - ) C ,SGCIEdad. Promedigs

Limite T

Largo Plazo IXEENF £.14841% 15.00%

Asimisma, se realizan simulacicnes mersuales de las perdidas o ganancias de las carteras mediante la valuacion de lag
mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). Estas estimaciones se generan de des formas:

- Aplicands a los factores de riesgo cambios porcentitales observacos en determinado periods de la historia, el cual
abarca turbudencias significativas del mercado.

- Aplicanda a [os factores de riesgo cambics que depencen de la volatilidad de cada uno de éstas.

El Cansefo de Admimigtracion establece el VaR masimo para cada ura de las sociedades de inversidn, can 1o cual es
vosible meaitorear el iesgo de mercado.

Riesge Liguidez

Con |z intencién de prevenir posibles pérdidas ocasionadas par insuficiencias de licuidez s2 ha definida un nivel Optime de
activos de facil realizacion para cada Sociedad de |rversian de arigen Banote. Este nivel se considera coma [imite y es
aprabade por e Corseja, este nivel es el mismao 3l sefalade como pardmetra dentro de los praspectos de emisidn. El
seguimiento es continuz ¥ cualguier desviacion es sefalada y se sclicia su aclaracior v plan de remediagion,

Adicionalmente, a fin de pader medir la capacidad de hacer frente 2 salidas de clientes se definen escenarios de astrés y
sensibiiidad. Los misrmas e defiren analizardo el historico de mavimientos diarios de clientes.

Firalmente analkizanda el portafalic ¥ Ics supuestas definidas para la liguidacion de instrumentos, se calouia 8 'mpacts cue
tendria en el valer del parntafolio ta liguidacion ded total del portafelio canociendo can esto el mayor impacto posible para los
accionistas. Con le anterior, se estima 'a pérdida par venta anticipada de actives gue al 30 de diciembre de 2017 (na
auditadc) asciende cama porcentaje del valor de portafalic para cada una de |as sociedades a;

Sociedad : N : - % Pérdida

IXEBNP1 0.4515%

La pérdida.por venta anticipada de activas pramedic al 30 de diciembre de 2011 {no auditade) asciende como poreentaje
del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

Sociedad ' ' _ %, Pérdida o

IXEBNFP1 0.4323%
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Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional se define en la Scciedad de Inversién 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 transmision de
informacién, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicién incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legal).

La Administracion de! Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de Inversién para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencion y administracién 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 Sociedad de Inversion y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificades para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.

Pilares en la Administracién del Riesgo Operacional

Politicas, objetivos y lineamientos

Comeo parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y dreas responsables en materia de gestion del Riesgo Operacional.

El 4drea de Administracién de Riesgo Operaciocnal mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién con la
Contraloria Interna a fin de propiciar un Control Interno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y
establezcan controles adecuados que mitiguen ef Riesgo Operacional dentro de los procesos, dandose seguimiento
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo
Financiero.

La Contralorfa Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades
relacionadas con la mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b)
Administracién y control de la normatividad institucional, c¢) Monitoreo del control interno de los procesos operativos,
d) Administracidén del proceso de Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones
regulatorias, f) Andlisis y evaluacién de procesos operativos y proyectos con la participacién de los directores
responsables de cada proceso, a fin de asegurar un adecuado control interno.

Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicion

Base de Datos de Pérdidas Operativas -

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema
de Captura de Eventos de Riesgo Operativo” ("SCERO"). Este sistema permite a las reas centrales proveedoras
de informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

. Descripeién

~ Tipos deEventos i

Fraude Interno Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que
se encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Perdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacidn, por parte de un
tercero -

Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos

Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de

Trabajo reclamaciones por dafios perscnales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacion
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Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntaric o negligente de una
Practicas Empresariales obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacién), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemaé
Fallos en los Sistemas

Ejecucién, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la

Gestion de Procesos gestion de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores

El SCEROQ y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos
en los que ha incurrido la Sociedad de Inversidn para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitira en un futuro contar con informacion
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

Base de Datos de Contingencias Legales v Fiscales

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

Como parte de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacion de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo
anterior permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingen;ias estimadas.

Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversion 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, razén por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro
de la organizacién, por lo que la administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y
respaldada por la alta direccién. ’

Para llevar a cabo la Administracién 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 area de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y
gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso
niveles de tolerancia.

Informacién y Reporte

La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestion es procesada periédicamente a fin de
informar al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de
riesgos) y sus estrategias de mitigacién.

Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por dafios, interrupcion,
alteracién, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualguier otro canal de distribucién de informacién en la prestacidén de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestidn es realizada en forma conjunta con toda la
organizacion.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacion bajo el enfoque de
prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
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seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por
la Sociedad Operadora bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad.

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externcs de alto impacto, se cuenta con un Plan de
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en ingiés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de computo
alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la
institucién, en caso de presentarse alglin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

Ei Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

Con base en las estadisticas de los asuntes legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar
riesgos legales u operacionales especificos, los cuales son analizados a fin de eliminarios o mitigarios, buscando
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto.

SERVICIOS ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $625 y $673, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracién y
distribucion primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.

Las multas y sanciones criginadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propésito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.

10.

REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacion de
sus inversiones en la misma sociedad al Gltimo dia habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversion son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda a
sus integrantes o accionistas, o que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en [a valuacion diaria
de sus acciones. '

Asimismo, la Sociedad de Inversién deberd informar a la 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 metodologia aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- .La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar. k

- La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

- El impuesto enterado por la Sociedad de Inversion sera acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo Il y Titulo [V de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversién.

La Sociedad de Inversién no efectuara la retencién del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos
de exencién previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 209B, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversion en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversién retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacidn el 7 de diciembre de 2008, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fij6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacion para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversién no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo. ’

11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asambiea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacion de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* k k k * %
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Paseo de la Reforma 489
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Tel: +52 (55) 5080 6000

Dictamen de los auditores independientes = -5 we000
al Consejo de Administracion y Accionistas

de Ixe BNP Paribas de Acciones Mercados
Emergentes, S. A. de C. V., Sociedad de

Inversion de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversion de Ixe BNP Paribas de
Acciones Mercados Emergentes, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad de Inversion)
al 31 de diciembre de 2011 y sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que
termind en esa fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de
Inversion. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditoria.
Los estados financieros por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores,
quienes en su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditorfa sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que est4n preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluaci6n de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asi como
sus requerimientos de informacién financiera, estan regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversion y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisi6n en las “Disposiciones de carécter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversion para la
preparacion de su informaci6n financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacion financiera mexicanas, aplicadas comunmente en
la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal tnica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



Deloitte

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Txe BNP Paribas de Acciones de
Mercados Emergentes, S.A. de C.V., Sociedad de Inversion de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y los
resultados de sus operaciones y las variaciones en su capital contable por-el afio que terminé en esa fecha, de
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién.

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

C. g |,
Reglstro en la Admifistracién General
isCal Federal Num. 8015

de Auditorfa

21 de marzo de 2012



IXE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADQS EMERGENTES, §.A. DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 ¥ 2010
{En miles de pesas. excepto por & precio de fas acciones gue $2 prasentan en pesos)
ACTIVO 2011 2010
Inversiones an valores:
Titules para negociar g 40,372 17.911
40,372 17,911
Deudeores por reporto {saldo deudor} . 2,258 1.214
2,258 1,014
Cuentas por Cobrar {heto}: 14 -
» . 14 -
TOTAL ACTIVO g 42 644 18,825
PASIVD -
Otras cuentas por pagar:
impuests a la utifdad par panar & 1 1
Acreedores por Bquidacidn de operacién 5 79
Acreedares diverses y oiras cuentas por pagar 129 34
. .18 L8
TOTAL PASIVO 5 - 135 119
CAPITAL CONTABLE
Capital contribuido:
Capita’ sogcial ] 40,722 18,550
Prima er venta de acciongs 1,215) 898
R = . ) R 48,507 20,448
Capital ganado.;
Resuftado de ejercicios anteriores 11,6424 {2,728)
Resultado neto {4 365 *,J04
{5.998) [1.642)
__.TOTAL CAPITAL CONTABLE 5 42,509 18,886
‘TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 5 42,644 18,525
CLIENTAS DE ORDEN
Capitat seclal autorizado E 7,000,000 7,000,000
Acciones emitidas 7,000,0C0,080 7,020,02C.200
Colaterales recibidos por |2 entidad ] 2,258 PN

El saldo histarico fel capital social al 31 de diciembre de 2011 g5 de 349,722

"Les presentes balances gererales se formularon de covformidad con las Criterios de Contabiicad aplicables a la Seciedad, emitidos por la
Comision Macwnai Bancaria ¥ de Valores con fundamento en io dispuesto por el articulo 75 de la Ley de Sociedades de inverzidn, de
observancia genaral y obligatoria, apficados de manera consistente, encontrandese reflejadas las operaciones efectuadas por ‘a Sociedad
hasta ias fechas ariba mencionadas, ias cuales se realizaren y vauaron £on apego a sanas practicas vy a las disposiciones legales y

administrativas aplicables”

".os presentes balances generales estan sujelss a la apronacidn cel Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los directivos

que los suscriben”,



“La sociedad valuadora de esta Sociedad de Inversién determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con base en
los precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el proveedor de precios que
le presta sus servicios, y determiné a la fecha de este estado financiero el activo neto, fijdndose el precio actualizado de valuacién de las
. acciones, con valor nominal de $1.000, correspondientes a la clase A en $0.922119, a la clase BFM1 en $0.850123 y a la clase BFM2 en

~ $0.853897 (en pesos)”

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién que, en
cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
puede ser consultada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx”.

Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos estados
financieros.

ik Gdyalez Laureano José Sda)uaﬁor tozco del Mazo
Opera /Administradora Director &€ |a Stciedad de Inversién
- y Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
www.cnbv.gob.mx




IXE BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS EMERGENTES, S.A. DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(En miles de pasas)

Costo promedio.

Valor razohable g .

. _ S h - o . o ' o . unitario de : o ' o )
. . : C . S Calificacidén o Cantidad de - - Cantidad de Totzl tie titulos | s Costo totzl de . it Valor razonakle ¢ Dias por
 Emisora . oo . Seme Tpodevalor  Tasaglvaluer - °h cafiidad  titulos operacion fitulos liquidados  de fa emisién poausEny " adouisicin - O ey " contable fotal . vencer
hTit.u]os .ba.ra. neqocrar - -
M7 1% Inversidn en Instrumentos de patrimonio neto
Empresas de servicios
AAT " 115P KA NIA 35,870 3587C 40,200,00C - _3_2_3_.33'5?7'3 25,830 897 152800 % 25077 NiA
EEB N NSF NIA NA 7,015 7.015 117,268 1204804489 9,782 1262 576751 &.859 Ni,
ERR N 18P MN/A WA 7050 ¥.050 292,208 857.007576 3,827 505.041598 3.581 [
EZA . 11SP NiA NA 3,370 3.370 8,200,000 £33.281154 2,808 853208970 2,875 NA
L ] 41,747 40372
... TOTALINVERSIONEN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIONETO =~ T A
Reportos
5.30% Ceudorgs por reporto
Valgres gubemamentales
BPAT 1603512 IT 4,520 TR AbdAmex) 22787 22,787 133,300,000 05, D47167 2,257 £9.0B4505 2,258 NiA,
] 2257 ) 2,258
TOTAL INVERSION EN TITULCS EN REPORTO o T Tagsr L . 2288
. TOTAL DE CARTERA . T T T T A . T s o

"El presente estado de valuaczidn de catera de inversidn se formuld de sanformdad con los Criterios de Contabilidad apiicables a la Sociedad, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria v de Valores con fundamen's er el articula 75, de ia Ley de Sociedades de Inversidn, oe
observancia general y obligatoria, aplicados de maners consisterte, encont-drdose refaladas ias aperaciones con activos objete de inversian efeciuadas por la Saciedad durante los perizdos amrina menciaradas, 'as cuaies se realizaron y valvaran con apego @ sanas practicas y a las
disposicicnes legales y administralivas aplicables”.

"El presente estado de valugcion de cartera de inversidn esta sujeto a la aprobacion del Censejo de Administracion bajo I responsabilidad de los directivos que lo suseriben”,

Las notas adjuntas son parte de este eslads financien,

Cpa arAdminstragora Directdr de fa Sociedad de laversion
¥ Representarte Legal

- ﬂﬂ}(mzélez Laureans © José Sefvadef Orazes del Mazo

whan. ixe Com. mxfestad cefinariciernsixefondos’estadoefi- aricieresporsocedad

warw, cnbiv.geb. mix



IXE BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADQS EMERGENTES, S.A.DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARCN

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
{En miles de pesos)

CONCEPTO ' 2041

2010
Resuitade por valuacion a valor razorable ) £ {1,275) g 3171
Resuitado por compraventa {2,222 (1,610
ingresos por intereses 43 354
TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACION . {2,348} 1,925
Servicios agministratives y de distrbucion pagados a |a scciedad operadora 7B 331
Servicios administrativos vy de distribucion pagados a otras entidades an 28
Gastos par intereses =} 79
Ctros egresos de la operacion. 12z g
Gastos de administracidn:
Honorarias 170 164
Impuestes y derechos diversas W 7 140
TOTAL PE EGRESOS DE LA OFERACION R 1,408 841
_RESULTADD DE LA CPERACION . - ] : : {4,256} 1.084
RESULTADG NETQ - S .. (8358) 5 1884

“Los presentes estados de resultados se formularon de cenformidad con las Criterios de Contabilidad aplicables a 14 Sociedad,
emitdos por la Comision Macienal Bancaria y de Valores con fundamento en la dispuesto par sl aticulo 75 de s Ley de Sociecades
de Inversidn. de observancia general v obligatoria, apiicades ce mangra consistente, encontrédndose refigjadas las operaciones
efectuadas por a Sociedad hasta las fechas arriba mencionadas, las cLales se realizaran y valuaron con apege & sanas practicas y

2 las disposicienes legales y administrativas aplicables™

“Los presentes estados de resultados estar sujetos a |a aprobacien gel consejo de Administracidn bajo la responsabilidad de los

directivos que los suscriben.”

Las "etas adfuntas san pare de estos estadas financieros,

Cper arAdmiristradara Directat"de ia Sociedad de Inversidn

é-‘cEﬁ"}aﬁzélez Laureans Josa 3 acj,of’Orozco del Mazo
y Representants Legal

W, e, com. mestagosfinarcierosiiefonc os/estans

AW BV L T



IXE BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS EMERGENTES, S.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAFITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARCN EL 31 DE DICIEMBRE DE 2041 Y 2010
{En miles te pesos)

R R E D . ._____Capital Contribuido ) B .- Capital Ganado
B .. CONCEPTO ' B " Prima en'vehta,de : ..Resultadede - - _ T . Tota) Capital }
v Lo - Ca?iltall sociat - ©_acciones . ejercicios anteriores ﬁelsu_ltad._o nelo Contable '
Saldos al 3 de diciembre de 2008~ % . omEes | @ - {e20y  § © (4486) - 1780 § 25,538
Movimientos inherentes a las decisiones o= |os accionistas:
Aumento de capiial social : T 7ar - - - 7747
Disminucién de capital sozial {17 ,082) - - - {17,082)
Aumento neto, en prima en venta de acsianes - 1,518 - - 1,518
Aplicacion del resultadie del ejercicic antesior - - 1,760 (1.760) -
Tatal 19,550 8E8 (2.726) - L 17,722
Mevimientos inherentes a la oparacian:
Utilidad integral
Resultado nets - - - Lo 1084 1,054
Saldos al 31 de diciembre e 2010 ' ' R 19,550 0 . & g8 0§ (2728) $ - - 10684 % 18,808
Mevimientos inherentes a las decisiones de los accionistas:
Aumento de capital social 46,0585 - - - 45 065
Disrninucidn de capital social {15,833 - - - [15,893)
Aurmenta nete, en prima en venta de acsisnes - 2,113} - - (2,113
~_Aplicackan del rssultade del ejercicio anterier - - 1,084 oed) - o
Total ] L 49,722 (1,215} (1,842} - 46,885
Mewvimientas inhetsntes a la aperacion: .
Utilidad irtegral
Resultadz neto ' - - - oL i4.356) (4,356)
: Saldos ai 31 de diciembre de 2011 R Y - I R s A (1842 . $ - (435) 3 - . 42,508

"Los presentes estados de variacionzs en el capital se formularsn de conformidad san los Crierios de Contabilidad aplicables a la Socledad, emitidos por |a Camisién Nacional Barcaria y de
‘Valores, cen fundamento en ko dispuesto per el ariicula 76, de la Ley de Sociedades de Inversion, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados
los movimientos de ias cuentes de capital contable darivadas de las operaciones efectuadas per la Socledad durante |28 periadss afriba mencionados, las cuales se realizaron y vaiuaron cor
apege 8 sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aolicables”.

"Los presentes estados de variaciones en &l capital contable estan sujetos a la aprobacdn del Consejo de Administracion bajo la respensabilidad de las directivos que las suscriben™,

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros,

ke Garlez Lavreano José BalEdor @fozco del Mazo
Operadopgpdrninistradora Director de la Sociedad de Inversidn

y Rapresentante Legal
whaw e cor reyiestadosfinaricieros/xeinndasiestadosfinancieresporsoeedan
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IXE BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS EMERGENTES, S.A. de C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversién fue autorizada por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), para operar como
"Sociedad de Inversién”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversion estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversion (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comisién,
las cuales establecen ciertos parametros de inversion.

La Sociedad de [nversion podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacion en los términos y con las fimitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto [a Comision.

La Sociedad de Inversién se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- Clasificacion:

Las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y
régimen de inversién de fa siguiente forma:

Sociedades de inversion en instrumentos de deuda:

~-Glasificacion ) |07 " Duracién de sus activos objeto de inversién
Corto plazo Menor o igual a un afio
Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afios
Largo plazo Mayor a tres afos

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversién de mercado de
dinero. )

Sociedades de inversién de renta variable:

Clasifica¢iéon - oo S0 - Portafolio . -
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Méaximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

inversiones:

- Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y valores
estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén vinculados, se
encuentren contemplados dentro de su régimen de inversion conforme a su clasificacién. Tratdndose de la inversién
en valores estructurados, el referido valor deberd contar con obligacién de pago del principal y con un rendimiento
minimo determinado.

- Las sociedades de inversion de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de capital y
valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la clasificacién de la
sociedad de inversion de que se trate.

- Las sociedades de inversion deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién y
politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacion al publico inversionista. Dicho
porcentaje deberé establecerse en el referido prospecto de informacién.



Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacion de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comision las modificaciones a su prospecto
de informacidn.

2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comision en las
(las Disposiciones), los cuales requieren que la Administracion efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacion de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracion considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversién se ajustard a las
normas de informacion financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacion y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comision difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas cominmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del
ejercicio siguiente.

- La Comisién no requiere de la presentacion de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién
diluida en el estado de resuitados

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacién de cartera de inversiéon como
un estado financiero basico y no requieren la presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF. .

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacién:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a ia regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran 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 transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicién de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicién, en el rubro de otros egresos de la operacién.

Se valan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacion de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 Inversion son
proporcionados por Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversién).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer 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 valuara 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.



Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta
por pagar por la obligacion de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacion 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacidn se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversion registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacion. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacion - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resuitado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su
objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios
correspondientes.

- Resuiltado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, -incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depésitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algtn otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversion del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con fa consecuente reduccion de! 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
circulacion y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias. ’

3. PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe BNP Paribas de Acciones Mercados Emergentes, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad
de Inversion), cuenta con autorizacion del Gobierno Federal otorgada por fa Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP), para operar como sociedad de inversién y es regulada por la Ley asi como por las Disposiciones por la Comision
como érganc de inspeccién y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de
Valores, S. A. de C. V. (la Bolsa), es "IXEBNP2".

La Sociedad de Inversion se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversion y
determina sus politicas de inversion, de adquisicién y seleccion de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al
publico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacion al publico
inversionista fue autorizado por la Comisién el 8 de febrero de 2010, mediante oficio nimero 153/3037/2010, para hacerse
del conocimiento del publico inversionista.
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Asimismo |8 Sociedad de Inversidn cuenta ¢an un prospecto marce autorizado por la Comision et 27 de octubre de 2008,
mediante oficio nimere 152-2/234 262008,

Ixe Fondos, 5. A, de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversion, Grupo Financiers Banorte (la Operadora), es
la cperadora de |la Sociedad de Inwersicn, y tiens 4 su cargo las funciones de administracidn general y el programa para
colocar las acciones de [a Sociedad de Inversién. Como contraprestacion por los senvicios de administracion y asesaoria
recibidos, |1a Sociedad de Inversién paga una remuneracian calculada sabre el valor promedio diario de sus propios actives

netos,

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Acministracidn y del Camité de Inversion de la Sociedad de

Inversitn.

4. VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad 2 carge de ta valuacion de las acciones de la Scciedad de Inversion es Valuadora GAF, 5. A de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de inversidn {la Sociedad Valuadora) (erpresa independiente de la Socledad de Inversion), la
cual determina el precio de las acciones de |a Saciedad de Inversion, de acuerda a la Ley y 2 las Disposiciones,

La Sociedad Yaluadora de la Socledad de Inversidn valud la cartera de valores y determing al 21 de diciembre de 2011 y
2010 el activo neto, fijandose ¢l precio de la accidn can valor nominal de £1.0600, respectivamente, quedando como sigue:

Serie

7 7. PRECIO DE LA ACCION (PESOS) © -

L Clase-

TL20m

- dmg
A A S 0822113 8 1014611
BFMI 0.850123 0.958335
8 BFM2 0.853897 0.959115

5. OPERACIONES DE REPORTO

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, fas aperacianes en reparto S integran Cormg sigue:

Reportadfora:
2011 2010
) : GColaterales
Colaterales

INSTRUMENTOS Costo de Deudares reclbldos Costo de Beudores o

titulos Intereses por reporio porla tituios Intereses Ror reporio mﬂ'h'd?s por la
entidad entidad
Valores gubernamentales i )

2,257 1 2,208 2,253 1,014 1,014 1.014
$ 2257 § 1§ 2258 § 2288 5 1014 $ - 0§ ms S 4014

Las plazos promedio de las operaciones de reporto al 31 de diciembre de 2011 v 2013 50n de 3 dias.

6. CAPITAL CONTABLE

En cumplimiente de las Disposiciones emilidas par la Comisidn, réferente 2 la colocacién y adquisicion de sus accionss
propias. durante 2011, la Soviedad de Inversién aumentd y redujo su capital social pagade en su parte varishle en 346,065
y $135,893 equivalente 3 45,065,000 accionss colocadas y 15,893,000 acclones recompradas, respectivamente, con valar
naminal de 51.0000 cada una,
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Al 31 de diciembre de 2011 el capital social maximo autorizado se integra como sigue:

2011 e el ~ 2010
Ndmero de o ;o ..t -Namero de R
e acciones . . importe. -~ " - acciones ~_ . Importe

Capital Fijo

Clase “A”

Acciones pagadas 1,000,000 $- 1,000 1,000,000 $ 1,000

Capital Variable

Clase “BFM1”, “BFM2”

Acciones pagadas 48,722,118 48,722 18,549,941 18,550

Acciones depositadas en

tesoreria 6,950,277,882 6,950,278 6,980,450,059 6,980,450

6,999,000,000 6,999,000 6,999,000,000 6,999,000

|- Total capital social autorizado - -~ -7,000,000,000 '$ . =~ 7,000,000 °7,000,000,000 . $ - 7,000,000

Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 (en pesos) cada una. Las
acciones Clase “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podran transmitirse previa
autorizacién de la Comisidn; las acciones Clase "BFM1 y “BFM2” son representativas de la parte variable del capital.

Las acciones Clase "BFM1 y “BFM2", podrén ser suscritas por personas fisicas mexicanas y extranjeras que tributen bajo el
régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de crédito que actien por cuenta de fideicomisos de inversién cuyos
fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demaés distribuidoras de la Sociedad de Inversién por
cuenta de terceros, sociedades de inversidn nacionales y extranjeras que manejen dentro de sus clientes inversionistas
exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacién para invertir en otras sociedades de inversién, asi como los
que en el futuro sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversién de acuerdo a las disposiciones fiscales vigentes,
que representen a dos 0 mas accionistas por lo que puedan ser considerados como inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversion debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacién al publico inversionista.

La Sociedad de Inversidén no estd obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

7. ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberdn proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracion de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucion, asi como vigilar que la realizacion de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracién de riesgos.

En términos del! articulo 94 de fas Disposiciones aplicables a [as Sociedades de Inversion y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

l. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

1. Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.

. Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.
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V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos
tipos de riesgo.

Vi Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicion y el control
de los riesgos.

VI Las -metodologias para la identificacidn, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productes o activos objeto de inversion que las sociedades de inversidn pretendan ofrecer.

VIll.  La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracidn integral de riesgos.

1X. Los manuales para la administracion integral de riesgos.

X. La designacion y remocién del responsable de la administracion integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones |, Il, V y VI anteriores.
Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversidn aprueban lo siguiente:

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

Los limites para la exposicién al riesgo.

Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas. )
Los casos & circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

8. UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 estd a cargo de la Direccidén General de Administracién de Riesgos
(“DGAR”) del Grupo Financiero Banorte ("Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de la Comisién denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las areas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracion Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracion de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

Administracién de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversidn cuenta con metodologias para la administracién del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

" Estandarizar [a medicion y control de riesgos.

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

. Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la faita de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectdan las
sociedades de inversidn, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversién.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacidn o sobre los '

resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversidn, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.
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Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicidn no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacion, asf como por resoluciones administrativas y

judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnoldgico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversion.

Los objetivos de la administracion de riesgo de crédito son:

. Mejorar la calidad, diversificacion y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacién riesgo
rendimiento.

bl Proveer a la Alta Direccién informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

L] Apoyar la creacién de valor econdmico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.

Ll Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

. Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.

bl Realizar una administracion de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.

Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros maximos de operacion dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacion y tipo de operacion.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacion dentro del grupo e informacion de
mercado.

El Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacién con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacidn. La solicitud de autorizacién se presenta por el drea de negocio y las areas involucradas en la
operacién con toda la informacion relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacién.

La politica de Administracion de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y érganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién esta en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversion y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacion a la

emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias y estructura que los respaldan en caso de que
se presentara un incumplimiento.
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Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversién (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 calificacion inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1/ A1 (Moody's, Fitch y Standard &
Poor’s respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emision o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

Al combinar el grado de riesgo y la exposicion crediticia de un emisor, emisién o contraparte medida como el valor positivo
de la valuacion a mercado de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisién o contraparte, la
cual representa la pérdida promedio que se esperaria’en un horizonte de tiempo de un afio a causa de incumplimiento de
los emisores, emisiones o contrapartes bajo condiciones normates del mercado.

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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 Sociedad de Inversién en caso de que se presente un escenario adverso que disminuya sensiblemente la
calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o contrapartes.

A continuacién se muestra la informacion de riesgo crédito de la Sociedad de Inversién al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos: .

< - yalér Catera . ValorCartera o R Ty e T Tres - - Exposicion
. Sociedad de - - P P . : Pérdida - . Lt SO E :
" Inversion . - -Accionesa - - Deudaa Esperada - “Calificacién -~ Principales - .' “con. - -

Dl Mercado' - -Mercado® per: “Aomejor'’ - . Emisoras’ - Derivados

IXEBNP2 40,3715 2,257.8 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.

A continuacién se muestra la informacion promedio para el afic de 2011 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de Inversién
a las que la operadora les presta servicios de administracién, en miles de pesos:

Coaieno oo o \alor Cartera - Valor Cartéra L % - - %Tres .. - Exposicién
. --Sociedad de N o B Pérdida S wege o w IR A A
- inversion . Acclones:a  Deudaa . - o - Calificacion . Principales = . “icon .
o . - ’Mercado' = Mercado® = pe ~Aomejor' * Emisoras* .. Derivados
IXEBNP2 29,113.5 1,596.6 0.00% 100% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mercado y Exposicidn con Derivados muestran el
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2011.

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relacién al Valor de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura

y cierre de 2011. Para los Fondos IXE, el calculo de la pérdida esperada se homologa a la metodologia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011.
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%, Calificacion A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacién al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011.

1. Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.

2. Representan Inversiones en Valores con exposicion al riesgo de crédito.

3. Calificacion A (mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

4. Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras Nacionales.

Riesgo Mercado

Para medir el Riesgo de Mercado de origen IXE se aplica la metodologia de Valor en Riesgo (VaR). El VaR se define como
la pérdida potencial que puede afectar la valuacién de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un
nimero de dfas para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalia que pueden tener los activos netos de una
Sociedad de Inversién con un nivel de confianza y en un periodo determinado.

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicién de las diversas carteras de riesgo, permite la comparacion
del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra tnica en unidades econdmicas.

Para el calculo de VaR se aplica la metodologia de simulacién histérica no paramétrica, considerando para ello un nivel de
confianza del 85 % a una cola, utilizando los Uitimos 2 afios inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte
temporal de un dia.

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

" Tipo . - sociedad - .- VaR/ActivosNetos = .-l Limite .

Largo Plazo IXEBNP2 2.0369% 17.00%

El VaR en porcentaje de los activos netos promedios ai 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

l; . Sociedad .. . | VaR[ActivosNetos - . ..o gl oo
‘ L SR Promedios. . . R e
Largo Plazo IXEBNP2 6.5244% 17.00%

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuacion de las
mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). 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 Administracién establece el VaR maximo para cada una de las sociedades de inversion, con lo cual es
posible monitorear el riesgo de mercado.

Riesqgo Liquidez

Con la intencién.de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel 6ptimo de
activos de facit realizacién para cada Sociedad de Inversidn de origen Banorte. Este nivel se considera como limite y es
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al seflalado como pardmetro dentro de los prospectos de emision. El
seguimiento es continuo y cualquier desviacion es sefialada y se solicita su aclaracién y plan de remediacion.

Adicionalmente, a fin de poder medir la capacidad de hacer frente a salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Los mismos se definen analizando el histérico de movimientos diarios de clientes.

Finalmente analizando el portafolic y los supuestos definidos para la liquidacion de instrumentos, se calcula el impacto que
tendria en el valor del portafolio la liquidacién del total del portafotio conociendo con esto el mayor impacto posible para los
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accionistas. Con lo anterior, se estima la pérdida por venta anticipada de activos que al 30 de diciembre de 2011 (no
auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

- _S‘oci_edard" B L SR % Pérdida ~

IXEBNP2 ) 0.4411%

La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) asciende como porcentaje
del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

1{ ' -~ Sociedad - ¢ ARSI U % Pérdida PR

IXEBNP2 0.4289%

Riesgo Operacional

E! Riesgo Operacional se define en la Sociedad de inversién 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 transmisién de
informacién, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicidn incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legal).

La Administracién del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de Inversion para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencién y administracién 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 Sociedad de inversion y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.

Pilares en la Administracién del Riesgo Operacional

. Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y dreas responsables en materia de gestion del Riesgo Operacional.

El area de Administracién de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién 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, dandose seguimiento al cumplimiento de los
mismos a traves de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo Financiero.

La Contraloria Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas con la
mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administracién y control de la
normatividad institucional, ¢) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administracién del proceso de
Prevencidén de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Analisis y evaluacion de
procesos operativos y proyectos con la participacién de los directores responsables de cada proceso, a fin de asegurar un
adecuado control interno.

1. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema ilamado “Sistema de
Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (“SCERQ"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de
informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de acuerdo a
las siguientes:
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Tipos de Eventos:

Fraude Interno

Fraude Externo

Relaciones Laborales y
Seguridad en el Puesto de
Trabajo

Clientes, Productos y
Practicas Empresariales

Desastres Naturales y Otros
Acontecimientos

Incidencias en el Negocio y
Fallos en los Sistemas

' Ejecucion, Entrega y

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

Pérdidas derivadas de algun tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un
tercero

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

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

Perdidas derivadas de daflos 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

Gestion de Procesos gestién de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y

proveedores

El SCERO vy la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los
que ha incurrido la Sociedad de Inversion para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y
distribucion que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitird en un futuro contar con informacién suficiente para poder
calcutar el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

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 emisién de
resoluciones desfavorables inapelables, 'se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de Asuntos
de Riesgo Legal” (“SMARL". Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacién registrar directamente
y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia jurfdica entre otros.

Como parte de la gestion del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por parte de

los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo anterior permite crear
las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.
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Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversion 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, razén por
la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la organizacién, por lo que la
administracion del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y respaldada por la alta direccién.

Para llevar a cabo la Administracién del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada unc 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 area de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y gestionados a fin de
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia.

1. Informacion y Reporte
La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periédicamente a fin de informar
al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de riesgos) y sus

estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnolégico se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por dafios, interrupcién, alteracion,
o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de
distribucién de informacién en la prestacion de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte inherente al
Riesgo Operacional por lo que su gestidn es realizada en forma conjunta con toda la organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacion ha sido creado el “Comité de Integridad”
cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de prevencion, definir
nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de seguridad informatica que
afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por la
-Sociedad Operadora 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacion de datos sincrona en un centro de cdmputo alterno.
Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la institucién, en
caso de presentarse alglin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacién de
sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $763 y $391, respecfivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracion y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversion tiene celebrados con la Sociedad Operadora.

Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversion

previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacion, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el proposito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.
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10. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversion no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacidn de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacion de
sus inversiones en la misma sociedad al ultimo dia. habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversion son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan 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 valuacién diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversién debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el célcuio del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

— La Sociedad de Inversidn debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcion al periodo de
tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

— La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

— El impuesto enterado por la Sociedad de Inversion sera acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo 1l y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversién.

La Sociedad de Inversién no efectuara la retencién del ISR, tratandose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de
exencion previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 209B, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversién retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregard anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fijo para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacion para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversion no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA

En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.
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12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estén sujetos a la aprobacion de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

h ok k ok k Kk
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Dictamen de los auditores independientes al
Consejo de Administracion y Accionistas de
Ixe BNP Paribas de Acciones Mercados
BRIC, S.A. de C.V., Soc1edad de Inversion
de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe BNP Paribas de
Acciones Mercados BRIC, S.A. de C.V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad de Inversién) al

31 de diciembre de 2011 y sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio- que
terminé en esa fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de
Inversién. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditorfa.
Los estados financieros por el gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores,
quienes en su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asf como
sus requerimientos de informacién financiera, estan regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1

. se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de caracter general aplicables a las
Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la
preparacién de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacion financiera mexicanas, aplicadas comtinmente en
la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad fimitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal tnica e independiente. Conozca en wwv.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe BNP Paribas de Acciones
Mercados BRIC, S. A. de C. V., Sociedad de Inversioén de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y los
resultados de sus operaciones y las variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comision.

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

de Auditoria Fiscal Federal Num. 8015

21 de marzo de 2012



IXE-ENP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOQOS BRIC, S.A. DE C.V,

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 ¥ 2010

{En miles de pesos, excepto por el grecio de 1as accianes que se presantan en pesos)

ot

AcTvO 2010
Inversiones en valores:
Tituios para negociar 3 27472 g 103,004
27472 403.004
Deudores par raporte {salde deudor) 1,457 1.749
o - 1,487 1,749
Cuentas por Cobrar (nato) - 5.626
= 5,626
TOTAL ACTIVO L ] ’ 28,9589 $ 110,379
PASIVO B o
Otras cuentas por pagar:
Impussta a ia utilidad por pagar § 1 %
Acreedores por Fquidacién de operaciéh 2 2,585
Acreadargs diversos y otras cuentas par pagar 115 254
o 118 2,812
TOTAL PASIVO 5§ 118 IR 2,812
CAPITAL CONTABLE .
Capital contribuido:
Capital Social $ 33.539 % 01,525
__Primg en venta de scsiones 11,214 9,108
. . o 44,753 110,628
Capital garado:
Resultado de ejercicics anteriores (3,0689) 1,028
Res:ltadg reta f12.8435) fq, 0841
{_15_,902} {3,058}
TOTAL CAPITAL CONTABLE 5 23,851 13 107,567
TOTAL PASIVO ¥ CAPITAL CONTABLE -$ ) 28,958 & . 110,378
CUENTAS DE QRDEN L : :
Capital social auvtorizado L] 7,000,000 5 7,000,000
Acciones emitidas 7,000,000,000 7,000,000.000
Colateraies recibidos por la entidad 5 1,497 L 1,748

El salde histaricn del capital sccial al 31 de diciemare de 2011 es de 533,539,

“Log gresentes balances generales se farmularon de senfarmicad cen los Criterias de Cantabilidad aplicables a la Scciedad.
emitidos por 1a Comisidn Nacional Bancaria v de Valores con fundamenta er o disnuesto per &l articule 76 de |a Ley de Scociedades
de [nversién, ode observancia general y obligataria, aplicadas de manera consisterte, encentrardose reflejadas las operacioras
electuadas por la Sociedad hasta las fechas arrba mencicnadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego & $anas aracticas y

a las disposiciones legales y administrativas anlicabies”

"Los presentas balances generales estan sujetos a |3 aprobacion dei Corsejs de Administracidn baio la responsabilidad de los

directives que [os suscricen”.

"La scciedad valuadora de esta Sociedad de Inversicn determind el precia de las acciones representativas de su capital sacial con
base en lcs precios actualizados de valuacidn de los actives que conformian su carera de inversign, proporciorados por e
proveedor de preciss que le presta sus servicios, y determing a la fecha de este estado financiera el active ne', fijdndose & presio
astuzlizado de valuascion de las acciares, con valo- raminal de §°.0000, correspendientes a la serie A &n $0.342523, a |a serie

BFM1 &n 50.84887C v a la serie BFMZ en 30.36751".



“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién
que, en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores puede ser consultada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx”.

Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos .
estados financieros. ’

Gogalez Laureano Jogg~Salvddor Orozco del Mazo
Operadgrg/Administradora Director de la Sociedad de Inversién
y Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad

www.cnbv.gob.mx



IXE-ENP PARIBAS DE ACCIONES MERCADDS BRIC, S.A. DE C.V,

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En miles de pescs, excapte por ¢l precio de |as acciones gue se nregentan en pesos)

T ACTIVO

Colaterales recibidas por la entidad

2041 oi0
Inversiones en valores:
Titulos para negociar 3 o 3 27472 $ 103,004
. 7472 103,004
Deudores por repontc {saldo deudor) 1.497 1,748
1,497 1,748
Cuentas por Cobrar (neto) ~ - . 5.E28
- _ 5,626
TOTAL ACTIVO L] 28,969 - $ 110,378
PASIVO - ) _
Ctras cuentas por pagar,
Impuesto a lz utilidad por pagar b3 1 % 3
Acreedoras porfiquidacion de cperagian 2 2,555
Acreadores diversos ¥ otras cusntas por pagar 115 254
TOTAL PASIVO e £ 118 $ ] 2812
__CAPITALCONTABLE ' S
Capltal contribuido:
Capital Social g 33,539 3 1,528
Prima en verta de acciones _ 11,214 5,100
44,753 110,626
Capital ganadg:
Resuitada de eiercicios antericres {3.059) 1,025
Resultade neto o {12,843 N (4,084}
e {15.902) {3,059)
TOTAL CAPITAL CONTABLE % 28,851 $ 107,667
__TOTAL PASIVD Y CAPITAL CONTABLE ~ 5 28,965 B $ 110,379
CUENTAS DE ORDEN 7 .
Capital social autorizado $ 7,000,000 % 7,000,000
Acciones emitidas 7,000.000,000 7.000,000,000

$ 1,497 $ 1,748

El saldo histdrico def capital social at 31 de diciernbre de 2011 es de $33.533.

“Los presentes balances generafes se formularon de confarmidad con los Criterios de Contabilidac aplicables a la Sociedad.
emitidos po- la Comisién Nacianal Bancatia y de Valores con fundamenta er 1o dispuesto por el articuls 76 de la Ley de Sociedades
de lwversidn, de ohservancia gensral y obligataria, aplicades de manera consistente, encontrindose reflejadas las operaciones
efectuadas par la Sosiedad hasta las fechas anfba mencionadas, 1as cuales se realizaron y valuaran con apege a sanas practicas y

a las disposiciores legales y administrativas aglicablas”

"Los presenes balances ganarales estan sujetes a la aprobacion de. Corsejo de Administracidn hajo la responsatilidad de los

directivos quea las suscriber”.

“La scciedad valuadera de esta Sociedad de Inversién determing el precio de las acciones reprasentativas de su capital secial con
Base en lus peecios actualizades de valuacidn de ios actives que conforman su carera de inversidn, proporcionados por el
proveedor de precios que le presta sus senvicios. y detarming a l1a fecha de este estade financiers el activo neto, fijandose el precio
actualizade de vaacién de lag accionss, con valer nominal de $- 3002, correspondientes a la sesie A en 80.942523, a la serie

BFM1 en 53.848876 y a la serie BFM2 en $0.86751"



“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién
que, en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periddicamente a la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores puede ser consultada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx”.

- {

Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera de inversion al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos
estados financieros.

e
Ef<Gonadlez Laureano José ?ﬁa)édo rozco del Mazo
Operadoya/Administradora Director-de la Sociedad de Inversién

y Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad

www.cnbv.gob.mx



IXE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS BRIC, S.A. DE C.V,

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
{En miles de pesos)

P
g"_ g s e o
T

Titulos para negociar

94 84% lnversidn en Instrumentos de patrimonio neto

Empresas de materiaies

EEB N NSP NIA NIA 5,255 5.255 117,258 1239.368575  § 6,513 1262.676781 S 6.536 NiA
ElA N 5P N/A NIA 12,175 12,175 485,451 678.108788 8,258 507,349365 5,178 A
ERR N 11SP N/A N/A 14,000 14,000 262,208 532.285897 7,452 505.041698 7,070 NiA
I o 18P N/A NiA 15,575 16.575 167,550,020 502.804743 7,831 487158770 7,588 NiA

T IR G e eion S B SAE

Reportos
517% Deudsores por reporto

—-—

Valores Gubernarmentales
BPAT o ) i _ 0160572 T 4,520 TR ABLex) 15,111 15,111 133,020,000 99.047197 1,487 99.084505 1,257 Nia,

L e - 1.497 .AgT

< Total Invérsiéa entitulds enireporto;

IS VT I S o A
i R Sl e

'El presente estado de valuacion ce cartera de inversion se formuld de conformidad cor: las Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad, emitides por la Comisidn Nacional Bancaria y de Vaiores cor fandame-to en el articulz 76, de la Ley d= Socledades de Inversion, de
observancia general y ooligaioria, aplizados de manera cansisterte, enzonirandase reflejadas las operaciones con activos objeto o= mversion efectuadas por la Sosiedad durante los periodos aviba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego 2 sanas prdcticas y a las
disposiciones legales y administrativas aplicables”.

“El presente estado de valuacidn de cattera de inveraidn estd suieto a la aprobacién del Consejo de Administracidn bajo la responsabilidad de los directivas que |2 suscrioen”.

Las notas adiuntas sor parte de los estados financeros.

ik Gofiddlez Laureano José Saigsdor Zirozeo del Mazo
Operadgreiadminisiradora Director dé la Sboiedad de Iwersion
y Rearesentante Lagal

wanwy ke cam . mxfestadastraricie nslixefondosiestadosfinarcigosposaciadad
Wy cnby qak.mx
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IXE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS BRIC, S.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
{En miles de pesos)

CONCEPTO ) HH 4 2010
Resultade por valuagion a valor -azonable s (2,580) 3 8850
Resultade por compraventa (8,755) (@85
Ingresos per intereses - 4 32

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACION (10,964} 321
Servicios administrativos v de distribacion pagjados a |z sociedad operadora 1,241 2,506
Servicios administrativos y de distribacion pagados a ctras entidades 32 34
Gastos porintereses 3 369
Otres egresos de ta operacidn 11 M7
Sastos de administracian;

Hanorarios 180 164
Gastos de promocion y publicidad 1 2
Impuestos ¥ derechos diversos 3N 513

TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION o 1,879 4405

RESULTADQ DE LA DPERAGION {412,843) {4,084)

RESULTADG NETOS - $ [12,843)  § -{4,084)

“Los presenies estados de resultados se farmularon de conformidad cor los Criteros de Contabilidad aplicables a la Sociedad,
emitidos por la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores co fundamento en o dispuesty par el articuio 76 de |a Ley de Sociedades
de Imversion, de ohservancia general y obfigataria, aphbcados de manera consistente, encortrindoze refiejadas las operaciones
efectuadas por la Sociedad hasta las fechas arriba nencioradas, las cuales se realizaron y valuaron gon apege a sanas practicas y

2 las dispasiciones legales y administrativas aplicables”,

“Los presentes estados de resultados estan sujetos a la aprabacidn del conseje de Administracion bajo |a responsabilidad de los

directivas que los suscriben”

Las ratas adfuntas son parte de estas estados financieros,

BfF Gonpd'ez Laureanc
Cperad dministradora

wnw_ixe_com. mx'estadosfinaricierosfixafondos/estadosfinanicierosporsogiedad

W CREy. 00 k. mx

José Salvador Ofuzes del Mazo
Directer defla Sociedad de Inversmon
y Representante Legal



[XE-BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS BRIC, 5.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2041 Y 2010

(En miles de pesos!

. Capitat Contribuido - Capital Ganada
CONCEPTO . .  Gapital social Prima en venta de . psutado 0 o« Resultado neto Tetal Capital
Saldos al 31 de diciembre de 2008 116,722 9.741 5. (222411 § 23,268 $ - 127,488
Mowimientos inkerentes a las decisiones de los Accionistas: '
Aumerto de capital sceial 19,682 - 19,B8Z
Disminucidn de capital social {34 878 - - {34878
Aumerto meto, ef prima en venta de aceiones - (841) - (841
_ Aplcaclén del resultade del ejercicio anterior _ - - 23,266 (23, 266) -
L. Total o } 101,626 .. .50 C L. 1028 111,651
Mevimientes inherentes a la oderasidn:
Utilidad integ-al
Resuitade neto - - - {4.084) 14,054}
‘Saldos at 31 de diciembre da 2010 101,526 ° 4100 ° $ 10825 S  {4,064) 5 107,567
WMevimigntos inhereniss a las decisiones de os Accionistas:
Aumenta de capital sosial 12,435 - - 12,435
Disminucion de canital social {80,422 - {80, 422!
Armerto nefo, en orima en venta de acciones - 2,114 2114
Aplicacién dal restado del ejerciciz anterior - - (4,084 _.4.084 -
Taotal 33.53% 11,214 (3,0658) 41,504
Movimientos inherentes 3 ta operacior:
Utilidad integra’
Fesultado neto o - - (12,843] (12.843)
Saldes at 31 de diciembre de 2011 33,539 11,214 “§ (3058 § (12843 § 28,851

"Los presertes esiados de varfaciones en e! capital se formuiaron de conformidac con les Criterios de Contabifisad aplicables a la Sociedad, emitidos por la Comisidn Naciona! Bancaria y de
Valores, can fundamento en o dispuesto por el articula 78, de 12 Ley de Sociedades de inversidn, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflelados
los movimientas de fas cuentas de capital cortable derivados de las operaciores efectuadas por la Socledad durante ios perindos arriba menciznadas, las cuales se realizaren y valuaron con
apego 8 saras practicas ¥ a las disposiciones legales y acministrativas aplicables™

*Los presentes estados de variaciones en &l capital contable estan sujetos a la aprobacidn del Consefo de Administracian baja la responsabifidad de los directivos que 1os suscriben”,

Las n2tas adjuntas sor parte de estos estades financieros.

L

José Salvad Or?‘aéo del Mazo
Directer de lg#Sociedad de inversisn
y Representante Legal

alez Laureans
Mhdrinistradora

witnwr e com estadosiinaricierss/ivefoncos/estadosfinaricieosoprsociedad
whnnse CRbY ok, i




IXE BNP PARIBAS DE ACCIONES MERCADOS BRIC, S. A. de C. V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversion fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), para operar como
“Sociedad de Inversién’, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversidn (la Ley) y por las disposiciones de caréacter general que emite la Comisién,
las cuales estabiecen ciertos parametros de inversién.

La Sociedad de Inversién podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacion en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisidn.

La Sociedad de Inversién se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucidn que modifica las “Disposiciones de cardcter general
aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- Clasificacién:

Las sociedades de inversidn de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

Clasificacién -~ .- - |~ -  Duracién de sus activos objeto de inversién.
Corto plazo Menor o igual a un afio
Mediano plazo Mayor a un aflo y menor o igual a tres afos
Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversién de mercado de
dinero.

Sociedades de inversidn de renta variable:

---Clasificdcion - ST G Ee el o7 Portafolion - o
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Méximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y valores
estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén vinculados, se
encuentren contemplados dentro de su régimen de inversidn conforme a su clasificacién. Tratandose de la inversién
en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacion de pago del principal y con un rendimiento
minimo determinado.

- Las sociedades de inversidn de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de capital y
valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la clasificacion de la
sociedad de inversién de que se trate.

- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién y
politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista. Dicho
porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacién.



Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de & meses para presentar a la Comisién las modificaciones a su prospecto
de informacién. ‘

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
(las Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversion se ajustard a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrolio de Normas de Informacidn Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comisidn difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas comunmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del
ejercicio siguiente.

- La Comisién no requiere de la presentacion de la utilidad bésica por accién ordinaria ni de la utilidad por accion
diluida en el estado de resultados

- Los criterios contables establecidos por la Comisidn consideran el estado de valuacién de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren la presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicion, se reconoceran 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 transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicién de los titulos para negociar se reconoceran en los resuitados del ejercicio en la
fecha de adquisicién, en el rubro de otros egresos de la operacion.

Se vallan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enagjenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad de la Inversién tuvo ingresos por dividendos cobrados por $272 y $116,
respectivamente.

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversién son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversién).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer 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 valuard 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.



Tratdndose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debers llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligaciéon 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacion. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las operaciones a liquidar a 24,
48, 72y 96 horas se registran en el rubro de "Cuentas por cobrar (neto)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de Ja operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resuitado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su
objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios
correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectlen las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por infereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depdsitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algln otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccion 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 fas acciones en
circulacién y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias. i

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe BNP Pribas de Acciones Mercados Bric, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad de
Inversidn), cuenta con autorizacién del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP),
para operar como sociedad de inversién y es regulada por la Ley asf como por las Disposiciones emitidas por la Comisién
como érgano de inspeccién y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de
Valores, S. A. de C. V. (la Bolsa), es "IXEBNP3".

La Sociedad de Inversidn se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversién y
determina sus politicas de inversién, de adquisicién y seleccion de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al
publico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al publico
inversionista fue autorizado por la Comisién el 8 de febrero de 2010, mediante oficio nimero 153/3038/2010, para hacerse
del conocimiento del piblico inversionista.

Asimismo la Sociedad de Inversién cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de 2008,
mediante oficio numero 152-2/23426/2008.

Conforme a las disposiciones de la Comisién, las sociedades de inversién en instrumentos de deuda son calificadas por

una agencia calificadora independiente que evalda la calidad de los activos y de la Administracién de la Sociedad de
Inversion.
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ixe Fondas, 5. A de C. V., Sociedad Cperadara de Sociedades de Inversidn, Grupo Financiero Banerte {la Operadera), es
la woeradora de la Sociedad de inversidn, v tiene a su cargo las funciones de administracién gereral y el programa para
coocar las accienas de ia Seciedad de Inversidn. Coma contraprestacidn per 1os servicios de administracion y asesoria
recibidos. la Seciedad de Inversidn paga una remurerazide calculada sobre el valor promedic diario de sus prepios actives
netas,

Algunos de sus funcionaries forman patte del Conseje de Administracion y dei Comité de Inversién de la Sacledad de
nversion,

4. VALUACION DE CARTERA DE VALORES
La entidad a carge de |a valuaciér de fas acciones de la Scciedad de Inversian es Valuadara GAF, §. A de . V. Sociedad
Valuadora de Socledades de Invesidn {la Sosiedad Valuadora) (empresa irdependiente de la Saciedad de Inversicn). la
cuai determina el precio de las acciares de |a Scciedad de Irversian, de acuerde ala Ley y a las Disposiciones,
La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversian valud la zartera de valares y determing at 31 de diciembre de 2011 ¥
2010 el activo neto, fijandese el precic de la accidn con valar nominal de $1.00C0, quedanda coma sigue:
'BRECID) DE LA ACCION [PESOS) -}
R ERERICICRART 1 1T B
A ) 3 C.242523 E 1.132782
B 3FM1 2 0.854827 3 .5E*954
5. OFERACIONES DE REFORTO
Al 31 de diciembre de 2011 ¥ 2011, las operaciones en reparts se irtegran come sigue:
Reportadora:
2011 2010
Colaterales Colaterales
INSTRUMENTOS Costo de Deudores recibidos Costo de Deudoras recibidos
titulos Intereses por reparto porla tituios Infereses por reporto parla
entidad entidad
Valores
gubernameantales § 1497 3 - $ 1457 8 1497 5§ 1748 % 1 3 1749 % 1748
S5 1497 & - % 1487 % 1,497 & 1.748 ) 1 % 1.749 5 1,748
Los plazos pramedic de 1as operaciones de reporta 2l 3° de diciembre de 2011 y 2610 son de 3 dias.
8. CAPITAL CONTABLE

En sumplimiente de las Disgosisianes emitidas pof la Comisidn. referente 3 la adquisicion y solosasion de sus acsianes
propias, durante 2011, 1a Secledad de |nversidn aumenté v redujo su capital social pagade en su parte variable en $12 435
y 580,421 ecuivalente a 12 435 3329 acciones calocadas y 80,421,039 accianes recompradas, respectivameante, con valar
narminak de 51,0000 cada una,

Cama resultado de los movimientos anteriores, el capital social pagado al 31 de diciembre de 2311, asciende a $33,540
representada por 33,538 788 acciongs nominativas con valor namiral de $1.0000 cada una,
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L R .. 2010 -

‘Namerode . . . _ 7. Nomerode - R
& o ‘acciones © .- . ‘-mporte . - - ‘acciones = o ilmporte . -
Capital Fijo
Serie “A” .
Acciones pagadas 1,000,000 $ 1,000 1,000,000 3 1,000
Capital Variable
Clase"BFM1”,"BFM2"
Acciones pagadas 32,539,788 32,539 100,525,486 100,526
Acciones depositadas en
tesoreria 6,966,460,212 6,966,461 6,898,474,514 6,898,474
6,999,000,000 6,999,000 6,999,000,000 6,999,000
Total capital social autorizado 7,000,000,000 $ 7,000,000 7,000,000,000 3 7,000,000

Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 cada una. Las acciones
Clase "A" son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podrén transmitirse previa
autorizacién de la Comisién; las acciones Clase “BFM1”, "BFM2" son representativas de la parte variable del capital.

La Sociedad no esta obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades Mercantiles.

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad sélo podrén ser adquiridas por personas fisicas mexicanas o
extranjeras, instituciones de crédito que actien por cuenta propia y de fideicomisos de inversion, cuyos fideicomisarios sean
personas fisicas, fondos de ahorro y de pensiones, y por IXE Fondos, S. A de C. V., Grupo Financiero Banorte, Sociedad
Operadora de los activos que integran la Sociedad.

Las acciones representativas del capital social fijo sélo podrén transmitirse previa autorizacion de la Comision.

De acuerdo con las facultades que le confiere la Ley, el Consejo de Administracién ha establecido que ninguna persona
fisica 0 moral puede ser propietaria directa o indirectamente del 49% o méas del capital social pagado de la Sociedad,
excepto por los casos previstos en el articulo 10 incisos a), b) y ¢) de la Ley; asimismo, las personas morales extranjeras
que ejerzan funciones de autoridad, directamente o a través de interpdsita persona no podran participar en forma aiguna en
el capital de la Sociedad

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversidn deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes cori las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucion, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

l. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.
1. Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
L. Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos
tipos de riesgo.

V1. Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos. :

VIL. Las metodologias para la identificacién, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,

productos o activos objeto de inversidn que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.
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VI La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracion integral de riesgos.
IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.
X La designacién y remocién del responsable de la administracion integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones 1, Il, V y VI anteriores.
Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversion aprueban lo siguiente:

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.
Los limites para la exposicién al riesgo.
Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos & circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS) '

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 esta a cargo de la Direccion General de Administracidn de Riesgos
("DGAR”) del Grupo Financiero Banorte (“Grupo™). ’

La designacidn del Responsable de la Unidad para la Administracion Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de la Comision denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las areas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracién Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracion de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracidn de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

Administracién de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversidn cuenta con metodologfas para la administracién del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

. Estandarizar la medicién y control de riesgos. )

= Proteger el capital de la Sociedad de Inversién contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado,
quiebras crediticias y riesgos operativos:

. Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la faita de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectian las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otre mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversién.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico v al riesgo legal.

Riesgo de Crédito
Riesgo de Credito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo

tanto, la correcta administracién del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversién.
Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:
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= Mejorar la calidad, diversificacién y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la refacién riesgo

rendimiento.

. Proveer a la Alta Direccién informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

= Apoyar la creacién de valor econémico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.

= Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

n Cumpilir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito. :

. Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigitar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracion de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacion que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de caiificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos pardmetros méximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacion.

Las politicas de Anélisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacion ante el comité correspondiente, inciuyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

El Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacién con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacién se presenta por el drea de negocio y las areas involucradas en la
operacién con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asf considerario adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracion de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacién, Revision, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y érganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién estd en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversién y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a la
emision, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversién (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 calificacién inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody'’s, Fitch y Standard &
Poor's respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre 0% y
100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

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

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan andlisis de sensibilidad ante
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cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con ef fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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 Sociedad de Inversién en caso de que se presente un escenario adverso que disminuya sensiblemente la
calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o contrapartes.

A continuacién se muestra la informacién de riesgo crédito de la Sociedad de Inversion al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos:

- Sociedid de - Valor Cartera. ValorCartera . . . " i % - . %Tres - Exposicion

| Sf:\',:‘:;%:e _Accionesa . Deudaa . - -'E?r:r!::é - Calificacién - Principales = -~ " con * ]
) : .-'-Mercado' =~ . Mercado® = ~~oPF . Aomejor’ - Emisoras’  Derivados .
IXEBNP3 27,472.2 1,497.3 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.

A continuacién se muestra la informacién promedic para el afio de 2011 sobre el riesgo crédito de fa Sociedad de Inversién
a las que la operadora les presta servicios de administracion, en miles de pesos:

Ve i Valor Cartera - - Valor Cartera - - .~ % .- - %Tres . Exposicion
S?:‘::?:Ig:e ~Accionesa - - Deudaa, .- E‘??r'::a . Calificacién * Principalés ~: con- -
L nversion Mercado' " - ~ Mercado? .~ "SPEM@9a." A mejor® Emisoras® . Derivados

IXEBNP3 65,103.2 3,292.3 0.00% 100% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mercado y Exposicién con Derivados muestran el
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2011,

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relacién al Valor de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y cierre de 2011, Para los Fondos IXE, el célculo de la pérdida esperada se homologa a la metodologia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011.

% Calificacién A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacién al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011.

1. Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.

2. Representan Inversiones en Valores con exposicién al riesgo de crédito.

3. Calificaciéon A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

4. Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras Nacionales.

Riesgo Mercado

Para medir el Riesgo de Mercado de origen IXE se aplica la metodologia de Valor en Riesgo (VaR). E! VaR se define como
la pérdida potencial que puede afectar la valuacién de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un
numero de dias para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalia que pueden tener los activos netos de una
Sociedad de Inversién con un nivel de confianza y en un periodo determinado.

El'VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicion de las diversas carteras de riesgo, permite la comparacion
del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra nica en unidades econémicas.

Para el calculo de VaR se aplica la metodologia de simulacion histérica no paramétrica, considerando para ello un nivel de
confianza del 95 % a una cola, utilizando los Ultimos 2 afics inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte
temporal de un dia.

El VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

Sociedad *' - ." VaR7ActivosNetos ' . .  Limite

Tee

S

Largo Plazo IXEBNP3 2.0107% 25.00%

El VaR en porcentaje de los activos netos promedios al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

G g T e T VaR ] Activos Netos S s T T
- Sociedad - i C T p Gmedios . v Limite
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Largo Plazo ) IXEBNP3 7.8730% 25.00%

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuacién de las
mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). 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 de! mercado.

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

El Consejo de Administracién establece el VaR maximo para cada una de las sociedades de inversion, con lo cual es
posible monitorear el riesgo de mercado.

Riesgo Liguidez

Con la intencién de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel éptimo de
activos de facil realizacién para cada Sociedad de Inversién de origen Banorte. Este nivel se considera como limite y es
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al sefialado como parametro dentro de los prospectos de emisién, El
seguimiento es continuo y cualquier desviacién es sefialada y se solicita su aclaracion y plan de remediacién.

Adicionalmente, a fin de poder medir la capacidad de hacer frente a salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Los mismos se definen analizando el histérico de movimientos diarios de clientes.

Finaimente analizando el portafolio y los supuestos definidos para la liquidacién de instrumentos, se calcula el impacto que
tendria en el valor del portafolio la liquidacién 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 30 de diciembre de 2011 (no
auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

‘Sociedad .o . o pardidal

IXEBNP3 0.4449%

La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) asciende como porcentaje
del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

-~ ~Sociéd'a:d : BTN o % Pérdida S

659
IXEBNP3 0.4865%

Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional se define en la Sociedad de Inversion 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 transmision de
informacién, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicién incluye al
riesgo Tecnolégico y Legal).

La Administracién del Riesgo Operacional tiene como objetives: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de Inversion para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencién y administracién 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 Sociedad de Inversién y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.

Pilares en la Administracién del Riesgo Operacional

. Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y dreas responsables en materia de gestion del Riesgo Operacional.
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El 4rea de Administracién de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién con la Contralorfa
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, ddndose seguimiento al cumplimiento de los
mismos a través de las revisiones periédicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo Financiero.

La Contraloria Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas con la
mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administracién y control de la
normatividad institucional, ¢) Monitoreo del control internc de los procesos operativos, d) Administracién del proceso de
Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones reguiatorias, ) Andlisis y evaluacién de
procesos operativos y proyectos con la participacién de los directores responsables de cada proceso, a fin de asegurar un
adecuado control interno.

IR Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién
Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema de
Captura de Eventos de Riesgo Operative” (“SCERO”). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de
informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de acuerdo a
las siguientes:

T fip&# E:Ie E:vg‘nrt‘dsr ;‘f‘_—;f ;Dréscrf;'jqién;'f S

Fraude Interno Pérdidas derivadas de alglin tipo de actuacién encaminada a defraudar,

apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que
se encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legisiacién, por parte de un

tercero

Relaciones Laborales y
Seguridad en el Puesto de
Trabajo

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

Clientes, Productos y
Practicas Empresariales

Desastres Naturales y Otros
Acontecimientos

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

Pérdidas derivadas de dafios o perjuicios a activos' materiales como
consecuencia de 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

Ejecucién, Entrega y
Gestién de Procesos

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

El SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los
que ha incurrido la Sociedad de inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y
distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitird en un futuro contar con informacién suficiente para poder
calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

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 emisién de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de Asuntos
de Riesgo Legal” (“"SMARL”). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacién registrar directamente
y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica entre otros.

Como parte de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por parte de

los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo anterior permite crear
las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

17



Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversién 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, razén por
la cual se hace necesario contar con una metodologfa para administrar los mismos dentro de la organizacién, por lo que la
administracion del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y respaldada por la alta direccion.

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

. Informacién y Reporte
La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periédicamente a fin de informar
al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de riesgos) y sus

estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por dafics, interrupcién, alteracién,
o failas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de
distribucidn de informacion en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte inherente al
Riesgo Operacional por lo que su gestidn es realizada en forma conjunta con toda la organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de Integridad”
cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de prevencién, definir
nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de seguridad informatica que
afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnolégico, son realizadas por la
Sociedad Operadora bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad.

Para enfrentar el Riesge 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cémputo aiterno.
Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacion de las principales aplicaciones criticas de fa institucién, en
caso de presentarse algin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacion de
sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversidn lleva a cabo.

Es fundamental medir el Riesge Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para entender y estimar su impacte.
Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas operativas reales que se encuentran en el sistema SMARL son
posteriormente registrados en el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechas por este concepto ascendieron $1,241 y $2,506, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracion y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversidn tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversidn
previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, cen
el propésito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversidn.

10. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.
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Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversion en instrumentos de deuda, seran ia suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al Gltimo dia habil de! ejercicio de que se trate, en términcs reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolic, es decir, deberan 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 impositives en la valuacion diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversién debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el calculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sabre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

- La Sociedad de Inversion tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

- El impuesto enterado por la Sociedad de Inversidn serd acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo Il y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversion.

La Sociedad de Inversién no efectuard la retencién del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en alguncs de los supuestos de
exencién previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los artfculos 209, 209A, 209B, 209C, 209D, 211A y 211B de! Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversion en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversién retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anuaimente una
constancia de ingresos y retenciones. E! régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, ser el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fij6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacion para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectes del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversién no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estén sujetas al pago del mismo.

11.  LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12, APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* k Kk Kk k k
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Dictamen de los auditores independientes al Consejo
de Administracién y Accionistas de IXE BNP Paribas
de Deuda Mercados Emergentes, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda

~ Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe BNP Paribas de Deuda
Mercados Emergentes, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) al
31 de diciembre de 2011 y sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable, por el afio que
terming en esa fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de
Inversién. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditora.
Los estados financieros por el ejercicio terminado al 31-de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores,
quienes en su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fuie realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditorfa consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asf como
sus requerimientos de informacién financiera, estan regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién parala
preparacion de su informacion financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comtinmente en
la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal tinica e independiente. Conozca en www.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited vy sus firmas miembro



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe BNP Paribas de Deuda Mercados
Emergentes, S.A. de C.V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda al 31 de diciembre de 2011 los
resultados de sus operaciones y las variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de
conformidad con los criterios contables establecidos por la Comision.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza,
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

P.C. Jorge Tapia de}Barrio
Registro en la Admifiistracion General

21 de marzo de 2012



IXE ENF PARIBAS DE DEUDA MERCADOS EMERGENTES, S.A. DE C.V.,
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

({En miles de pesos, excepta por &l precia de as acciones gLe s& presentar en pesos)

Fl saldo histdrico del capitat sosial al 31 de diciembre de 2011 es de § 16,650,

ACTIVO 2011 2010
lnversiones en valares:
Titulas para negociar 3 22.207 ] 258,952
22,207 25,952
Deudares por reporto (sajdo deudaor) 1,109 LEBE
. 1,100 1,566
. TOTAL ACTO 3 23307 5 . 27618
PASIVC
Otras cuentas por pagar:
Irpuesto 2 1a utilidad por pagar § 1 L3 18
Acreederas por liquidacion de operacian - 4
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 98 81
. e ] - 87 80
TOTAL PASIVO $ .87 $ 8o
‘CAPITAL CONTABLE _ L _
Capital contribuide:
Capital Sccial k3 16,850 3 21,259
Prima en venta de acciones 2.816 4136
19,468 25385
Capital ganado:
Resultado ge ejercicios anteriores 2,043 1,455
Resultado rets L 588
o _ 3,744 2,043
TOTAL CAPITAL CONTAHLE - $ 23210 - & 27,438
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE . 3 _ 5 © 23,307 ] 27,514
- CUENTAS DE CRDEN : e
Capital social autorizado ] 10,502,108 3 10,500,000
Acciones emitidas 10,500,000,000 10,503,003,030
Colaterales recibidos por 12 entidad § 1,100 5 1,566

"Los presentes halances generales se formularon de conformidad cor los criteries ce contabilicad aplicables a la Sosiedad, emilidos
par la Comisién Nacional Bancaria y de Valores con fundamente en o dispuesto por el atticulo 76, de la Ley de Sociedades de
inversién, de observarcia general y obligatoria aplicades de manea consistente, encontrdndose reflejadas las operaciones
sfectuadas por la Sociedad hasta las fechas armiba mencionadas, tas cuales se realizaren y valuaron con apego a sanas pracizas y a

las disposiciones legales y administrativas apiicables”.

‘Los presentes balances genersles estan suelos a la aprodacién del Conseje de Administracidn bajo ka responsabilidad de los

directives que os suscriben”.



“La sociedad valuadora de esta Sociedad de Inversién determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con
base en los precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el proveedor
de precios que le presta sus servicios, y determiné a la fecha de este estado financiero el activo neto, fijandose el precio actualizado
de valuacién de las acciones, con vaior nominal de $1.000, correspondientes a la clase A en $1.486869, a Ia clase BE1 en
$1.393914, a la clase BE2 en $1.407513, a la clase BF1 en $1.382609, a la clase BF2 en $1.390357, a la clase BM1 en $1.393914 y
a la clase BM2 en $1.393914 (en pesos)”

“Los estados financieros adjuntos han sido'publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién que,
en cumpiimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisidn Nacional Bancaria y de
Valores puede ser consultada en la pagina de Internet; www.cnbv.gob.mx”".

Las notas adjuntas y el estado de valuacion de cartera de inversion al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos
estados financieros.

b
§

|

“Erik Gojlalez Laureano José SalwddopCrozco del Mazo
Operadgrg/Administradora Directorde la sociedad de Inversién

y Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad

www.chbv.gob.mx



IXE ENP PARIBAS DE D!EUDA. MERCADOS EMERGENTES, 8.A. DE C.V,
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA

ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(E~ miles de pesos)

L . LRl Costs promedie ] . ] ]
C co : : : P S . . unitario de o T Valor razonable o ' . o
. e : ] . o S - Calificaciéon o Cantidad de” . ‘Cantidad de ;.- Total de titulos dauisi Costa total de | a o= 5 valorrazenable s Dias por
Emisara - . Sere . Tipodewalor  Tasaalvaluar - b, catilidad | titulo operacién titulos liquidatios ¢ dé laemisién q”";z's‘i';] B dquisicién - °°"“b:fe:g:;‘"° (n " ontable fotat  vencer |
Titulos para negociar . . - S ) B c T
95.28%  Inversion en [nstrumentes de patrimonio nete
Empresas varios
BNPBECC LA S55P MiA M, 3,243 3,243 - 1240 726307 4,023 15349.519180 4,376 MiA
FORBLCC LX 565P NIA NiA 2,24 2,°24 - 2009 878237 4,269 2104312020 4470 NA
. GWB4524 i L [ 588P .o NA HNIA, — 1,056 1,056 - 10B04.404740 11,473 12653,° 15570 ©3.361  MNiA
_ 16,765 22,207
. Total Inversién en instrumentos de patrimonio neto - - _ CoT e T I - 19785 - 23,207
Reportos
4.72% Deudores por reponto
“falares gubernamentates
BPAT 180512 T 4520TR __ AAA[mex) AR kL 11,104 133,000,000 95 047187 3 1,100 59.084504 1,100 NiA
. 1,100 1,100 B
) __Total Inversién en Htules an reporio S ) ) ; I ) - : ' R . ' ' 1,100 7 ) ) - 1400
TOTAL DE CARTERA - '_ - 20,865 s T 23307

"El preserie estado de valuacion de cartera de inversian se fanmulg de confannidad con s criteries de contabiidad aplizabies a la Seciedad, emitides por i Cemisidn Kaciorat Bancaria y de Valores con fundamenta en o dispuesto por el articule 78, de |a Ley de Saciedades de
inversicn, ce observarcia general y abligaioria aplizades de manera consistents, encontrindose reflejadas a5 cperaciones efectuadas por la Sccizdad hasta 'as feches arrba mencicnadas, las cusles se reelizaron y valuaron oon apego a sanas practizas ¥ 2 |as dispesiciones legales ¥
adminisirativas apiicasles”. .

"El preserie balance general esta sujsto a 'a aprobacién del Consejo de Administrazion bajo 1a responsanilidad de Iog directivos cue lo suscriben”,

Las notas adjuntas son parte de este estace financiero.

v

25 Gdyaer Laureanc José Salyatgprczeo cel Mazo
Operadffa/Admnisiradora Girector de la sociedad de Inversidn
¥ Represantarts Legal

wenw ixe comeTix'estadasiingricieras xefondos/estadasfinaricierssporsociedad

W Shbv. o mx

th



IXE ENP PARIBAS DE DEUDA MERCADOS EMERGENTES, S.A. DE C.V,

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA

ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARCN

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Enmiles da pesos)

CONCEPTO 2011 2010
Resultado por valuacién a valor razanable :) 2.442 3 1,238
Resultado par campraveanta e 133
ingresos por intareses L 48 =]

TOTAL DE INGRESOS DE LA DPERACION 2412 1,447
Servicies adrminisfratives y de distribucion pagados a §a sociedad operado-a 375 437
Servicios administrativas y de distribucidn pagados a atras entidades 29 28
Gastos de administracitn:

Henoraros 188 164
Impuestos ¥ derechos diverscs 118 230
TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 71t B58
- RESULTADO DE LA OPEF}ACIGN 1,701 568
_RESULTADO HETQ 5 1.701 £ 588

“Los presentes estados de resullados se formularan de confarmidad can 135 Griterios de Contabilidad apticables a la Scciedad,
emitides por la Camisién Nacional Barcaria y de Valores cot fundament en o dispuesto par &l arffoule 76, de la Ley de
Sociedades de Inversidn, de observarcia general y cbligatoria, apficadss de manera cansistents, encontréndass reflejados todos
los ingrescs y egresos derivadoas de las operaciones efectuadas por fa Sociedad durante |os pericdos arriba mencionados, las

cuales se realizarsn y valuarsn con apeqo a sanas practicas ¥ a las disposicianes lagales y administrativas aplicablas".

“Los presentes estados de resutaoos estan sujetos a la aprobaciin del Consejo de Administracidn bajz |a responsabilidad de ios

directivas que tos suscrinen’.

Las notas adjuntas son parte de estos estadoes financiercs.

wyww.ine_com.mxiestadosfinaricieros/ixefendes/estadosfinaricie-osporsociedad

wharw cnby aob. mx

José 53|V;9?(Dr co dal Mazo
Director de Jd saciédad de Inversion

y Representante Legal



iXE BNP PARIBAS DE DEUDA MERCADQS EMERGENTES, S.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARCN EL 31 DE DICIEMBRE DBE 2011 Y 2010
(E~ miles de pesos)

Capital Confribuido " Capital Ganada

Prima en venta de '+ Resultado de - Total Capitai |

. GONCEPTOQ . - . " papital social © _ acciones .. ejercicios antericres '_Res'r.glta._do_'neip'_ Contable
- Saldos al 31 de diciembre da 2009 - - : ) . § ) 22308 % 4108 - % T $ .. 1440 ._'S;_ - 2,8ey
Mavimientes inkerentes a las denisiones de los atcionistas:
Aumenso de capital 50zl B DA2 - - - 5,582
Disminucién de capital sociat 15.028) - - - {8,023}
Aumenta nete, &5 prima en venta de acciones - 23 - - 28
Aplicacion del resultadn del ejercicis anterior - - - - 1,440 (1.440)
Total 21,258 L 413 1,455 - 26,650
Movimiertos irhere~tes a la poeracian:
Lititdad integral
_ Resultads neto - S - 588 588
Saldos al 31 de diciembre de 2010 : I & 21258 % - 4,136 - 3 1,456 L] - 5BB § - 27438
Mavimientos inherertes a las decisiones ce los accionistas:
Aumerto de capital sacial 5570 - - - 5570
Dis~inugion de capita! spgial 10,179) - - - {10178
Aumerta neto, en prima en venta de acciones - (1.320) - - 1,320
Aplicacion cel resiltaco del efercisio anterior _ - - 558 - )] -
Total ' 16650 2815 2,043 - 24,509
fMovimientzs inherentes a la operacion:
Mifdad integra:
Resuliado reto - _ - - - . 1,701 1,701t
Saldos a] 31 de diciembre de 2011 - | . - S 16650 § . 2816 1§ . 28435 5§ 1701 5 23,210

“Los presentes esiados de variaciones en el capital contable se formutaron de confarmidad con los Criterios de Contabifidad aplizables a la Sociedad, emiticos por la Corisian Nacional Bancaria y
de Valores con furdamento en lo dispuests por el articule 75, de la Ley de Sociedades de Inversidn, de abservancia general y obligatoria, aplizades de marerz consistente, ercont-éndose
refiejadas (63 movirtiertos en las cusntas de capita! contable derivados de |as operaciones efectuatas por'a Sociedad durante los perodos arfba mencionados, las o ales se realizaron y valuaron
Con 2pegr @ sanas practicas v a fas disposiciones legales y administrativas aphicares”, ’ .

“Los presentes estados de variaciones en el capial contable estan sujstos 2 la aprobacion del Consejs de Administracian bajo la resacrsabil’dad de los d'rectivos JLe ing suscrben”
Las rotas adiuntas son parte de estos estaces financieros.

k Gordkblez Laureans Joseé S}hﬁlg‘g( Drozeo del hazo
Cperadofdddministradora Directer de |a's2ciedad de Inversion

¥ Reprasentante Lega’

wv. e com.mx'estadasf naricierostxefondosiestadosfinaricieresporsooiedad

www. SNt qob.mx



IXE BNP PARIBAS DE DEUDA MERCADOS EMERGENTES, S.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversion fue autorizada por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), para operar como
“Sociedad de Inversién”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversidn estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversion (la Ley) y por las disposiciones de carécter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos pardmetros deinversién.

La Sociedad de Inversion podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacion en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisién.

La Sociedad de Inversidn se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al plblico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversion, valuacion y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos. '

Con fecha 15 de diciembre de 2010, 1a Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de cardcter general
aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente: -

- Clasificacién:

Las sociedades de inversidén de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificardn conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversion en instrumentos de deuda:

~° . Clasificacién .~ .| - Duraciénde sus activos objeto deinversién -
Corto plazo Menor o igual a un afo

Mediano plazo Mayor a un afo y menor o igual a tres afios

Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversion de mercado de
dinero.

Sociedades de inversién de renta variable:

- . ‘Portafolio:
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

Inversiones:

- Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda podrén invertir en valores respaldados por activos y

) valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacién.
Tratandose de la inversién en valores estructurados, el referido valor debera contar con obhgacmn de pago
del prmcxpal y con un rendimiento minimo determinado.

.- Las sociedades de inversion de rénta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacién de la sociedad de inversién de que se trate. ’

- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacién. .



Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comision las modificaciones a su prospecto
de informacién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
Disposiciones, los cuales requieren que la Administracién efectle ciertas estimaciones y utilice clertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisidn, la contabilidad de las sociedades de inversion se ajustara a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por fa Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de tas normas de

informacién financiera (NIF), aplicadas cominmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades

no reguladas:

— - Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhébiles del
ejercicio siguiente.

— ° La Comisién no requiere de la presentacion de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accion
diluida en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacién de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren [a presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF. )

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversidn se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depdsitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran a su valor razonable (representado por €l monto
por el cual puede intercambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e igualmente
dispuestas en.una transaccién de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o sobreprecio), de
conformidad con lo establecido para tales efectos en ef criterio C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicién de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicion, en el rubro de otros egresos de la operacion.

Se valtian posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacion de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa en la fecha de la venta. N
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 Inversion son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la -
Sociedad de Inversion). :

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una
cuenta por coprar 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 valuara 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.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantfa el colateral recibido
deberé llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.



La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se vaiuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valer de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacion de la reportadora de restituir a la reportada el
colateral que hubiera vendido y se presenta dentro de! balance general, en el rubro de colaterales vendidos.

El devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacién. 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)” u “Otras cuentas por pagar’, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estard conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectien las entidades, el resultado por cancelacion de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de:las entidades tales como depésitos 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
valorizacién derivados de pamdas denominadas en UDIS o en algln otro indice general de precios, asi como la
utilidad en camblos

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacion a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversion del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantit y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesorerfa, con la consecuente reduccién 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
circulacion y su valor de colocacion o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
fas acciones propias.

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe BNP Paribas de Deuda Mercados Emergerntes, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién en Instfumentos de Deuda (la
Sociedad de Inversién) cuenta con autorizacién del Gobierno Federal otorgada por fa Secretaria de Hacienda y Crédito
Plblico (SHCP) para operar como sociedad de inversién y es regulada por la Ley, asi como por las Disposiciones emitidas
por la Comisién como érgano de inspeccién y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa
Mexicana de Valores, S. A. de C. V. (la Bolsa), es "IXEBNP4". o

La Sociedad de Inversion se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversién y
determina sus politicas de inversién, de adquisicién y seleccién de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al
pUblico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al publico
inversionista fue autorizado por la Comisién el 14 de diciembre de 2007, mediante oficio nimero 312-3/852621/2007, para
hacerse del conocimiento del publico inversionista.

Asimismo, la Sociedad de Inversién cuenta con un Prospecto Marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de 2008,
mediante oficio nimero 152-2/23426/2008.

Conforme a las disposiciones de la Comision, las sociedades de inversion en instrumentos de deuda son. galificadas por una
agencia calificadora independiente que evalla la calidad de los activos y de la Administracion de fa Sociedad de Inversidn.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad de Inversién obtuvo por parte de Fitch México, S. A. de C. V. una
calificacién de "A/7 (mex) F", es decir que el nivel de seguridad de la Sociedad de Inversién, que se.desprende de la
evolucidén de factores que incluyen, primordiaimente, calidad y diversificacién de los activos del portafolio, fuerzas y
debilidades de Ia Administracién y capacidad operativa, es buena, y la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores
de mercado es muy alta.
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ixe Fandos, S. A, de C. V., Saziedad Coeradara de Socedades de inversior, Grupo Firanciero Banorte (la Operadora), es
la operadora de la Seciedad de Inwversién y tiene a su cargo ‘as funciones de administracidn general y el programa para
colacar lag acciones de la Sociedad. Como contraprestacidr por los sewvicies de admirisiracion y asesaria recioidos, la
Saocviedad de Inversidn paga una remureracian calculada sabre el valor promedio diatio de sus propios activos netas.

Algunas de sus funcionarios farman parte del Consejo de Administracion v del Comite de Inversidn de 'a Saciedad de
Inwversidn.

4, VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacian de las acciones de ia Scoiedad ce |nversidn es Waluadara GAF, 5. A, de C. V. Sociecad
Valuadora de Sociedades de Inversion (fa Sociedad Valvadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversidn!, la
cual cetermina el presio de las acciones de la Sociedad de Inversian, de acuerdo a t2 Lay v a 'as Disposiciones,

La Sociedar Valuadora de |z Seciedad de Inversion valud |3 cartera de valores y determing al 31 de diciembre de 2011 ¥
2010 el activo neto, fijdrdase e precia de fa ascion con valer naminal de $1.0000 guedanda coma sigue:

Nmbt e e i ETa s S PRECIQ DE LA ACCION [PESOQS) . -
Vo Sefd . Clase . 201 - v 20

A A s 1.436868  § 1.351938
B BF1 1.3826469 1.255248
&) BFZ 1.290357 1.28722

& BMA1 1,3933974 1.250664
8 EM2 1.363914 1.291807
g8 BE1 1.3893814 1.290B64
B8 BEZ 1.407513 1.239834

5. OPERACIONES DE REPORTO

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, tas operaciores en reporto 52 (nlegran coma sigue:

Reportadora:
2011 _ 2010
; Celaterales ) . Calaterales
INSTRUMENTOS Costo de Peudores = inidos  Costa de Deudores  *  ibidos
! Intarases por Intereses por
titulos reporte poer la titulos rBROMG porla
P ‘entidad P entidad -
Valores o
gubernamentales 1,100 - 1,100 1,100 1,588 1 1,556 1,566
s 1400 - $ 1,00 5 1100 S 1565 § 1 S 1566 § 1,566

Las plazos promedio de las operacieres de reporto al 31 de diciembre de 2011 y 2010 son de 3 dias.

6. CAPITAL CONTABLE:

En gurmlimiento de las Disaosiciones eriidas por la Comisidn, referente a fa colocacién y adquisicidn de sus accicnes
prapias, durante 2611, la Sociedad de Inversién aumentd y redujo su capital social pagado en su parte variabie en §5.570 y
$10.179 eguivalente a 5572000 acciones coosadas y 10,179,000 acgianes recompradas, respectivamante, can valor
naminzl de $1.0000 cada una. :
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Al-31 de diciembre de 2011 el capital social maximo autorizado se integra como sigue:

Cabitél Fuo
Clase "A”
Acciones pagadas 1,000,000 $ 1,000 1,000,000 $ 1,000

Capital Variable

Clase “BE1”, "BE2", "BF1",

"BF2". “BM1”, “BM2" .

Acciones pagadas 15,650,488 15,650 20,258,595 20,259

Acciones depositadas en
tesoreria 10,483,349,512 10,483,350 10,478,741,405 10,478,741
10,499,000,000 10,499,000 10,499,000,000 10,499,000

» % Total capital social autorizado . 1'0;590.000,0001,’}13$ 10,500,006 - 10,500,000;000

10,500,000

Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 (en pesos) cada una. Las
acciones Clase “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podran transmitirse previa
autorizacién de la Comisién; las acciones Clase BE1”, "BE2”, "BF1”, "BF2”, “BM1”, “BM2 son representativas de la parte
variable del capital. )

Las acciones Clase BE1”, "BE2”", "BF1”, "BF2", “BM1”, "BM2", podrdn ser suscritas por personas fisicas mexicanas y
extranjeras que tributen bajo el régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de crédito que actlien por cuenta de
fideicomisos de inversién cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demads distribuidoras de
la Sociedad de Inversién por cuenta de terceros, sociedades de inversién nacionales y extranjeras que manejen dentro de
sus clientes inversionistas exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacién para invertir en otras sociedades de
inversidn, asi como los que en el futuro sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversién de acuerdo a las
disposiciones fiscales vigentes, que representen a dos o mas accionistas por lo que puedan ser considerados como
inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversién debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacidn al plbiico inversionista.

La Sociedad de Inversibn no esta obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberdn observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren. ‘

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposicionqs.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucién, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracién de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas -
que les prestan servicios emitidas por la Comisidn, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

1L Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.

1. Los mecanismos para la realizacidn de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.
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V. La metodologfa y procedimientos para identificar, medir, vigitar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos

. deriesgo.
V1. Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.
Vil Las metodologias para la identificacion, valuacién, medicion y control de los riesgos de fas nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversion que las sociedades de inversién pretendan ofrecer.
VIIl.  La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.
1X. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacién y remocién del responsable de la administracién integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones I, 1l, V y VI anteriores.
Por su parte los Consejos de las Sociedades de [nversién aprueban lo siguiente:

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

Los limites para la exposicién al riesgo.

Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos ¢ circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 esté a cargo de la Direccién General de Administracién de Riesgos
(“DGAR”) del Grupo Financiero Banorte ("Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracidn Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asf mismo la DGAR reporta directamente a la Direccion General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de la Comisién denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las areas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracidn Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracion de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracion de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

Administracion de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracién del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

. Proporcionar a las diferentes areas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para

minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parametros establecidos y aprobados por el Consejo.

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

. Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

. Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracién del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectian las
sociedades de inversién, incluyendo las garantfas reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre Jos

resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversidn, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.
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Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles interncs, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacion, asi como por resoluciones administrativas y

judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnoldgico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracién del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversién.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:

= Mejorar la calidad, diversificacién y composicién de las Sociedades de inversién para optimizar la relacién riesgo
rendimiento. :

L] Proveer a la Alta Direccién informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

] Apoyar la creacién de valor econémico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito. . .

bl Definir y mantener actualizado el marco normativo para fa administracién de riesgo de crédito.

- Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.

LI Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.

Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacion se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos pardmetros méximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacion y tipo de operacion.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacion ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacion de
mercado.

El Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacién con instrumentes financieros de acuerdo-a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacién se presenta por el &rea de negocio y las dreas involucradas en la
operacién con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacién.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimients de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas y
Responsabilidad de parte de las areas y 6rganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién esta en funcién de la exposicion que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversion y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

‘Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacion a la
emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversion (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 caliﬁcarcién inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody’s, Fitch y Standard &
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Paors respectivarients) para |2 mejor calidad hasta MX-4 / E mxD para 'os papeles en ingurmplimiento.
Cada calificacian tiene asignaco un grade de riesgo medido con base en dos elementes:

11 La prebabifdad de incumplimiento del emiser, emision o cortraparte, 1a cual se exgresa come Un porcentaje entre
0% vy 100% donde entre mejor calificacidn se tenga, menar probabilidad de incumplimients y vicaversa.

2} La severdad de la perdida gque se tendria con resoecto al tal de la inversidn &n caso de presentatse el
mcumplirignto, expresada comag un porcentaje entra 0% v 100% donde entre mejores garantias o estructura de la
operacion, menot severidad de la perdida y viceversa.

Al cambirar ¢l grado de riesgo v la exposicién crediticia de un emisar, emision o contraparte medica cemo el valer positivo
de |a valuacion a mercade de sus posiciones, se obtiens la perdida esperada asociada al emisqr, emisian o contraparts, la
cual representa la pérdida promedio que se esperaria en un horizonte de #empo de un afio a causa de incumplimiento de
05 emisares, emisiones ¢ contrapares baje condiciones norrmales del mercade.

El resga de crédito se cuantifica para cada Sociedad de Irversion al sumar las pérdidas esperadas de cada unc de sus
emisgres, emisiones ¢ confrapartes. Las pérdidas esperadas puadaen expresarse como parcentaje de 2 expasicide de cada
Sociedad de !nversion para indicar que a mayg: pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en dicha Sacledad
de Inversidn v a menor perdida asperada en porcentaje, menor riesgo de crédito.

Aderras de calcular las pérdidas esperadas bajo sondiciones normrales de mercade, s& realizar andlisis de sersibildac ante
cambios en la calidad crediticia de las emisionas, emisoras o canfrapartes con el fin de daterminar las variacionas que e
tandrian er las pérdidas esperadas ante escenaros de mejoras o deteriorgs en las calificaciones cde lgs emisares,
erisicnes o contrapartes, Adicional 8 esto, se realizan pruebas Bajo condiciores extremas para medic el imnasta de las
pérdidias en cada Sociedad de Inversidn en caso de que se presente U escenano adverso que dismiruya sensiblemente la
calidad cred’ticia de todas las emiseras, emisicnes o contrapartes.

A continuac’en se muestra ta informagion de riesgo ctédite de la Sociedad de Inversion al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos:

[ ] e
Sociadad de \-‘alur_ Cartera  Valor Cartera Pérdida - %% B I;fu Tres Exposu_:@n
lversion “Accionesa - Peuda a Esperada Calificacidn Principales gon -
) Mercada' . Mercado® . A o mejor’ Emiscras® . Derivadas
IXEBNP4 22,2071 1,099.9 C.00% 100% 0% -

Mota: Tedos los poreentajes son con respecta a Valor Cartara Deuda a Mercade.

A cortinuacitn se muestra |a informacion promedio para el afio de 2010 scbre el riesge crédita de 12 Sogiedad de Inversion
alas que la aperadora les presta servicios de administracior, &n miles de pesos:

’ - . . L B, N
. Sociedad dé Valor Dgr!nra \.falor Cartera " Pérdida ”fu o _;a 'Eres E;p_nsipldn
- Inversisn Acclones a ' Deuda a Esperada Calificacion F_‘rmcgp_ales - gan
" srsio K Mercade’ . Mergade®. P T Aa mejar’ Em_isoras"_ " Derivados
IXEBNP4 23,9893 1,330.7 0.06% 100% 1% _

Nata: Walor Cartera Acciones a Mercado, Valer Cartera Deuda a Mercage y Exposicidn cen Dervados muestran el
proredio ¢e los saldos de apertura v cierre de 2071,

Pérdida Esperada muestra un promedio penderads, en relacién at Valor de |a Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y cierre de 2011, Para los Fandos IXE, el calculo de |3 pérdida esperadz $e homeloga a la metodelagia de Fondes Banarte
a partir de diciembre 2011,

% Calificaclén A a meler y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderade, en relacién al Valar Total de
la Catera (Agcianes y Deuda), de la aperiura y cierre de 20171.

Las acciones solo tienan riesgo mercade per 1a que s pérdida esparada es 0.
Representan Inversiones en aleres con expesicion al riesgo de crédito.

Caliticacién Afmex) en ascala local de Fiteh o sus equivalentes.

Exceptuands Gobierng Federal, Paraestatales e Instituciones Finandieras Nacionales.

BN
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Riesgo Mercado

Fara medir et Riesge de Mercado de ariger 1XE se apliza 'a metodolagia de Yalor en Riesgo (VaR). El YaR se dafine como
l2 pérdida patencial que puede afectar la valuacién de un paralclio a un grado de confiabilidad predeterminade v a un
nlmers de dias para deshacer el parafolia, es decir, 81 VaR mide la minusvalia que pueden iener Ios activos netos de una
Sociedad de thversién ¢on un nivel de confianza y en un periode determinade.

E waR proporciona una medida unive-sal del nivel de expesician de las diversas carteras de riesgo, permite 1a comparacién
del nivel da riesqo asumide entre diferentes inst-umentos y mereades. expresardo el rivel de cada cartera mediante una
cifra inica en unidades econdmicas.

Para el caloulo de VaR se aplica la medoiogia de simulacidn higtériza no parametrica, considerando para ella un rivel de
confianza del 95 % a una cola, utifizando los Jltmos 2 afdcs inmediatas de historia de Ios factores de riesgo v un horizonte

temparal de un dia.

El WaR en porcentaje de los activas netos carrespondients al 30 de diciembre de 2611 {na auditade) ascendia a:

" Tipo Saciedad VaR ! Actives Netos | "~ Limite

Largo Plazo IXEBNP4 06796% 2.00%

El VaR en porcentaje de los actvos netos pramedics al 30 de digiembre de 2011 {no auditado) ascendia a:

VaR / Activos Netos

. Tipo . ' Sociadad Promedios Lizp;te

Largo Plaze 2.2309% 2.2380% 4.00%

Asimizmo, se realizan simulacicnes mensuales de las pérdidas o ganancias de las carieras mediante la valuacidn de las
mismas bajo diferentas escenarias {Stress Test). bstas estmaciones se gereran de dos formas:

Aplicando a ios factores de “iesgo cambios porcertuales observades en determinado perodo de 1a histeria, el cuaf
abarca turbulencias significativas del mercado.

- Aplicandn a los factores de rigsgo cambios que dependen de |3 volatilidad de cada une de éstos

El Congejns de Administracion establece el VaR miéxima para cads una de ias sociedades de inversin, con lo cual
es posible menitorear el riesge de mercade.

Riesao Liguidez

Con la intencidn de prevenir posiblies pérdidas ocasionadas par insufisiencias de liquidez se ha definide un nivel
Splimo de activos de facil realizacion para cada Scciedad de Inversién de origen Banotte. Este nived e ransidera
coma limite ¥ es  aprobado por el Consejo, este nivel &s &l misme al sefialade como pardmetro dentro de los
prospectos de emisidn. E! seguimiento 85 sontindt y cualjuier desviaciin es sefialada v se sofcita su aclaracidn y
plan de remediacidn.

Adisioralmente, a fin de poder medir la capacidad de nhacer frerte a saldas de clientes se definen escenarios de
estrés y sensibilidad. Los mismoes se defiren analizands el nistérico de movimientas diarics de clientes.

Finalmente analizands &' pertafalic v los supuestas defmidos para la %quidacwdn de irstrumentos. se caicula el
impacty que tendria en el valer del portafelio la iquidacidr del total del perdafalio cenocicnde can esto el mayor
impacto posible para los accichistas. Gon o anterior, @ estima (a perdida por venta anticipada de activas que a’ 20
de diciembare de 2011 {no audicado) asciends como poreentaje del valar de portafolic para cada uma de las
sociedades a:
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' Socledad o : % Pérdida -

IXEBNP4 0.4584%

La pérdida por venta articipada de activas pramedic al 30 de dicierbre de 2313 {n2 auditade) asciende como porcentas
del valar de portafolio pars cada una de las secietades a:

Saciedad %, Pardida.

IXEBNP4 0.4823%

Riesqo Operacional

El Riesgo Operacional se defire en la Sociedad de Irversion come la pérdida potencial por fallas o deficienctas en los
controies internos, par errares en @l orocesamiento vy almacenamiente de lasz operaciones ¢ en la transmisién de
informacidn, asi come por rescluc’ones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robes (8sla definicion incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legall.

La Administracion del Riesge Operacional tiene como objetivos: a) Pamiflr ¥ apoyar a l2 Socledad de Inversidn para
aleanzar sus objetivas institucionales a través de k2 prevencién y administracidr de los riesgos operacionales, b} Asegurar
gue |as riesqos aperacionales existentes y los controles requerdoes estén debidamente identificados, evaivades y alngadas
cen la estrategia de rdesgoes establec’'da po* la Sociedad de Invetsion y c} Asegurar que ks fesgos operagionales estén
debidamente cuanlificades para posibilitar ta adecuada asignacién de capital por riesge operacional,

Pilares en |2 Administracién del Riesgo Operacignal

. Puliticas, objetivas v linsamientos

Coma parte de la normatividad insthucional se ercuentran documentadas las neliticas, cbjetives, lineamientos,
metcdologias y dreas responsatles en materia de gestidn del Riesgo Operaciona,,

El drea de Administracion de Riesgo Operacioral mantieng una esirecha comunicacisn y cogrdinacion can ta Contraloria
Interma a fin de propiciar un Cortral Interno efecivo en el que s& desarrollen procedimientos y establezcan controlas
adecuados gue mitiguen el Riesgo Operaciaral dentro de los procesos, dédndose seguimiente al cumpfméents de fos
mismos a través de las revisiares perideicas realzadas por Auditorla Intermna del Grupo Finangiers,

La Contraloria Interna coma parte del Sistema de Control Internz lleva # cabo las siguientes activicades relacionadas con fa
mitigacidn del riesgo : a) Establecimiente de ‘'os hneamignios de contrel intermo, ) Administracién vy contrel de la
nermatividad institucional, ¢} Monitoreo del caniral interno de los orocesos operativas, o) Administracion del procese de
Pravercion de Lavade de Direrg, 2) Control y seguimiento a ias disposicicres regulatorias, f Andlisis y evaluagion de
procesos cperativas y proyectos cor |a partisipacion de las directores responsables de caga procese, a fin de asegurar ur
adecyado control infema. |
1. Herramigntas Cuanfitativas y Cualitativas de medician
Base de Datos de Pardidas Cperativa

Para el regisiro de las eventos de pérdida operativa, se ha desarrellade internamente un siskerna lamado "Sistemna de
Captura cde Eventos de Riesgo Operative" ("SCERC"). Este sistema pemnits a las areas cenbrales proveedoras de
iformacion registrar directamente v en Iinea dichos eventos, las cuales son clasificands por Tipe de Evento de acuerdo a
las siquientes: .

Tipos de Eventas Descripeidon

Fraude [nterno Peérdidas derivadas de a'gur tipe de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o $osiayar regulaciones. leyes o politicas
empresariales (sxctuidos los eventos de civersidad [ discriminagion) en ias que
se encuenira impficada, al mencs, UHa parte interna a la empresa
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Fraude Externo Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legistacién, por parte de un

tercero
Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos
Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de
Trabajo reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacién

Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una
Practicas Empresariales obligacidn profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacioén), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Fallos en los Sistemas -

Ejecucidn, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la
Gestidén de Procesos gestién de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores )

El SCERO vy la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los
que ha incurrido la Sociedad de Inversion para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y
distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitird en un futuro contar con informacién suficiente para poder
calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados. - :

Base de Datos de Contingencias Legales v Fiscales

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisién de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de Asuntos
de Riesgo Legal” (“SMARL"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacion registrar directamente
y en linea dichos eventos, [os cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica entre otros.

Como parte de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacion de las Contingencias Legales y Fiscales por parte de
los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo anterior permite crear
las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestidn

La Sociedad de Inversién 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, razén por
la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la organizacién, por lo que Ia
administracién.del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y respaldada por la alta direccion.

Para llevar a cabo la Administracion 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
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los riesgos identificados por el 4rea de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y gestionados a fin de
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia.

Hi. Informacién y Reporte
La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada peridédicamente a fin de informar
al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de riesgos) y sus

estrategias de mitigacién.

Riesgo Tecnolédgico

E! Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por dafios, interrupcién, alteracion,
o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de
distribucién de informacién en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte inherente al
Riesgo Operacional por lo que su gestidn es realizada en forma conjunta con toda la organizacién.

" Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacion ha sido creado el “Comité de Integridad”

cuyos objetivds son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque .de prevencion, definir
nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de seguridad informatica que
afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnolédgico, son realizadas por la
Sociedad Operadora 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cémputo alterno.
Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacion de las principales aplicaciones criticas de la institucién, en

caso de presentarse algun evento operativo relevante.

Riesgo Leqgal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones

" legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacién de

sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién lieva.a cabo.

Es fundamenta! 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida. '

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

-SERVICIOS ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $376 y $437 respectivamente y fueron
calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracién y
distribucidn primaria de acciones que la Sociedad de Inversidn tiene celebrados con la Sociedad Operadora.

Las multas y sanciones originadas por la realizacidon de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisidén o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propédsito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.

10.

REGIMEN FISCAL

‘Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este

impuesto, ‘sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.
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Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversion en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por fa enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al Gltimo dia habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

. Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de

su portafaiio, es decir, deberan enterar mensualmente el impuesto scbre el interés gravado devengado que corresponda a
sus integrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositives en la valuacién diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversién debera informar a la Operadora, Admmlstradora o Distribuidora de d[chos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el calculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 per ciento sobre el capital invertido, en funcidn al periodo de
tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de Inversion de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

- La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

— E! impuesto enterado por la Sociedad de Inversion sera acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo il y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demdas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversién.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 209B, 208C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto
sobre la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversion en
instrumentos de deuda y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o
accionistas.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las
sociedades de inversién no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estdn sujetas al pago del mismo.

11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
!
En e_l prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje méaximo establecido en los términos acordados.
12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversion,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* k ok ok ok ok
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Dictamen de los auditores independientes al i vowor

México

Consejo de Administracion y Accionistas de -2 s sosos

Fax: +52 (55) 5080 6001

Ixe Fondo Comun, S. A. de C. V,, Sociedad ==
de Inversion de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe Fondo Comun, S.A. de
C.V., Sociedad de Inversion de Renta Variable (la Sociedad de Inversidn) al 31 de diciembre de 2011 y sus relativos
estados de resultados y de variaciones en el capital contable, por el afio que terminé en esa fecha. Dichos estados
financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad consiste
en expresar una opinion sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los estados financieros por el ejercicio
terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe fechado el 15 de
marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditorfa sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversidn, asf como
sus requerimientos de informacion financiera, estan regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversion para la
preparacién de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comtnmente en
la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Asimismo, como se menciona en la Nota 3 a los estados financieros, el 8 de febrero de 2011, mediante Asamblea
General Extraordinaria de Accionistas, se aprobé la fusién de la Sociedad de Inversién e Ixe Fondo de RVBolsa 1,
S.A. de C.V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (IXEC3), subsistiendo la Sociedad de Inversiéon como entidad
fusionante y desapareciendo IXEC3 como entidad fusionada. La fecha efectiva de fusién de las Sociedades fue el 8
de julio de 2011, quedando inscrita en el Registro Publico de Comercio el 19 de abril de 2011. Con fecha 23 de abril
de 2011, la Comisién mediante oficio nimero 154/55127/2011 dej6 sin efectos la autorizacién para la organizacién y
funcionamiento de IXEC3, cancelando la inscripcién de las acciones representativas de su capital social en el
Registro Nacional de Valores.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe Fondo Comun, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las
variaciones en su capital contable por el afio que termind en esa fecha, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Comision. ’

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
Miembro de Deloitte Touch7f ohmatsu Limited

\P.C. Jorge Tapia dg¥/Barrio
Registro en la Admffistracion General
de AuditorTa Fiscal Federal Num. 8015

21 de marzo de 2012



IXE FONDO COMUN, S.A, DE C.V,
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

[En mi'es de pesos, exceplo par el precio de |as accicnes que se presentan en peses)

ACTIVG ' R 2011 2010
Inversiones en valores:
Titulos para nggocar ) 3 1854598 5 1,506,482
. - . 1,064,593 1,506,482
Deudores por reporto {saldo deuder) 5,130 154,858
N §,130 164,858
Cuentas por Cobrar (nete) R 43,700 . 15,506
. ) o 43,700 15,806
TOTAL ACTIVO : 3 1,814,428 $ 1,687,146
PASIVO .
Otras cuentas por pagar.
Impueste a la wilidad par pagar & 13 b3 T
Acreedcres por liquidacisn de aperacion 43,487 23,313
Acreedores diversas y otras cuentas gor gagar 2,535 2,419
51435 25809
TOTAL PASIVO $ 51,435 3 25,808
CAPITAL CONTABLE . _ .
Capital contribuide:
Capital Secial s 457,307 % 369.547
Prima en venta de acciones 1,095,445 804 314
1,552,753 1,174,761
Capital ganado:
Resultada de ejercicias antericres 486,576 176,506
Resultads neto . . _1176,336} 370,070
310,240 486,576
TOTAL CAPITAL CONTABLE L] 1,862,993 $ 1,861,337
TOTAL FASIVO Y CAPITAL CONTABLE % 1,994,428 & 1,687,146
CUENTASDEORDEN o
Capital sectal autorizado 2 4,000,300 3 2,300.009
Acciones emitidas 99,958 999 933 50,000.003.303
Colaterales recibidos por la entidad g 8.130 L 164 822

£l saldo nistdrica del captal social &l 31 de diciembre de 2071 &3 de 3457307,

"Las preseries balances generales se farmularen de conformidad con los criterios de contabilidad apficables a la Sociedad, emilidos
por la Carisicn Naoional Bancariz y de Valgres, con fundamerts en 1 dispuesta por el adticula 76 de |a Ley de Saciedades de
Inversian, de observa-cia general y obligaloria, aplicades de manera consistente, encontrandose reflejadas las operaciones
efsctuadas por la Sociedad hasta las fechas amioa menc'onadas, las cuzles se realizaron y valuaron con apego 3 $anas pracicas
bancarias y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.”

“Los prasentes balances generales fueron aprabados por el Consejo de Administragion bajo la responsabilidad de los directves que
los suscriben ™



“La sociedad valuadora de esta Sociedad de Inversidn determind el precio de las acciones representativas de su capital social con
base en los precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el
proveedor de precios que le presta sus servicios, y determinéd a la fecha de este estado financiero el activo neto, fijandose el precio
actualizado de valuacién de las acciones, con valor nominal de $0.0400, correspondientes a la clase A en $0.179820, a la clase Bl
en $0.172915, a la clase BS en $0.172941, a la clase BFM1 en $0.159610, a la clase BFM2 en $0.162167 y a la clase APIFM en
$0.168874 (en pesos)” '

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igua! forma la informacién
que, en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores puede ser consultada en fa pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx”.

Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos
estados financieros. -

zalez Laureano José SatvadgrOrozco del Mazo
a/Administradora Directof de la“Sociedad de Inversién
y Representante Legal

www.cnbv.gob.mx/estadosfinancieros/ixefondos/estadosfinancierosporsociedad

www.chbv.ggob.mx



IXE FONDO COMUN, $.A.DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADO DE VALUAGCION DE CARTERA DE INVERSION AL 34 DE DICIEMBRE DE 2011
(En miles de pesas)

i

90.65%

it! gél n996 c.:i.ar

o .Ei-_;ﬁ_g‘d

Invarsidn an Instrumentos de patrimeonio neto

Empresas de materiales

CEMEX CRO 1 MiA ALTB 580K 4830 5,306 830 12,190,514,812 £.312802 37,288 T.450000 44,004 -
GHEXICO =} 1 WiA ALTE 4377 272 & 377272 7,785 002,000 30973794 174,875 25.472000 155 £33 -
CH a8 1 NIA MEDB 838,200 838 200 436 381,780 43.755331 41,052 45, 330003 44,030 -
MEXCHEM * 1 MNiA ALTB 1,201,650 1,281,600 1,800.082.000 44824402 B3ast 43,512000 53,782 -
e e e e 307,288 . 300437
Emoesas industriales
ALFA A 1 MAA ALTE 428 800 488 800 519,531,700 136524116 B6, 738 T52.000007 74288 -
ASUR B 1 YA, ALTB 214,300 24,300 277.650,600 75 TH0634 16,233 TE.E5000] 16,832 -
OHLMEX . 1 MiA, ALTE 1,146,800 1,146,800 1,482 7B8, 02 22731074 26,068 21.620003 24,794
SARE B 1 MNiA MEDB 18,276,882 18,276,882 G&7.304,510 1362877 24728 1.180007 21,857
URSI * 1 MiA ALT3 ‘827100 1,827,100 75,445 286 21.294180 38,4907 15.880000 23014
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"E! presente estado de valuacidn de cartera se formuld de conformidad con | criterios de contabilidad apiicables a la Scciedad, emitidos per la Comisien Nacic-al Ba~caria y de Walores, can funda=mento en io dispuests por &7 atticu’s 76 de la Ley de Sociedades de inversior, de

chservancia general y obiigatoria, aplicados de manera corsistenie, encartréndese reflejadas las operaciones efectuadas por la Socizdad durante 198 perlades arriba mencionados, las cuaies se realizaron y valuare™ <on apego @ sanas praciicas bancarias v a tas dispasiciares
legales y administrativas aplicables.” .

"El presente estada de valuacidn de cartera fue aprobade por &) Comsejo de Administracion baio la responsatilidad de ios directivos que lo suscriben.”

Las nalas adiuntas san pare de este estado finanziern,

‘#—Erik wzdier Lalreanc José Saﬂlﬁgdnr‘érozco del Maza
OpepfdoralAdministradora Dhrectar de |a Societiad de [nversidn
y Representants Leoal
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[XE FONDO COMUN, S.A.DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos)

CONCEPTO 2011 2010
Resultado por valuacién a valor razonable 3 28,423 $ 236,545
Resultado por compraventa (192,620) 84,384
Ingresos por intereses 26,168 19,684

TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACION (138,029) 340,613
Servicios administrativos y de distribucién pagados a la sociedad operadora 26,882 20,416
Servicios administrativos y de distribucién pagados a otras entidades 86 84
Gastos por intereses 5 4
Otros egresos de la operacion 5,250 5,106
Gastos de administracion:

Honorarios 423 374
Gastos de promocién y publicidad 23 18
Impuestos y derechos diversos 5,638 4,541
TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 38,307 30,543
“RESULTADO DE LA OPERACION U {178,336} - $ 310,070 '
‘RESULTADO NETO $ {176,336) =~ $ 310,070

“Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad,
emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de fa Ley de
Sociedades de Inversién, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados todos
fos ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por la Sociedad durante los periodos arriba mencionados, las

cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.”

“Los presentes estados de resultados estan sujetos a la aprobacién del Consejo de Administracién bajo la responsabilidad de los

directivos que los suscriben”

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros. .

rik:ﬁy‘z}[ez Laureano
Operaedra/Administradora

www.cnbv.gob.mx/estadosfinancieros/ixefondos/estadosfinancierosporsociedad
www.cnbv.gob.mx

José Say:/dor Ofr'gzco del Mazo
Director de la Sociedad de Inversién
y Representante Legal



IXE FONDO COMI:IN,S.A. DE C.V. _
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL COCNTABLE

POR L.OS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(En miles de pesas)

: Capital Contribuldn - Capital Ganado :
CONCEPTO e " Prima en venta de . Resultade de . ‘Total Capital
. i Capital sn_':'a!_ oo acciones ejercicios anteriores _Sesultadn heta Contahle -
Saldos:al 31 de diciembre de 2008 ; - ] ] 208,277 g - 470,508 £ (42, 946) $ 219,432 5 ] 755,259
Movimientos inherentes a las decisianes de los Accionistas.
Aumento de capital social 237.894 - - - 237 554
Cisminucidn de capital social (78,2243 - - - [76.224)
Aumerto nets, en prima en venta de accipnes - 434,308 - - 434 3C8
Aznlicacion del resultady del gjergicin anterior - - 219,432 1278,432) -
Tutal . ) e 368,547 804,814 176,506 - 1,381,267
Movimientas inherartes a 1 sperasion:
Utilidac integral
Resuhado neta . _ o= - . - 370,073 30,070
Saldos ai 31 de diciamhre da 2010 ) ' C 369,947 ED#.E—M o . 176,508 310,070 - . 1,661,337
Maovimientas inherentes a las decisianes de los Accignistas;
ALmmento de capital social 75,024 - - ' - 751,024
Digrinucid~ de capitzl social VB2 5540 - - - (553,664)
Aumento neta, en prima en venta de accic es - 280,232 - - 285,632
Aplicacién de! resultade del ejercicio ante-ior L i - - 3C.0F0 (310.072) -
Total . ARTA 1,085,445 458,578 . 2,035,322
Mzvirmientos inherentes a la operacion:
UtiFdad i~tegral
Resultads nete - e - (175,336} (178,336}
Saldos al 2t de diciembre de 2011~ ' : $ 457,307 § 1,095,446 3 488,578 - & {176,336} g ' 1,862,993

"Log prasetes estades de variacienes en el cagital contable s2 ‘ommularan de confermidad can los criterios de contabiidad aplicables a |2 Sociedad, eritidos or la Comision Nacional Bancaria y
g Valores, ton fundamenta en Iz dispuesto nar el articule 78 de ia Ley de Sodiadades ds [nversién, de chservancia general y obligataria, aplisades de manera consistentz, encontrandose
rellgjadas ias operaciones efectuadas por la Seciedad duranie los perfedes ariba mencionados, las cuales se realZzaron y valuarsn can apego a sanas aracticas bancarias ¥ a las disoosicionas
iegales ¥ admiristrativas aplizables.”

"Los presentes 2stacos de variaciores en el capitat contable fuercn aprabados por e! Consejs de Administracisn bajs 1a respansabiidad de los direstives que ios syscriben.”

Las rotas adj.ntas forr-an parte integrante de 23105 es

Bk Ghvzaer Laureanso José Salvador Orézes del Mazo
OperggoalAdminisi-adora Cirector ce la Saciedad de Inversidn
¥ Representants Legal
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IXE FONDO COMUN, S. A. DE C. V.

SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversién fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), para operar como
“Sociedad de Inversidn”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversion (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comisién,
las cuales establecen ciertos parametros de inversion.

La Sociedad de Inversién podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacién en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comision.

La Sociedad de Inversién se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversidn, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de [nversién y a fas personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece io siguiente:

- Clasificacion:

Las sociedades de inversidén de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

Clasificacién ' ~__ Duracién de sus activos objeto de inversion
Corto plazo Menor o igual a un afio
Mediano plazo Mayor a un afic y menor o iguai a tres afios
Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda cuyoc objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y aita calidad crediticia, se denominardn sociedades de inversidén de mercado de
dinero.

Sociedades de inversidn de renta variable:

Clasificacién : Portafolio
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activas y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversion conforme a su clasificacién.
Tratandose de la inversion en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacion de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.

- Las sociedades de inversion de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacion de la sociedad de inversién de que se trate.



- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera estabiecerse en el referido prospecto de informacién.

Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacion,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comisién las modificaciones a su prospecto
de informacién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administraciéon efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar [a valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversion se ajustard a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comision difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas comidnmente en la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguiadas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del
ejercicio siguiente.

- La Comisidn no requiere de la presentacién de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién
diluida en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comision consideran el estado de valuacion de cartera de inversidn como
un estado financiero basico y no requieren la presentacion de un estado de flujos de efectivo, como o disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacidn:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a fa regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicion, se reconoceran 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 transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicion de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicion, en el rubro de otros egresos de la operacién.

Se vallian posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados de! ejercicio. El resultado por valuacion de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa en la fecha de la venta.
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Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se reconocen dentro del rubro de inversiones en valores contra los
resuitados del ejercicio, en el momento en que se genere el derecho a recibir el pago de los mismos.

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. Cuando los dividendos
se cobran, se disminuyen del rubro de “Inversiones en valores” contra el rubro de “Disponibilidades”.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad de Inversién tuvo ingresos por dividendos cobrados por $ 21,847 y $15,942,
respectivamente.

Los dividendos recibidos en acciones se registran inicialmente como un incremento en el nimero de titulos percibidos, sin
afectar el monto de la inversién y al cierre del ejercicio se valtuan conforme al procedimiento descrito anteriormente.

Las NIF requieren que las acciones se vallien al momento en que se reciben.

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversién son
proporcionados por Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversion).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, deberd reconocer 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 valuard 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.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacion los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccidn, asi como una cuenta
por pagar por la obligacion de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuaré a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacion 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacion. 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)” u “Otras cuentas por pagar’, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversidn reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociaciéon o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su
objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios
correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectUen las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depdsitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algun otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacion - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que

no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como fa utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.
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Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesorerfa, con la consecuente reduccién 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
circulacién y su valor de colocacion o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

PROSPECTO DE INFORMACION Y OPERACIONES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

Ixe Fondo Comdin, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (Sociedad de Inversién), cuenta con
autorizacién del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico para operar como sociedad de
inversion y es regulada por la Ley asi como por las disposiciones emitidas por la Comisién como érgano de inspeccion y
vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad de Inversion en la Bolsa Mexicana de Valores, {la Bolsa)
S.A.de C.V.es "IXECON".

La Sociedad de Inversién se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversion y
determina sus politicas de inversién, de adquisicidn y seleccién dé valores de acuerdo con su prospecto de informacion al
pUblico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informaciéon al publico
inversionista fue autorizado por ia Comisién el 17 de diciembre de 2007, mediante oficio nimero 152-2/850957/2007, para
hacerse del conocimiento del publico inversionista.

Asimismo, la Sociedad de Inversidn cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de 2008,
mediante oficio numero 152-2/23426/2008.

El 8 de febrero de 2011 mediante Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, se aprobd la fusién de la Sociedad de
Inversién e Ixe Fondo RV, S.A. de C.V. Sociedad de Inversidn de Renta Variable (IXEC3), subsistiendo la Sociedad de
inversion como entidad fusionante y desapareciendo [IXEC3 como entidad fusionada.

La fecha efectiva de fusién de las Sociedades de Inversion fue el 8 de julio de 2011. Dicha fusién quedd inscrita en el
Registro Publico de Comercio el 19 de abril de 2011. Asimismo con fecha 23 de abril de 2011, la Comisién mediante oficio
ndmero 154/55127/2011 dejé sin efectos la autorizacién para la organizacion y funcionamiento de IXEC3, cancelando la
inscripcion de las acciones representativas de su capital social en el Registro Nacional de Valores.

Como consecuencia de la fusién, los accionistas de Ixe Fondo Comun y de IXEC3 recibieron a la fecha de la fusidn, libres
de pago y a cambio de las acciones representativas del capital social de cada Sociedad de Inversién, acciones
representativas del capital social de Ixe Fondo Comun, en la misma proporcion en que a dicha fecha eran titulares de
acciones de IXEC3, por lo que el importe de su inversion no se vio afectado en forma alguna.

En el caso de los accionistas que no desearon permanecer en la Sociedad de Inversion, les fue recomprada hasta la
totalidad de sus acciones a precio de valuacion y sin la aplicacion de diferencial alguno, en un plazo maximo de 20 dias
habiles, contados a partir del 15 de abril de 2011.

El balance general, el estado de resultados y el estado de valuacién de cartera de inversién condensados al 8 de julio de
2011 de IXEC3 a la fecha de la fusién se presentan como sigue:

~_Balance general e (Enpesos) ]

Activos:
Inversiones en valores $ 281,981
Deudores por reporto 19,191
Otros activos 234
Total activo $ 301406
Pasivo v capital contable:
Otras cuentas por pagar 3 4,168
Total pasivo 4,168
Capital contable:
Capital social 40,195
Prima en venta de acciones (248,060)
Resultado de ejercicios anteriores 539,974
Resultado neto (34.871)
Total capital contable 297,238
Total pasivo y capital contable $§ 301406
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Estado de resultados

(En pesos)

Resultado por valuacién a valor razonable

Resultado por compraventa
Ingresos por intereses

$ (2,724)
(30,512)
7.761

R .

Total de ingresos de la operacién (25,475)

Servicios administrativos, de operacion y distribucion pagados a la

sociedad operadora 5,887
Servicios administrativos, de operacién y distribucién pagados a otras

entidades 33
Otros egresos de la operacion 1,324
Gastos de administracion 2,152

Total de egresos de la operacion 9.396
Resultado Neto $ . (3487H
Estado de valuacién de cartera de inversion
Costo
Cantidad promedio Costo Valor Valor
de titulos unitario de total de unitario total a

Emisora Serie operados adquisicion adquisicion a mercado mercado
Inversiones en
valores
GMEXICO B 660 38.7911140 25 48.240000 27
MEXCHEM * 268 47.7395000 13 49.170000 13
ALFA A 80 174.9240750 14 178.72000 14
GCARSO Al 150 38.6511000 6 40.360000 6
GEO B 141 26.9464000 4 26.720000 4
ICA * 247 26.9851000 7 26.020000 7
URB! * 208 25.2453000 5 24.280000 5
BIMBO A 267 27.0500000 7 27.940000 8
FEMSA uBD 231 77.7947000 18 79.040000 18
WALMEX \% 900 34.7000500 31 33.710000 30
LAB B 390 30.7461030 12 26.930000 11
AMX 4,170 15.5318950 65 15.400000 64
TLEVISA CPO 317 58.8456000 19 54.990000 17
NAFTRAC 02 1,600 37.75993390 59 36.510000 58
Total inversiones en
valores $ 285 $ 282

Reportos

BONOS 140619 184 104.042258 19 104.080927 19
Total reportos $. 19 $ 19

Ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo Financiero Banorte, es la operadora de
la Sociedad de Inversion y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para colocar las acciones
de la Sociedad de Inversién. Como contraprestacidn por los servicios de administracién y asesoria recibidos, la Sociedad de

Inversion paga una remuneracion caiculada sobre el valor promedio diario de sus propios activos netos.

Algunos de sus funcionarios formaﬁ parte del Consejo de Administracién y del Comité de Inversién de la Sociedad de

Inversion.
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4, VALUACION DE CARTERA DE VALORES .

La entidad a cargo de la valuacion de las acciones de la Sociedad de Inversién es Valuadora GAF, S. A. de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de Inversion (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversidn), la
cual determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversion, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversidn valud la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011 y
2010 el activo neto, fijandose el precio de la accién con valor nominal de $0.0400, quedando como sigue:

R _PRECIO DE LA ACCION (PESOS)
Serie~ U0 U201 T T 2010 i

A 3 0.179820 $ 0.184481
APIFM 0.168874 0.183917
Bl 0.172915 0.187014
BS 0.172941 0.186986
BFM1 0.159610 0.176465
BFM2 0.162167 0.178257

5. OPERACIONES DE REPORTO

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las operaciones en reporto se integran como sigue:

Reportadora:
2011 : 2010
) Colaterales : Colaterales
INSTRUMENTOS Costo de Deudores recibidos Costo de Deudores recibidos
i - Intereses por . Intereses por
titulos renorto porla titulos reporto poria
P entidad P ) entidad
Valores

gubernamentales $ 6,128 $ 2 $ 6130 $ 86,130 $ 164,795 § 63 $ 164,858 3 164,922
$ 6,128 $ 2 $§ 6130 $ 6,130 $ 164,795 $ 63 $ 164,858 $ 164,922

Los plazos promedio de las operaciones de reporto al 31 de diciembre de 2011y 2010 son de 3 dfas.

6. CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de las Disposiciones emitidas por la Comisién, referente a la colocacidn y adquisicién de sus acciones
propias, durante 2011, la Sociedad de Inversién aumentd y redujo su capital social pagado en su parte variable en $751,024
y $663,664 equivalente a 18,775,600,000 acciones colocadas y 16,591,600,000 acciones recompradas, respectivamente,
con valor nominal de $0.0400 cada una.

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social maximo autorizado se integra como sigue:

. 2011 o 2010
Namero de ' Ndmero de . .
acciones Importe acciones Importe
Capital Fijo
Clase “A”
Acciones pagadas 25,000,000 $ 1,000 25,000,000 3 1,000
Capital Variable
Clase "APIFM",
“BI”, “BS”, “BFM1”,
“BFM2”
Acciones pagadas 11,407,675,000 456,307 369,281,529 368,947
Acciones
depositadas en .
tesoreria 88,567,324,999 3,542,693 49,605,718,471 1,630,053
99,974,999,999 3,999,000 49,975,000,000 1,999,000
Total capital social ’ . . .
autorizado ) 99,999,999,999 3 4,000,000 50,000,000,000 $ - 2,000,000
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Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 (en pesos) cada una. Las
acciones Clase “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podran transmitirse previa
autorizacién de la Comisién; las acciones Clase "APIFM*, “Bl", “BS”", “BFM1", "BFM2” son representativas de la parte
variable del capital.

Las acciones Clase “"APIFM”, “Bl”, “BS”, "BFM1”, "BFM2" podran ser suscritas por personas fisicas mexicanas y extranjeras
que tributen bajo el régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de crédito que actlien por cuenta de fideicomisos de
inversién cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demas distribuidoras de la Sociedad de
Inversion por cuenta de terceros, sociedades de inversion nacionales y extranjeras que manejen dentro de sus clientes
inversionistas exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacién para invertir en otras sociedades de inversidn,
asi{ como los que en el futuro sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversién de acuerdo a las disposiciones
fiscales vigentes, que representen a dos o0 més accionistas por lo que puedan ser considerados comao inversionistas
colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversién debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacion al publico inversionista.

La Sociedad de Inversién no esta obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberdn observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversion de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversidn de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracion de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucidn, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracién de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsabie de aprobar lo siguiente:

L Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.
1l Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
1. Los mecanismos para la realizacidn de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos
tipos de riesgo.

V1. Los modelos, pardmetros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.

ViL Las metodologias para la identificacién, valuacidn, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversidn pretendan ofrecer.

VII.  Laevaluacién y el informe de los aspectos de [a administracidn integral de riesgos.

IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacion y remocién del responsable de la administracién integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones |, Il, V y VI anteriores.

Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversidn aprueban lo siguiente:

. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

. Los limites para la exposicidn al riesgo.

. Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

. Los casos 06 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

15



UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 estd a cargo de la Direccidén General de Administracién de Riesgos
(“DGAR”) del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracion Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de la Comisién denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las areas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracion Integral de Riesgos en cinco direcciones:
= Administracién de Riesgo Crédito y Operacional;

= Administracion de Riesgo Mercado y Ligquidez;

= Administracion de Crédito;

= Administracién de Politicas de Riesgo;

» Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actuaimente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracion del riesgo en sus distintas fases,
comeg son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

* Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

* Desarrollar modelos de valuacion para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectian las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacion utilizado por las citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacidén o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversidn, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversion.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:

" Mejorar la calidad, diversificacion y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacién riesgo
rendimiento.

. Proveer a la Alta Direccion informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

. Apoyar la creacién de valor econdmico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.
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] Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

= Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.
= Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacion de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacion, Analisis, Autorizacion y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros maximos de operacion dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacién.

Las politicas de Andlisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

E! Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar [ineas de operacidn con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacién se presenta por el drea de negocio y las areas involucradas en la
operacién con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas y
Responsabilidad de parte de las areas y drganos involucrados en la operacidn con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de inversion estd en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversidn y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversidn y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a la
emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversion (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 calificacién inferior que indicarfa incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody's, Fitch y Standard &
Poor’s respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje
entre 0% y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

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

E! riesgo de crédito se cuantifica para cada Sociedad de Inversién al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposicién de cada
Sociedad de Inversién para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en dicha Sociedad
de inversién y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito.

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con et fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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 Sociedad de Inversion 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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A continuacion se muestra la informacion de riesgo crédito de la Sociedad de Inversion al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos:

. ) Valor Cartera Valor Cartera - % . % Tres Exposicion
Sociedad de . Pérdida e . -
[nversidn Acciones a . Deudaa Esperada Calificacion Principales con
Mercado' Mercado® P A o mejor® Emisoras* Derivados
IXECON 1,864,598.1 6,130.2 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.

A continuacién se muestra la informacion promedio para el afio de 2011 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de Inversion
a las que la operadora les presta servicios de administracion, en miles de pesos:

- Valor Cartera Valor Cartera - % % Tres Exposicion
Sociedad de . Pérdida e . L
Inversion Acciones a Deuda a Esperada Calificacién  Principales con
Mercado' Mercado® A o mejor’ Emisoras® Derivados
IXECON 1,682,102.8 81,335.4 0.00% 100% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mercado y Exposicién con Derivados muestran el
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2011.

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relacién al Valor de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y cierre de 2011. Para los Fondos IXE, el célculo de la pérdida esperada se homologa a la metodologia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011.

% Calificacién A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacién al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011.

Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valores con exposicion al riesgo de crédito.

Calificacion A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras Nacionales.

AL~

Riesgo Mercado

Para medir el Riesgo de Mercado de origen IXE se aplica la metodologfa de Valor en Riesgo (VaR). El VaR se define como
la pérdida potencial que puede afectar la valuacién de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un
nuimero de dias para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalia que pueden tener los activos netos de una
Sociedad de Inversién con un nivel de confianza y en un periodo determinado.

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicién de las diversas carteras de riesgo, permite la comparacion
del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra Unica en unidades econdmicas.

Para el calculo de VaR se aplica la metodologia de simulacién histérica no paramétrica, considerando para ello un nivel de
confianza del 95 % a una cola, utilizando los dltimos 2 afios inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte

temporal de un dia.

El'VaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

Tipo ' o Sociedad : VaR / Activos Netos = _ ,ALimité:

Largo Plazo IXECON 1.7345% 15.00%
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El VaR en porcentaje de los activos netos promedios al 30 de diciembre de 2010 (no auditado) ascendia a:

‘VaR / Activos Netos

Tipo S Sociedad Promedios

Limite

Largo Plazo IXECON 5.4620% 15.00%

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuacién de las
mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). 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 Administracion establece el VaR maximo para cada una de las sociedades de inversion, con fo cual es
posible monitorear el riesgo de mercado.

Riesgo Liquidez

Con la intencidn de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel éptimo de
activos de facil realizacién para cada Sociedad de Inversidn de origen Banorte. Este nivel se considera como limite y es
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al sefialado como parémetro dentro de los prospectos de emision. El
seguimiento es continuo y cualquier desviacién es sefialada y se solicita su aclaracion y plan de remediacion.

Adicionalmente, a fin de poder medir la capacidad de hacer frente a salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Los mismos se definen analizando el histérico de movimientos diarios de clientes.

Finalmente analizando el portafolio y los supuestos definidos para la liquidacion de instrumentos, se calcula el impacto que
tendria en el valor del portafolio la liquidacion 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 30 de diciembre de 2011 (no
auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

Sociedad - % Pérdida

[XECON 0.5901%

La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) asciende como porcentaje
del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

Sociedad % Pérdida

[XECON 0.4408%

Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional se define en la Sociedad de Inversién 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 transmisidn de
informacion, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicidn incluye al
riesgo Tecnolégico y Legal).

La Administracién del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de Inversién para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencidn y administracién 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 Sociedad de Inversién y ¢) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.
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Pilares en la Administracion del Riesgo Operacional

. Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y areas responsables en materia de gestién del Riesgo Operacional.

E! drea de Administracién de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién con la Contraloria
Interna a fin de propiciar un Control Interno efective en el que se desarrollen procedimientos y establezcan controles
adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro de los procesos, dandose seguimiento al cumplimiento de los
mismos a través de las revisiones periédicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo Financiero.

La Contralorfa Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas con la
mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administracién y control de la
normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operatives, d) Administracién del procesc de
Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Analisis y evaluacion de
procesos operativos y proyectos con la participacién de los directores responsables de cada proceso, a fin de asegurar un
adecuado control internoc.

1l Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema de
Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (“SCERO”). Este sistema permite a las dreas centrales proveedoras de
informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de acuerdo a
las siguientes:

Tipos de Eventos Descripcion

Pérdidas derivadas de algun tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que
se encuentra implicada, al mencs, una parte interna a la empresa

Fraude Interno

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un

tercero

Relaciones Laborales y
Seguridad en el Puesto de
Trabajo

Clientes, Productos y
Practicas Empresariales

Desastres Naturales y Otros
Acontecimientos

Incidencias en el Negocio y
Fallos en los Sistemas

Ejecucién, Entrega y
Gestién de Procesos

Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos
laborales, scbre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de
reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la
diversidad / discriminacién

Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntaric o negligente de una
obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacion), o de la naturaleza o disefio de un producto

Pérdidas derivadas de daflos 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

gestion de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores

El SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los
que ha incurrido la Sociedad de Inversion para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y
distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitird en un futuro contar con informacién suficiente para poder
calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.
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Base de Datos de Contingencias Legales vy Fiscales

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emision de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema. de Monitoreo de Asuntos
de Riesgo Legal” ("SMARL"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacion registrar directamente
y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sectory materia juridica entre otros.

Como parte de la gestidn del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por parte de
los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo anterior permite crear
las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestion

La Sociedad de Inversidn tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes, programas y
proyectos. Ef cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operacionales, razén por
la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la organizacion, por lo que la
administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y respaldada por la alta direccidn.

Para llevar a cabo la Administracién 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 area de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y gestionados a fin de
eliminartos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia.

Hll.  Informacidn y Reporte
La informacidn generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periddicamente a fin de informar
al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de riesgos) y sus

estrategias de mitigacidn.

Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por dafios, interrupcion, alteracidn,
o fallas derivadas del uso ¢ dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualguier otro canal de
distribucién de informacién en la prestacion de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte inherente al
Riesgo Operacional por lo que su gestion es realizada en forma conjunta con toda la organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de Integridad”
cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de prevencion, definir
nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a probiemas de seguridad informatica que
afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por [a Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por la
Sociedad Operadora 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacion de datos sincrona en un centro de cémputo alterno.
Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la institucion, en
caso de presentarse alguin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emisién de resocluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacién de
sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién 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 el sistema SCERQ, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

Con base en las estadisticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar riesgos
legales u operacionales especificos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando reducir o limitar
su futura ocurrencia o impacto.
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9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $26,882 y $20,416 respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacion de servicios de’ administracién y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversion
previstos por la Comision o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el proposito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversion.

10. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversion en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacion de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al uitimo dia habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversion son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan 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 valuacion diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversidén deberd informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el calculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

— La Sociedad de Inversion debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este caiculo fo hace la Sociedad de Inversion de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

— La Sociedad de Inversion tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

— El impuesto enterado por la Sociedad de Inversién serd acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo Il y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre gque
acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de [nversién.

La Sociedad de Inversidn no efectuara la retencidn del ISR, tratandose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de
exencion previstos en ef articulo 58 de la LISR.”

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 2098, 209C, 208D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
ta Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversion en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversion retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. EJ régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas

disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fij6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacion para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversion no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.
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11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financiercs estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversidn,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

k ok ok ok ok Kk
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Dictamen de los auditores independientes aJ v scot o
Consejo de Administracion y Accionistas de

Ixe Fondo de Corto Plazo, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversion en Instrumentos de

Deuda |

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe Fondo de Corto Plazo,
S.A. de C.V,, Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) al 31 de diciembre de
2011 y sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé en esa
fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracion de la Sociedad de Inversién. Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los estados
financieros por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en
su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros tomados ‘en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

_ Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, as{ como
sus requerimientos de informacién financiera, estan regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de caricter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la
preparacién de su informacion financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacion financiera mexicanas, aplicadas cominmente en
la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohrnatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal unica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
13 descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe Fondo de Corto Plazo, S.A. de
C.V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus
operaciones y las variaciones en su capital contable por el afio que termind en esa fecha, de conformidad con los
criterios contables establecidos por la Comision.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urqﬁiza, S.C.
Miembro de Deloitte Touche atsu Limited

21 de marzo de 2012



IXE FONDO DE CORTO PLAZO, 5.A. DE C.V.
SCCIECAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En mles de pesos exceptn por @l precio de las acciones que se presentan en pesas)

ACTIVO - : - T

2010
Inverslones en valores: .
Titulos para negogiar . . $ 864.738 885235
) 864,738 996,235
Deudaores por reperte {saldo deuder) 205,002 S70.071
205,002 170,071
JOTALACTIVO - . g 1,069.740 1,166,308
PASIVO N
Otras cuentas por pagar:
lmpuesto a la utilidad por pagar 5 521 500
Acreedores diversos ¥ olras cuentas porpagar ) 1,441 1.54%
1,962 Z,249
"TOTAL PASIVD ) ¥ _ .. 1882 2,248
CAPITAL CONTABLE . L
Capital contributde:
Capital Social ¥ 4599 276 564171
Prima er. venta de acclanes - G4, 300 160,737
E94,176 721,908
Capitat ganads:
Resultads de glercicios anteriores 442 143 412172
Resultads neto L L _ 31.453 30,037
— 473,602 442,149
TOTAL CAPITAL CONTABLE I 5 - 10eTTTR 1,154,057
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE . ' 3 1,069,740 4,166,308
CUENTAS DE ORDEN . ] .
Capital social auterlzads 5 2,541,535 2.541,599
Acciones emitidas 1,890,000,080 1,300, 000,000
Colaterales recibidos por la entidad & 295,002 170,071

El saldo kisterico del capital social al 3 de diciembre de 2011 23 de 5489 276,

"Los presentes balznces gengrales se formularon de conformidad can tes Griterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad, emitidos por la
Comisian Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuests par el articulp 76 e la Ley de Sociedades de Inversion, de
chservancia general v abligaioria, aplicados de manera consistente, encontrandose refleiadas las operaciones efectuadas por la Sooiedad
hasta fas fechas arrida mencionatas, las cuales se realizaron y valuaron con apegoe a sanas practicas y a las disposicionss legaes v

administ ativas aplicables™

“Los presentes balances generales estdn sujeios a la aprobacidn del Conselo de Administracidn baje la respansabilidad de Ios directives

gue 105 suscrisen’,



“La sociedad valuadora de esta Sociedad de Inversién determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con base en
los precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el proveedor de precios que
le presta sus servicios, y determiné a la fecha de este estado financiero el activo neto, fijdndose el precio actualizado de valuacién de las
acciones, con valor nominal de $1.4120, correspondientes a la clase A en $3.265928, a la clase BF1 en $3.019778, a la clase BF2 en
$2.996259, a la clase BF3 en $3.044462, a la clase BF4 en $3.102803, a la clase BS en $3.206284 (en pesos)”

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién que, en
cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
puede ser consultada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx”.

Las notas adjuntas y'el estado de valuacion de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos estados
financieros.

orjxélez Laureano José Salvador Qrbzco del Mazo
peradofd/Administradora Director dé€'la Sociedad de Inversion
y Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
WWW.Chbv.gob.mx




[XE FONDO DE CORTO PLAZO, S.A. DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA

ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{En miles de pesos}

"Calificacién o

Cantidad de

' - Cantidad de .

Total de titulos -

Costo promedic
unitaric de

‘Costo total de

Valor razonahle ¢

Valor razonable o

K . . _ “adquisicién . {en .- * contable unitaric (an Dias por-
S Serie Tipode valor  Tasaalvalpar ~ bursatilidad titulos operacidn  titulos liquidades  de laemisién  ~  * | pssos) " adguisieidn- - pssos) . contable total ~ vencer .
Titulos para negociar o
B0.84% Inversion en titulos de deuda
Valares Gubarmamentalss Federales Nacionales
CETES 120603 Bl 4 438 TD AAArrex) 2%, 000,000 29,040,000 9,805.115,085 & 25827958 279,291 s 4.R45E538 g 285,838 122
BRA1E2 120614 IS 4.520 TR BAA e} 500,000 430,000 56,003.003 130.058304 50,029 10620023 53,100 164
BRATER 120820 IS 4370 TR AAAmex) 51,473 51.473 £0.003.003 13 045287 5,201 107 165160 5.208 262
BPATRZ 121213 IS 4520 TR AAATEX) 253,081 263,001 103,003,003 130.007395 25311 100140768 25345 346
BrAT 120809 iT 4310 TR ABA(mEX) 503,000 500,000 108,500,000 130306513 50,153 100.5143g" 50,257 220
BEAT 120820 T 4 450 TR AAA(max) 103,002 100,000 §5,003.00% 95 838345 2,984 100, 205320 19,001 262
BONDESD 120126 LD 4510 TR AAAITEY) 204,002 230,000 53,175,387 130035154 20,007 100,258011° 20,010 24
BONDESD 120208 LD 4520 TR ALA(mex) 130,000 130,000 132,363.614 130208548 15,027 100.222280 13,029 35
BONDESD 131121 LD 4.520 TR ASA(mex) 703,000 740,000 267 319.226 a5.807333 849,865 94 383005 59,934 BES
BONDESD 140522 LD 4 510 TR AAA( ) 231.009 231.000 283479518 Q0.87C0E0 23,095 100.303749 231N 871
. e - o 545,883 _ ) 552 543
Titulas Barcarios :
BANANMEX 40578 o4 5080 TR AfAex) 103,000 100,000 70,000,000 95 BE2IT7I0 9,966 100473131 10,041 1421
BANOR 11-Ene o4 48310 TR AAATEY) 73.002 T3.000 53 003,000 130.227135 7317 100.334230 7,324 1471
BINBUR 1-hay 94 5000 TR HRAAA 110,000 110,000 30,000,000 130182778 1,017 100152433 11,017 717
BINTER 11-Ene 84 5940 TR Adrmex) 103,000 100,000 20,000,030 130 412530 “0.041 100.54 4613 10,051 787
BSANT 41010 o4 5302 TR ALATEx) 103.003 130,000 41,000,000 100178567 ‘0,018 100176304 10,018 1724
BANIBUR 16-Fel F 4,792 TR F1+{mex) 103.000 130,000 13,003,050 100.574893 10,037 100.352449 10,038 140
BANSAN 11137 F 4 755 TR F1+{mex} 20,003,003 20,000,000 3,300.002,000 "t 303178 20,064 1.00318% 20,063 200
BACOMER g8 G 5100 TR AAA(mex) 250,002 280,000 25,000,020 130.254853 25 DE4 100254723 25 064 a0
- B 103,524 193.617 -
Pape| Privado B
ARCA 40349 9 5.080 TR AAAL mex) 103,000 100,000 130,000,030 100147873 0014 100.282873 16 028 1413
CACIBMX 11-Ene 91 £100TR AAAL e 103,000 130,000 23,000,000 100.1568222 10,016 100155451 10,018 823
DAIMLER 20950 a 5250 TR AAAIME) 60,000 50,000 10,000,000 100146545 B Doa 100145077 5.309 98
FEMSA 7 a1 4,760 TR AbA{mex) 85,000 98,000 35,000,000 98, 707763 8,377 58508338 9.453 Bar
GASN 40980 g1 5450 TR ABALmEN) 100,000 100,000 28 400,030 100045417 10,005 95 889772 9,389 1223
HERDEZ 17 an 5330 TR AAlmex) 113,022 113,022 6,000,030 100148722 1,319 1023491723 11,358 135
kUG 10 a1 7430 TR Admex) 100,000 100,000 7,000,030 100, 225544 10,023 103.581°67 10,358 1417
LIWEPOL 7 a1 4840 TR ALALmMex) 300,000 300,000 40,000,030 98,784725 25,635 99.433308 29,829 1068
WOLYMET 14-Ere a 53680 TR Ab(rrex) 16,000 15,000 15,000,030 100312567 16805 109.399553 1,606 257
NRF 40546 a © 4750 TR Aga.mx 103,000 100,000 12,000,020 99.986228 2,559 “03.529035 10,7083 "85
NRF 40548 a1 5450 TR Aga.mx 50,000 50,000 28,000,030 100.258578 5013 100.835332 5,032 633
SIGMA ¥ a 5010 TR AA-(rmex) 100,002 100,000 10,000,030 a7.287177 8727 98 256050 5,826 1071
UNIFCE 1 a 6.430 TR HRAMAA 100,000 100,000 4,000,030 100 2866567 12,027 ‘Q0.658800 10,070 15348
VAWLEASE 11 N 5210 TR Aga.mx 23,000 20,000 20,000,000 100260500 2035 100357987 2,007 g2z
ALMACO 111 93 3570 TR Filmex) 100,000 100,000 5,030,000 100.0825818 10,005 “03.0T8653 0,008 108
CREAL 21 a3 B8.500 TR HRZ2 35,000 35.000 2,530,000 700 180555 3508 ‘00 §2787 3.507 45
CFE 10-Ene a5 5080 TR AAA{mEx) 360,620 AB0GE20 125,000,020 100007751 35055 100083718 35,085 084
CFECB 4545 a5 5250 TR ABAL ) 103,000 100,000 70,500,000 80,5 4402 2,05 50920523 9,082 3Nz
_ FNCOTCE i a5 C5200TR . AAA(mex) 103,002 100,000 25,030,000 85934535 8593 85 037670 &.504 BE3
_ L 201,934 02871




-Costo pramedic

. Calificacisn o~ Cantidad de Cantidadde  Total de Eitulos

unitaric de .

- Costo total de

. walor razonable o.

Valor razanable o

] , R D o . i _ adquisicion - (en contable unitarlo {en. Dlias por -
S ... ... . Emisora - . Berie - Tipodevalor  Tasaaivaluar  bursatlidad | Htulos operacion titules liguidades - delaemisién - . = pesos) . - adquigiclén . pesos) | contabletotal - vencer
Titulas Bancarics Internacipnales
TFONO23 160131 D2 CBTSOTR A . 5D 50 45000 108111.842200 5408 141146043533 §557 1460
- ) . o 5408 . 5,587
“TOTAL INVERSION EN TITULDS DE DEUDA | T B5E,807 884,738
" TOTAL DE INVERSIONES EN _ . PP
VALORES . R : B e e s e e e e B56,B07 - 864,738 o
19.16% Daudores por reporto
Walores Subernamentales
BRAT 160512 7 4.520 TR AlA(mEX) 2,068,062 2,068,952 133,000,000 09.047197 204,925 92084505 205,002 Nt
_ i 204,923 205,002
TOTAL TITULOS EN REPORTO 204,925 T 05002
B TOTAL DE CARTERA ' - $ 1,081,752 § 1,069,740

“El presente estado de valiacijn de cartera de inversian se formuld de conformidad con lps Criterios de Contabilidad aplizables a la Socladad, emitidos par la Corusidn Naciona! Bancaria y de Vaiores, con fundamento en af articulo 76 de |a Ley de Sociedades de I=versidn. de observancia general y
ebligaterta, aplicados de manera consistente, encontrindase refieladas las aperacionas can activas objeto de inversidn efectuadas por la Sociedad durante Ios perindes 2rrba mencionados, las cuakes se realizaren y valuaron ¢on apege a sanas pracicas y a les disposiciones iegakes vy administrativas

aplicabigs."
“El presente estado de valizaciin de cadera de inversidn estd suieto a la aprobacidn de; Consejo de Administracidn bajo la responsabilidad de 1os direstivas cue lo suseriben,”

Las notas adjuntas son parte de este estado financierc.

# Gazalez Laureans Jaseé ?Madp@’brnzm del Mazo
Operadijp/Administradora Director'de la Sociedad de tnversidn

y Representante Legal

o ixe corm. mxfestadosfinarizieras!ixe’ayndosfestadosfinancierosnorsaciedad
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IXE FONDO DE CORTO PLAZO, S.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA

ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 ¥ 2010

{En miles de pesos)

CONGEPTOQ 2041 2010
Resultado por valuacion a valor razonable & 7.931 $ 5,444
Resultada por compraverta 12,783 13,596
Ingresos por intereses 34663 32880

TOTAL DE INGRESCS DE LA GPERACION 85,363 51,920
Servicios administrativos y de distribusion pagades a la seciedad operadora 14,783 13.629
Servicios administrativos y de distribusion pagados 2 otras entidades ar 75
Gastos de administracion:

Horararios 352 349
Gastos de pramocian y publicidad 14 12

) Impuestos y derechos diversos 8634 7.518
TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION } 23,810 21,883
'RESLLTADO DE LA OPERACION 31,453 30,037
RESULTADC NETQ - s 31483 5. 30,037

“Las presentes sstados de resultados se formularen de cerformidad con Ios Criterios de Contabilidad apicables a la Sociedad,
emitides por la Comisfon Macional Bancaria y de Valores, con furdamen's er lc dispuesty por ¢ ariculo 76 de la Ley de
Saciedades de Inversion, de observarcia general y ouligatoria, aplicades de manera consistenta, encontrandose refielados todos
los mgresos ¥ eyresos derfvados de las operaciones efectuadas por la Saciedad durante los periades arriba mencionados, las

cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las dissosiziores legales y administrativas aplicatles”.

"Las presantes estados de resultados estan sujetos a la aprebacidn del Consejo de Admiristracion baja la responsabilidad de los

directivos gue las suscriban”

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros.
| p.

Ak Goffealez Laurearo
Operadgra/Administradera

winw fee com.mxiestadosfinaricleras/ivefondosiestadosfinariciercsparseciecad
wnw.cnby.gob.myx

Jusé SalvEder (fozee ded Mazg
Director de |a Sdciegad de Inversion
y Represeniante Legal



IXE FONDO DE CORTOQ PLAZQ, S.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE
POR EL ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{En miles de pesos)

* CONCEPTO - -

Capitat Contribulda

. Capitalzocial

Prirna en. \renta_ de .

"Resiliado do

Resultado neto . |

_Capital Ganado__

- Total Capital Contabla

- actlones - ejercicios anteriores
Saldos al 31 ds diciembra de 2009 $ 370422 {38711} § 388,311 5 _ 2@ % 743,823
Movimientos inherantes a las decisiones de fos Accianistas:
Aumerta de casital secial 224372 - - - 224372
Disminucio de capital social (33,623) - - B 133,823
Aumerto retq, en prima en venta de acciones - 120 448 - - 195,448
. Aplicacién del resultado del ejercicia anterior - - 238N {23,801) -
_ Total 561,171 160,737 412.112 - 1,134,026
Mavimientes inherentes a la aperacisn:
Utilidad integrat
Resulado reto . - - } - 33,637 30037
Saldos al 34 de diciernbre de 2010- 561,11 160,737 412,142 30,037 1,154,067
havimrentos inherentes a las decisiones de los Accionistas:
Aurrento de capital social £483.791 - - - 583,791
Disminucidn de sapltal social (B4 5,5886) - E [645,6885)
Aumenia nete, en prima en venta de asciones - [BH.E37) - - (65,837}
Aplicacien del resyltado del ejercicio anterior - 30,037 [(3CC3M -
Total 400,276 84,800 442,149 - 1,035 325
Wevimiartas inberentes a la operacion:
Ltilidad integral
. Resultade neto - - - 31.453 31,453
Saidos al 31 ds diciermbre de 2011 . 3§ 499278 94900 . § 442148 5 ° 31452 § 1,067,778

‘Los preserfes estades de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con Jos Criterins de Contabilidad aplicabies a la Sosiedad, emitidos por la Comisién Nacignal
Bancaria y de Valores, cen fundamento en lo dispuests por &l aticula 76 de fa Ley de Sociedadss de lmwversitn, de abservarcsa general y obligataria, aplicados de manera consistente,
encortrandose refigjacss os mevimientes de las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas nor la Sociedad durante los penodos arba rencionados, las cuales se
realizaron y valuaron con apego a sanas pratiicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicablies”.

“Las presertes estades de variacignes en el capital contable estan suietos a la agrobacion del

Las retas adjurtas sen parte de estos estados financieros,

céﬂﬁso }élez Laursana

Opera

MAdministradora

wovwe_ixe com. mx'esiadosiicancie os/ixefondoslestadosfinarisierosnorsociedad

Wi, 2nbw.aoh, mx

Conseio de Administracién bajo la responsabilidad de tos directivas sue ios suscriben”.

Jasé Saivacﬁ: Orefea del Mazo
Director de la Sociedad de Inversidn
¥ Representante Legal



IXE FONDO DE CORTO I?LAZO, S.A.DEC.V,,
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversién fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), para operar como
“Sociedad de Inversién®, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estan
reguladas por la Ley de Sociedades de inversion (la Ley) y por las'disposiciones de caracter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos parametros de inversion. ,

_ La Sociedad de Inversién podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacién en los téminos y con las limitaciones

establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisién.

La Sociedad de Inversién se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al pablico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacion y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- " Clasificacién:

Las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y -
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

~ Clasificacion |- = ‘Duracién de sus activos objeto de inversién.
Corto plazo : Menor o igual a un afio )

Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afios

Largo plazo ) Mayor a tres afios

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominarén sociedades de inversién de mercado de ..
dinero. ' '

Sociedades de inversién de renta variable:

... Clasificacién .  Portafolio
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones - -
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Méximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda
- Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como ‘los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacién.
Tratandose de la inversién en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacién de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.

- Las sociedades de inversién de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y.valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacién de la sociedad de inversién de que se trate. '



- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al plblico inversionista.
Dicho porcentaje deberd establecerse en el referido prospecto de informacion. :

Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comision las medificaciones a su prospecto
de informacién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las

‘“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios” (las

Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, 1a Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las -
circunstancias. :

De acuerdo con el criterio contable A-1 de ta Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversién se ajustara a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejec Mexicano para la Investigacién y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comision sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informaeién financiera (NIF), aplicadas comunmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del
ejercicio siguiente.

— La Comisién no requiere de la presentacion de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién
diluida en el estado de resultados.

— Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacion de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren la presentacion de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF. :

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depdsitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a fa regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en-valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran 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-transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccion por la adquisicion de los tituios para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicién, en el rubro de otros egresos de la operacion.

Se vallian posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de fos titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en [os resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 ef pago de los mismos.

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversién son

proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversién).
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Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacion, de reporto, actuando la entidad como
reportadora, deberd reconocer la salida de disponibilidades ¢ bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una
cuenta por cobrar medida iniciaimente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo entregado.
Durante la vida del reporto, la cuenta por cobrar se valuara 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.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el contro! de dicho colateral vendido-o dado en garantfa, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asf como una cuenta
por pagar por la obligacion de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacion 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentaré en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacién. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estar& conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacion o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a fa utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por interéses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depédsitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en UDIS o en algun otre indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios. ' ' :

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversion del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantit y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciohes propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccion 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
circulacién y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias. :

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Fondo de Corto Plazo', S. A. de C. V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de [nversién),
cuenta con autorizacién del Gobierno Federal, otorgada por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), para
operar como sociedad de inversién y es regulada por la Ley , asi como por las disposiciones emitidas por la Comisién, como
érgano de inspeccién y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de Valores,
S.A.de C. V. (la Bolsa), es "IXECP".
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La Soniedad se clasifica como espegializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversian vy determing sus
paliticas de inversion, de adguisicién y seleccién de valores de acuerdo con su prospecto de informacidn ai pablico
inversionista, en el marce de las disposiciones emitidas por la Cemisian. El prospecta de informasidn al piblica inversionista
fue autorizado per la Comisidn &1 17 de diclembre de 2007, mediante oficio nomero 152-2/850958/2007, para hacerse del
sonocimierta del publico inversionista.

Asimisma. |a Socedad cuenta con un prospects marzo autorizado por la Comisidn 26 27 de octubre de 2008, mediante oficia
namera 152-2423426/2008.

Canfom™e a las disposiciones de |a Comisicn, las sociedades de inversion en instrumeantos de devda son cafficadas por una
agencia calificadora independienta que evalla |a calidad de los actives y de la Administeacicn de la Scciedad.

Al 31 de diciemre de 2011 y 2010, ia Sociedad obtuwg por parte de Fitch México. 8, A de C. V., una calificacion de "AAAG
{mex)F", es decir que &l nivel de seguridad de |a Saciedad, que se desprende de la evolucidn de factores que incluyen,
primardialmerte, calidad y diversificacisn de los activos del portafolia, fuerzas y debilidades de |3 Administracién y
caparcidad operativa, es scbiresalients, y la sensibilidad a condiciones cambigntes en los factores de mercado es moterada.

Ixe Fondos, 5 A de CV, Sociedad Operadora de Sociedades de Inversion, Grupo Financiero Banore, es la operadera de
la Socledad y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para colacar las acciones de la
Saciedad. Cormc contraprestacian por los servicios de adrminisfracién ¥ asesoria recibidos, la Sociedad paga una
remunerasion calculada sobre el valor promedio diario de sus prepias activos netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Censejo de Adminisiracidn y del Comité de Inversiédn de la Sotiedad.

4  VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de |a valuacién de |as acciones de la Sociedad de Inversion es Valuadora GAF, 3. A de C. V. Socledad
valuadora de Sceiedades de Inversion (la Sociedad Vatuadora) (empresa independients de ia Sociedad de [nversidn), la
cual determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversidn, de aclerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de 12 Sociedad de Inversién valud 1a cartera de valores y determing al 31 de diciernbre de 2011 ¥
2010 af aativa nets, fjandose el precio de |a accian con vakor nominat de $1.4120, quedanda como sigue:

HEIRER ]

' _m_ec.onnmmmmm

e AL 2416
A 5 3263528 $ 3129443
B BF1 31019778 2928959
B BF2 2994230 2919235
B BF3 3043462 2.54880]
B Ba 3102803 2987754
B B3 3206284 3055290

5. QPERACIONES DE REPORTO

Al 3% de diciarrbre de 2011 y 2010. las operaciones en reporte se INtegran comae siglle;

Repartadara:
2041 2010

INSTRUMENTOS - Calaterales Colaterales
Costo de Cauvdores resibldos Costo de Deudores racibidos

titulos Intereses ot reporto por la " titulos Intereses por reporto parla

enfldad ) entldad

Valgres gubernamentales $ 204525 % 77§ 235302 %5 205002 3 170008 3 g8 5 470071 & 170074
. $ 204925 ¢ 77 4 205002 % 205002 % 170405 & 66 % 70071 § 170474
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Los plazos cromedio de las operacicnes de reporta al 31 de diciembre de 2071 y 2010 son de 3 dlas,

B. CAPITAL CONTABLE o
En cumplimiento de Tas Disposiciones smitidas por la Comisidn, referente a la colocacion y adquisicion de sus acciones
propias, durante 2011 1a Seciedad de Inversigr aumentd y redujo su capital sgcial pagado en su parte variable en $583,701
y 5845686 equivalenta a 583,721,000 acciores colocadas y B45886,000 acciones recompradas, respectivamente, con
valor rominal de 31,0000 cada una.
Al 31 de diciembre de 2011 &l cagital social maximo auterizada se integra como sigue;
2019 _ 2010
Ntimergo de - o S Miimero de . S
s acciones Importe - . .. acciones .. - Importe
Capital Fijo
Clage "A"
Acciones pagatas FOB, 216 $1,000 708,218 $1.000
Capital Variable
Clage “BS", "BF1°, "BF2",
"BF3 B4
Actiongs pagadas 352,886,328 408,276 580,171,344 560,171
Acciones  depasitadas  en
tesoreria N 1,446,405 456 2,042,323 1.238,120.449 1.8680.428
. 1.799.291.784 2,540,599 1,798.231,784 2,540,599
“Total capilal social autorizade . 1,800.60¢,000 T §2.541.599 1,800,000,800 $2 541,599
Las accianes representativas del capital son erdinartas, nominativas ¢on valor nomiral de $1.0000 (en peses) cada una. Lag
geeiores Clase “A” son represenlativas de’ capital mirima fiio sin derecho a retiro, las cuales s#o padrdn transmitirse arevia
autorizacién de la Comisidn; |as accignes Clase "BS", "BF1°, "BF2", "BF3", "B4” son representativas de |a parte variable del
capital. :
Las accignas Clase "B3", "BF1", "BFZ™, "BF 3, "B4", podran ser suscritas por personas fisicas mexicanas y extranjeras que
tributen bajo &1 régimen del titulo IV de fa LISR, insttuciones de crédito que actéen por cuenta de fideicomisos de inversidn
cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; 1a Scciedad Operadora y las demis distribuidoras de |3 Sociedad de inversidn
por cuenta de terceros, sociedades de inversidn nacionales y extranjeras que ranegjen dentro de sus clientes inversionistas
gxclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacion para invertiv &n olvas sociedades de inversidn, asi come los
que en el futuro sean autorizados para invertir en la Socieddad de Inversion de acuerde a fas disposiciones fscales vigentes,
que representen a dos o mas accionistas por o gue puadan ser cangideragdas coma inversionistas solectives,
De acuerde con el artizulo 14 de la Ley, |3 Saciedad de Inversion deberd a través del Consejo, establecer limites méxmos
de tenensia accignaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se gjusten a las mismas,
adquieran temparalmente porcentajes supericres a tales kmites, cebiende esto contenerse en sus prospectos de
infommacian al plblico inversionista.
La Scciedad de Inversién no esta abligada a constituir 1a reserva legal establecida par la Ley General de Sociedades
Mercantiles.
7. ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGQOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversidn deberan observar [os lireamientas minimos sefialados en las
Disposiciones de cardcter general sobre admiristragion intagral de resgos, v establecer mecamsmos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes ¢on las caracteristicas de 135 sociedades de inversidn de renta
variable ¥ en instrumentos de deuda que administeen.

Las sociedades operadoras de scciedades de inversidn deberdn proveer |o recesario pars que las cosiciones de riesgo de

las sociedades de inversion de rerta variable v en 'nstrumentos de deuda a las gque presten servicios de admintstracigr de
actives se ajusten a I previsto por las Dispasiciones.,
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. Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar [os riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucion, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aphcables alas Socnedades de Inversidn y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

1. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion mtegral de riesgos.
. Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tlpOS de nesgo
ll. ~ Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicidn al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

Vi Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.

VIL Las metodologias para la identificacion, valuacién, medicion y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.

VIl La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracion integrai de riesgos.

IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacién y remocién del responsable de la administracion integral de rlesgos

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones I, ll, V y VI anteriores.
Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

Los limites para la exposicién al riesgo.

Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos 6 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS) ,

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vug|lar limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgo a
que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y esta a cargo de la Direccion General de Administracién de Riesgos
(“DGAR") del Grupo Financiero Banorte (“Grupe”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento -
a lo establecido en la Circular de la Comision denominada Ias Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las 4reas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracion.Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracién de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracion de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

Administracién de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracién del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional. -

Los objetivos centrales de [a DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

bl Estandarizar la medicién y control de riesgos.

x Proteger el capital de la Sociedad de Inversién contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado,
quiebras crediticias y riesgos operativos.
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= Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.
La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacion y administracién-del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectian las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversién.

N
Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo-de las sociedades de inversion, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicion contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacion, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnoldgico y al riesgo legal.

- Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracién det mismo es esencial para mantener la calidad de credito en las Sociedades de Inversion.

Los objetivos de !a administracion de riesgo de crédito son:

. Mejorar la calidad, diversificacidn y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacién nesgo
rendimiento.

LI Proveer a la Alta Direccién informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

L] Apoyar la creacién de valor econdmico para los inversionistas mediante una eficiente administracion de riesgo de

- crédito. ‘
= Definir y mantener actualizado el marco normativo para 'la administracién de riesgo de crédito.
n Cumplir ante las autcridades con los requerimientos de informacién en materia de admmlstracmn de riesgo de
' crédito.
. Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacion de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Anélisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacion que puede obtenerse con una metodologfa interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros méaximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacion y tipo de operacion.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacion y las varlables que se consideran para analizar las operaciones con
.instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacion ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de ta operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

E! Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacion con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Auterizacién. La solicitud de autorizacién se presenta por el drea de negocio y las areas involucradas en la
operacién con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asf considerarlo adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientoé de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacion, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracion de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las dreas y drganos involucrados en a operacion con |nstrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién estd en funcidn de la exposicion que se tiene con Ios diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversidny del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacion a la

emision, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias y estructura que los respaldan en caso de que:
se presentara un mcumpllmlento
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Las calificadoras utilizan una escala de calificacicnes de la~go plaze que van desde 1a mejor calidad de imwvergién (AAA}
hasta nversianes en incumplimienty (C o menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor calidac es AMA,
AA A BBE, BB, B. CCC, CC, C v cualguier otra calficacién inferlor que indigarfa incumplimients. Ademas, existe una
escaia de calficaciones para evaluar papeles de certo plazo que va desde F1/ MX-1 7 A1 (Moady's, Fitch y Standard &
Poar's respedtivamente} para [z mefor ca¥dad hasta MX-5 f E f mxD para log papeles en incumplirvents.

{ada calficacién tiene asignado un grada de riesgo medido cen base en dos elementos;

1) La wrobabilidad de incumplimiento del emisar, emisian o centraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mefor calificacién se terga, menar probabilidad de incurmplimiente y viceversa.

2 La severidad de |a pérdida que se tendria cor respecto al total de la inversion en caso de presentarse el
ircLmplimients, expresada como un porcentaje entrz 0% y 100% donde entre mejores garantias o estructura de 12
pperacién, menor severidad de la pérdida y vicaversa,

Al corbinar el grady de riesqo v [a expesician crediticia de un emisor, emisidén o contraparte medida came ef valor postive
de la valuacidn a mercado de sus posiciones, se obtiene |a pérdida esperada asociada al emisor, emisidn o cantrapatte, la
cual representa la pérdida promedio que se esperarla en un harizonte de tiempo de un afic a causa de incumplimiento de
los emisores, emisiones o centrapartes bajo condiciones namales del mercade.

£l riesga de crédita se cuantifica para cada Sociedad de Inversion & sumar |as pérdidas esperadas de cada uno de sus
errispres, emisianes ¢ contrapares. Las pérdidas esperadas puaden exprasarse como porcentaje de la exposicién de cada
Scciedad de Irversion para indicar que a mayor perdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédita en dicha Sociedad
de Inversidn y a menor pérdida esperada en porcaentaje, merer riesgo de crédito.

Ademas de calcular las perdidas esperadas baio sondiciches ncrmaies de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en |a calidad crediticia de las ermisiones, emisaras ¢ contrapartes con el fin de determinar las variaciones gue &€
terdrian en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejorss o detergras en las calficaciones de los emisores,
emisiones o centraparies. Adicional a esto, se realizan prushas bajo condiciores extremas para medir el impacto de las
pardidas en cada Sociedad de Inversion an caso de gue s& presente Un escenario adverse que disminuya sensiblaments la
calidad crediticia de todas las emiscras, emisicnes a contrapartes,

A cortinuacién se muestra |2 informacion de fesgo crédita de la Sociecad ce mversion al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos: :

: . . ValorCartera  ValarCartera. . 5 - C % : % Tras  Exposicion

Sf:i:'::%? Acciones a © Deuda a "'EP;':I::& Calificacién - Principales - con °

o - Mercada' - Mercado® i A o mejor® Emisoras® - Derivados !
IXECP - 1,069.732.6 0.04% 100% 5% . -

Nota: Tedos los porcentajes son oon respecio a Valor Carera Deuda a Mercado.

A continuacion se muestra [a informacién promedia para el afic de 2611 sabre el riesgo credito de ta Sociedac de Inversian
a las que la cperadora ies presta servicios de administracian. en miles de pesos:

. Valor Gartera  Valor Cartera - . A % ..  %Tres =~ 'Exposictdn
- 9’;?‘."9‘::5:9 Actionesa. - Deudsa Ep:’dr'::a Calificacion - Principales . con. !
pve Marcado' - Mergado® Pe Agmejor’ Emisoras®  Derivados

IXECP - 1,120,314.2 2.05% 9% &% -

MNota: Valor Cartera Acclones a Mercado, Valer Gartera Deuds a WMercado y Exposicidn con Derivados muesfran el
gramedio de los saldos de apertura y cierre de 2011,

Pérdida Esperada musstra un promedic panderaca, en relacidn al Valer de la Cartera de Deuda a Mercade, de 1a apertura
y cierre de 2011, Para los Fondos (XE, el célcule de {a pérdida esperada se homaloga a |a metodelogia de Fondos Bancrie
a partic de diciembre 2011,
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% Calificacién A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacion al Va'or Tetal de
la Cartera (Acciones y Deudal, de a apertura y clerre de 2011,

Las acciones solo tienen riesgo mercade por o gue U dérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valores con exposicién al riesgo de credito.

Calificagidn Almex) en escala local de Fich g sus equivalentes.

Exceptuande Gebierno Federal, Paraestatales e Instituciones Firancieras Macionales.,

PoN=

Rlesno Mercado

Fara medir el Rigsge de Mercada de origen IXE se apilca ‘a metodelegia de Vator en Riesgo (YaR). El VaR se defire some
la pérdida potencial que puede afeclar 1a valuacidn de un portafelic a ur grade de corfiabilidad predeterminado y a un
nemerg de dias para deshacer el portafalio, es decir, el VaR mide ‘a minuzvalia que pueden tener los actives netos de una
Seciedad de Inversién ¢on ur nivel de canfianza y en un periodo determinaco.

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicidn de |as diversas carteras de rigsgo. permite la comparacian
del nivel de riesgo asumida entre diferentes instrumentss y mersadas, expresando el nivel de cada cartera mediante ura
cifra dnica en unidades scondmicas.

Para el célcule de VaR s# aplica la metcdalogia de simulacidn histdrica no parametrica, considerands para 2lla un nivel de
cenfianza el 95 % a ura cola, ulilizanda los dltimos 2 afios irmediatos de histaria de los factores de riesga y un horizante

temporal de un dia.

El W¥aR en porcentaje de los activos retos comrespondiente al 30 de diciembre de 2011 ¢(no auditade) ascendia a.

Tipe . . Socledad . . . - VaR/ Activos Natos ~ . ..'.Uiﬁital-_.-

Corte Plazo . IXECF 0.0049% 0.10%

ElWaR en porcentaje de (03 activos netos ;_:rome::ios al 30 de diciembre e 2010 (no auditado) ascendia a:

Tipa . ] . Sociedad VaR f Actlvos Netos

Bromedios Limite

Corto Plazo IXECP 0.0057% 0.10%

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante |la valuacidn de las
mismas bajo diferentes escenarios {Strass Test). Estas estimaciores se generan de dos fommas:

— Aplicando a |os factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado periodo de la historia, £ cual
abarca turbulencias significativas del mercads.

- Aplicanda a 1os faclores de riesgo cambies que deperden de | volatilidad de cada uno de éstos.

El Corsejs de Adminislracidn eslablece el VaR mdxime para cada una de fas sociedades de inversidn. con 1o cual es
posible monitorear el riesgo de mercado.

Riesqgo | iquidez

Con ks intencién de preverir pasibles pérdidas gcasicnadas por irsuficiencias de ¥ruidez se na definido un nivel optime de
activos de facil realizacién para cada Socledad de [nversidn de origen Banore. Este nivei se considera coma limite y es
aprobade por el Conselo. este nivel es el mignre al sefialado come pardmetre dentro de jos prospectos de emision. El
seguimiento es continuo y cualquier desviasion es sedalaca y se solicita su aclaracién y plan de remediacion.

Adiciznalmente, a fin de ooder medir 1a sapacidad de racer frente 3 salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Les mismos se definen analizands el Fistdrico de movimientes diariazs de clientes.

Finalrrente analizandd el partafolio y los supuestas definides oara 1a liquidacion de instrumentos, se calctla el ‘mpacte que
tendria en el valor del portafolio la lquidacion del tota: del portafolio corociends con esto el mayor impacto pasiole para los
accionistas, Con lg anterior, se estima |a pérdida por vesta anticlpada de activos cue al 30 de diciembre de 2011 {ne
auditado) asciende como parcentaje del valer de pertafolio para cada una de las sociedades a:
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Suctedadl LT E .' R A Pérdida

IXECP ' 0.0003%

La pérdida por venta anticipada de activos promedic al 30 de diciembre de 2011 [no avditade) asciende como porcentaje
del valor de portafelie para cada una de las sociedades a

Sociedad S % pérdida

| XECP 0.0001%

Riesgo Operacional

El Riesge Cperacioral se define en la Sociedad de Inversién come 1a pérdida potencial por fallas o deficiencias en los
cortroles interros, por errwres en el procesamiente ¥ almacenamiento de las aperaciones o en ia transmisisn de
inforrnacion, asi comg par resoluciones admiristrativas v judiziales adversas, fraudes o robes (ésta defiricion incluye al
riesga Tecrolégico y Legal}.

La Administracién del Riesgo Operagional fene camo objetives: a; Pemmitir ¥ apoyar 8 la Sociedad de Inversidn para
aleanzar sus objetivos institucionales a través de |2 prevenciar y administracidn de los riesgos operacisrales, b) Asequrar
que los Tiesgos operacionales existentes y los contrales raquerides estén debidamenle identificadas, evaluados ¥ alineados
con la estrategia de riesgos establecida por fa Sociedad de ihwersidn y ¢} Asequrar que los riesgos operacionales estén
deb’damente cuantifizados para posibilitar la adecuada asigracian ds capital por riesgo cperacional.

Pilares en ia Adninistracion del Riesgn Operacioral

Pollkicas, objetivas ¥ ineamientes

Como pate de la nommatividad institucional se encuentran decumentadas las politicas, objetwos lineamientos,
metodslogias v areas responsables en materia de gestion cel Riesgo Operacignal.

E! drea de Administracion de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacion y coordinacion con la
Contralara Interna a fin de propiciar un Control Intemo efectivo en el que se desareien procedimientos y
establezsan controles adecuadas que mitiguer el Riesge Operacional dentro de [os procesos. dandese seguimiente
al currplimiente de los mismos a ravés de las revisiones periedicas realizadas por Auditoria Interna cel Grupg
Fimancierq.

La Contraforla Interna como parte del Sistens de Contro! Interme fewa a caboe las siguientes actividades
relacicnadas can la mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los Eneamientes de centrel interno, b}
Administracisn y contral de Ya nomatividad nstitucioral, &) Menitoree del contral interne de los procesas opearativas,
) Administracién del proceso de Prevencien de Lavado de Dinerg, &) Control y seguimignte a las disposicicnes

-regulatorias, i Andlisis y evaluacién de procesos operetivas ¥ proyectos con la participacidn de Ios direclores

responsables de cada procese, a fin de asegurar un adecuado control interno.

Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medician

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Fara e’ registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrgllady internamente un sisterra llarrade “Sistema
de Captuera de Eventas de Riesqo Operative” ("SCERG"). Este sistema permite a |as drgas centrales provesdoras

ce informacidn registrar directamente y en lirea dickos eventas, los cuales son clasificards por Tipo de Everto de
acuerdo 2 las siguientes: '

TIpos de Eventos Drescripcidn

Fraude interno Pardidas derivadas de algin ‘ipe de actuacion’ encaminada a defrsudar,
apropiarse de bieras indebidamente o sestayar requlaciones, leyes o poditicas
empresa-iales (exclidos los eventes de diversidad / discriminacian) en las que
s& encuentra irplicada, & menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externa Pardidas derivadas de algln tipe de actuagion sncaminada a defracdar,

18



1.

apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la Iegislacxon por parte de un

< tercero :
Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos
Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de
Trabajo reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacién
Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una
Practicas Empresariales obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacion), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Fallos en los Sistemas '

Ejecucion, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la
Gestién de Procesos gestion de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores

El SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos
en los que ha incurrido la Sociedad de Inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucion que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitird en un futuro contar con informacién
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

Base de Datos de Contihgencias Legales y Fiscales

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

Como parte de la gestién de! Riesgo Legal se realiza una estimacion de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que lievan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo
anterior permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestidén

La Sociedad de Inversién 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, razon por la cual se hace necesario contar con una metodologfa para administrar los mismos dentro
de la organizacién, por lo que la administracion del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional deﬂmda y
respaldada por la alta direccién. : .

Para llevar a cabo la Administracién 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 4rea de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y
gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencna) y definiendo en su caso .
niveles de tolerancia.

Informacién y Reporte
La informacion generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periédicamente a fin de
informar al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de

riesgos) y sus estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnolégico

El Riesge Tecnolégico se define en la Sociedad de Inversidén como la pérdida potencial por darios, interrupcién,
alteracion, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucion de informacién en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestidn es realizada en forma conjunta con toda la
organizacioén.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de
prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

19



Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnolégico, son realizadas por
la Sociedad Operadora bajo los fineamientos 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de computo
alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacion de las principales aplicaciones criticas de la
institucién, en caso de presentarse alglin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacion de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién lleva a
cabo. .

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

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

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $14,783 y $13,629, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracion y
distribucion primaria de acciones que la Sociedad de Inversion tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaéiones no autorizadas o por exceder los limites de inversion
previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el proposito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.:

10. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades. ' : '

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, serén la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al Gltimo dia habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales. ¢ '

Las sociedades de inversion son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolic, es decir, deberan 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 valuacion diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversion debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como af inversionista.

La metodologia aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:
— La Sociédad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa def 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al perfodo de

tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
" monto a retener y enterar.
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— La Sociedad de Inversion tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

— El impuesto enterado por la Sociedad de Inversién sera acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo Il y Titulo 1V de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversion.

" La Sociedad de Inversion no efectuara la retencién del ISR, tratandose de intereses que se devenguen a su favor y que

estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de
exencién previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalménte, en los.articulos 209, 209A, 2098, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversidn en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen ef interés real, para sus socios ¢ accionistas.

Las Sociedades de Inversion retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversidn y sus inversionistas,-serd el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fij6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacién para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entrd en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversion no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin *
limite méximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados. :

12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de fnversién,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* k ok k Kk Kk
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Dictamen de los auditores independientes aj ¢
Consejo de Administracion y Accionistas dé&" """
Ixe Fondo Patrimonial, S. A. de C. V., |
Sociedad de Inversion en Instrumentos de

Deuda

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversion de Ixe Fondo Patrimonial, S.A. de
C.V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) al 31 de diciembre de 2011 y sus relativos
estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé en esa fecha. Dichos estados financieros
son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversioén. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una
opinién sobre los mismos con base en nuestra auditorfa. Los estados financieros por el ejercicio terminado al 31 de
diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe fechado el 15 de marzo de 2011
expresaron una opinién sin salvedades. ‘

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditorfa sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los
estados financieros no contienen errores importantes y de que estin preparados de acuerdo con los criterios contables
establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditorfa consiste en el examen, con base en
pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo, incluye la
evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas efectuadas por la Administracién y de la
presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros exdmenes proporcionan una
base razonable para sustentar nuestra opinion. '

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversicn, asi como sus
requerimientos de informacién financiera, estdn regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1 se hace
referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversidn y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen los criterios
contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las Sociedades de Inversién y
a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la preparacion de su informacién
financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los criterios contables antes mencionados y
las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comtinmente en la preparacion de estados financieros para otro
tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal tnica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes,
la situacién financiera y la valuacion de la cartera de inversién de Ixe Fondo Patrimonial, S.A. de C.V., Sociedad de
Inversién en Instrumentos de Deuda al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las variaciones en su
capital contable por el afio que termind en esa fecha, de conformidad con los criterios contables establecidos por la
Comisi6n. '

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte Touche T ?ﬁmatsu Limited
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21 de marzo de 2012



IXE FONDO PATRIMONIAL, S.A, DE C.V.
SQCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 ¥ 2010

(Enmiles de pesas, excepto por el precio por el precio de jas acciones gue se presentan en pesos)

ACTIVO : j o j - 20 2010
Inversiones en valores:
Titulgs para negociar 5 855,085 $ 826.278
B 986.085 826,279
Deudores por reporto {saido deudor} 358,352 210,883
_ 368,352 210,893
Bienes adjudicados: _ 1275 1275
e o 1,275 ) 1.275
TOTAL ACTIVO 5 1,354,712 % 1,038,447
PASIVO ]
“Ofras cuentas por pagar:
Impuests a la wilidad por pagar 3 557 L 526
Acreedgres diversos y oiras cuenias por pagar 1,378 1,381
e el 1,933 1,917
TOTAL PASIVO 7~ i i H 1,933 ] 1,917
Capital contribuide:
Capital Socia! § 854 78T $ 683,923
__Prima en venta de acciones 210,981 171,175
1,065,778 795,098
Capital ganado:
Fesultade de gjerc’cios antericres 241,432 189 877
Resultade neto B 45,568 51,455
i 287 0 241,432
TOTAL CAPITAL CONTABLE : $ 1,352 779 ] 1,036,830
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 3 1,364,712 d . 1,038,457
CUENTAS OE CRCEN —— o
Capital social autorizado g 9,602,200 3 8,507 200
Acciones emitidas 1,640,000,000 1,840,000,000
Colaterales recibldos por la entldad 5 368,964 $ 210,833

Bl saldo hisidrico del capital social al 21 de diciembre de 207 1 es de § 554 787

“Los presentes balances generales se formularen de confenmidad con los Critetios de Contabilidad aplicadles a la Sociedan, emitidos por la
Camisida Magional Bancatia ¥ de Valores, con fundaments en lo dispuesto par el aticulo 76 de la Ley de Scciedades de Inversisn, de
sbservancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrindose reflejadas fas operaciones efectuadas por la Sociedad
hasta las fechas arriba mencicnadas, las cuales se realizaron y valuaror con apego 2 sanas praclicas y a las disposisiones legales y
administrativas aplicables”,

"Los gresentes balances generales estan sujetas a la aprobacidn del Cansejo de Administracian baje la responsabilidad de las ejecubivos
qua 195 suscrben”.

"La sociedad vaiuadara de esta Sociedad de Inversidn determird el precia de las acciones representativas de su capital social con base en
los precios actuaiizados de va'uacion de los actives que conforman sy cartera de inversidn, propercionadas par el aroveedor de precios que
lz presta sus servicics, y delerming a la facha de oste estado finasciero el activo neto, fiidndose &f precio actualizada de valuacidn de las
acciangs, can valar nomina’ de $5.8580, correspondientes a la clase A en $8.679257, a 1a clase BE1 en $9.132680, a la clase BE2 en
$9.251628, a la clase BEJ en 39.265974, 3 |a clase BE4 en $9.3254509, a la clase BF1 en $8.003718, a la cfase B=2 en 59.111465. a la
clase BF3 en $5.313455, a2 la clase BF4 en $9.362595, 5 1a clase BM1 en 30266076, 3 la clase BM2 en $9.111465, 2 'a clase BM3Z en
89307475, a la clase BM4 en $9.417752 y a la clase BS en $8.750300 (en pesosy

"Los estados financigros adjuntos han sido publicades er la pagira ce Internet: wwiw bmv.cam.mx. De igual forma ta nfarmacion que, en

sumpiimients de las disposiciones de caracter ganeral, se e proporciona parigdicaments a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
puede ser cansutady er fa pagina de Internet; www crbv.gob mx™.

valugcion de cadera de inversion al 31 de cdiciembre de 2011, son parte iwaos estados

Las notas adjuntas
financieros,

7 Josg Sai%@;ﬂfw Gel Mazo
dmiristradcra Director de 18 Saciedad de Inversidn y

Representan‘e Legal

wiww ixe com.mx/estadosfinaricierns/ixefondos/estadosfinarcierosaorsosied ad
www cnbv.gob. mx



IXE FONGO PATRIMONIAL, 5.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA

ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2611
{En miles de pesos)

' Costo promedio -

- Valor razonable o

L ' N - . o unitariode” "~ - - - S . L Co :
L T . L :  Calificaciéno.  Canfdadde  ~ Cantidadde “° Totaldetifulos - adquisicion’ {en  Costototalde  contable unitafio en Valorrazonahle o Dias por |
— C EBmisora ..~ . .  Serie- . ' Tipodevalor. Tasaalvaluar  bursatilidad’  titulos operacion titulos liquidados - de laemision _ pesos), | adquisicion Jpesos) . contablefofal - vencer
Titulos para negociar '
7278% Inversidm en titulos de deuda
Titulzs Bancarios
BEANAMEX 10-Mar 94 S.080TR AfA(max) 130,000 130,000 70,060,000 &9 B5EZ700 12,858 4102413131 12,024 ‘A2
BINBUR 10-Feb 94 4930 TR HRAAA 100,000 100,000 £0.000,000 100346550 10,035 102.345343 10,235 E4T
BINBUR 10-Abr g4 4 820TR HRAAA 200,000 200,000 SC.000,000 100 076085 20,018 “QAO7T168D 2004 337
BINEBUR 11-Feb 04 EO0DTR HEAAA &0,000 &0,000 44 500,000 100,152778 5,005 102152433 B.00% a2y
BINTER i 94 5940 TR Almex) 100,000 103,000 20.000,000 100412500 10,042 01514613 “Q,081 787
BSANT 14 -Abr g4 SI300TR AMAMEX) 200,000 200,000 41,000,000 100.1766ET _ 20,035 103178304 20,035 1724
COMPART 11 94 5650 TR Al (mex) 200,000 200,000 20,000,500 100.219722 20,044 “02.21323435 20,044 1722
BANIBLIR 41005 F 4788 TR F1+imes} 300,000 300,003 10,000,300 100371583 an 112 ‘023592443 N8 140
BEANIBUR <1008 F 27823 TR Fl+imex) 150,000 150,003 7.500,000 100.31%31% 15,048 ‘QO.343359 5,052 172
BANSAN 1137 F 4755 TR F1+Imex} 25,000,002 25,000,003 3,2300.000.000 103175 25,074 1.003163 25,079 200
NAFIN 42044 | 4582 TD F1+imex) 25,084,055 25038 055 4 544 585 505 C.a2868450 25,000 1.885859 25.0°3 24
CABE! J1-MNov J 4 850 TR Aaa mx 200,003 200,002 15,800,000 100165200 20,033 " 02 G&E64 20033 1138
o e o 214,405 24,537
Papel Privado
BCHACI0 161227 2P 8800 TR Alblmes) 103,000 103,003 25,000,000 10B.573IS76 10,857 108732601 0,973 1760
AC 11 31 5050 TR ALAIMEY) 302.000 203,000 14.C0Q, 300 100, 336567 30,100 100.3238533 30,11 1740
ACOITCB 7 a1 230 TR AAHmex) 150,000 152,000 11,300,000 95 550550 14 333 103411799 “5.082 4594
ANIANCE g 31 5780 TR A+mex} 100.0C0 100,000 5,194,140 54032445 5 408 73149888 5,732 1203
BAMNCHIL 11 a1 5410 TR Aga.mx 113,000 1153.000 15,000,300 100 375524 11,342 102.37EEG4 ‘1,342 1067
CACIBMX 11 31 5103 TR AAA{mMex) 200 000 203.000 20.800.200 100.156417 20031 103155481 20,031 328
CENEXCE 11 91 £.803 TR HRAAA 100,000 103,000 25,000,800 100.5268888 10,052 102553431 ‘0,085 1372
DAIMLER 10 g1 250 TR AbAImex) 14,8032 14,803 7,500,000 100.350061 1,485 100 451384 1,487 312
CAIMLER 11 31 51402 TR AAA{mex} 40,000 40,000 £,D00 . 200 1001570568 4,008 103.1863203 4,007 fibed
DAIMLER 11-Feb a1 5280 TR AfAImMex) 250,000 250,000 14,000,300 100.146844 25,037 109146077 25,037 Gag
ELEKTRA 31 a1 TI80TR Almex} 30,000 30,000 20,000,000 130.540072 301& 102083195 3,083 815
GASN Y 1-Feb 21 EES0TR AbAmex) 350,000 350,000 25,200,000 100,044 797 KERORT: 94 Ba4772 34,981 1229
GEAMSA, 1 a1 7E0DTR BEB!mex) 0,000 E0,000 10.00C,C00 130.063333 5003 100062625 5,003 ana
GMATCE ‘0 91 7310TR AAAIMex) 00,000 1C0,000 13.200.000 31.853734 3.18E 316875249 3,168 1280
HERTIEZ "1 g1 2360 TR Abdmax) 160,000 150,000 5,000,000 100,145722 15,022 1002491720 ‘5074 1138
IDEAL 1 a1 S350 TR A2, mx 180,000 150,000 25 600,000 130374308 15 08E ' 100.240847 5026 12339
KIMSER 7 a1 4730 TR AAA{méx) 100,000 1C0,000 25,000,000 a7.030484 9732 98 081833 9,308 2002
KIMZER ‘0 g1 T 5080 TR AfA[max) 0,000 &0, 000 15 000.00C 100645957 5,035 100664255 6,040 1403
®OF 7 o1 4 T40 TR Agaz.mx 240,000 240,000 30,000,000 10, 236886 24 057 T00.294834 24,071 50
METROCES L3-Mar a1 TR Cimex) 100,000 100,000 £.000.000 1.821210 182 3.76220% G576 712
MOLYWET 1 g1 5380 TR Ab+imex) 31,000 21,000 15 000.000 120.312657 KRR 103,392553 . 3,142 287
MONTPIO 1 o1 5810 TR Ad+imex) 85,406 35,406 2,500,000 10.274351 39,557 100.274215 0 5687 589
NEMAK 7 a1 THIDTR A=lrrses) 70,345 70,345 38,000,000 84.314219 6,635 90 323834 5,887 2139
NRF 11 g1 230 TR Aaa.mx 233,522 233,522 25,000,000 00.250750 29426 102.245202 29 424 935
POCHCE 10 =i £.530 TR HRAA8 534,000 534,000 3,500,000 130,238335 59, 542 100.235233 £0 543 951
TELINT g a1 S81E0TR AAAMEX) 200,000 200,000 50,000,000 <01,800914 20378 100.842525 20,188 244
TELMEX 07-Feb 91 470 TR Aaa.mx 40,000 40,000 45,000,000 99 613868 3,885 100036714 £.001 105

UNIFCB 11 a1 . £.400 TR HFAAL, 120,000 120,000 4,000,000 130.266657 12,032 “0).EDEBOT “ 2,084 1508



Costo promedio

Valor razonabie o :

o : : : . S . - unitaric de - : : - B
. . o o R . : - Calificaciéne .- Cantidadde . Cantidadde. = Total detituios  adquisicion . (en Costototal de  -contable unftario (efi, Valor razonable e Dias por
L Emisora © Serie - Tipp devalor  Tasaal valuar hursatitidad = titulos cperscidn _titulos liquidados - delaemision - pesos) . adqulsicion _pesosy . . contabletotal ' vencer
UNIFCB 11-Feb a1 5440 TR HRAMA 44,000 B3,000 8,000,003 100447222 2.340 100 445839 8.540 1772
UNIFIN "1 =h 7180 TR B-{rmiE) 153,000 150,000 10,000,003 100 299308 153273 100455044 15,075 451
WAILEASE “0 a1 5400 TR Aggmx aC132 0,132 15,000,002 100350520 5,033 100624584 5;04?' 1005
WALEASE 1 a1 E210TR Aga.rmx 50,000 50,000 20,000,005 100.250500 513 100.387997 5,ai8 g2z
KIGNLUX 07-Feb 91 2200 TR As(mex) 73,833 73633 7,500,003 28.1532490 7,236 49548333 7,330 BES
ALMACD 11 93 5570 TR F1imex) 188 205 189,205 5,000,005 100.052818 18.53C 100.07H623 18,935 108
ALMACD in 93 5510 TR F1imex) 108,000 160,000 3,495,100 100.052884 15,008 1200013844 10,001 154
ALMACD 411 93 5.600 TR F1imex) 10C.00C 103,000 3,500,000 100.0955842 1C.01¢ 100061210 10,005 136
CREAL 211 93 6.500 TR HR2 35000 25,000 2,500,005 100.180555 R 100192787 3,507 46
DAIMLER T a3 4,468 TD F1+imex) 200,04 200,000 2,500,000 98.373752 12,875 SO.B7RBHY 9,975 10
DAIMLER 7311 a3 4511 TD F1+imex) 400,000 400,000 3,500,000 09 375008 38750 Q9. 7BGS9EY 38,915 17
DAIMLER 7411 g3 4551 TD F1+imex) 108,008 150,0C0 2,500,000 89 373752 §.937 GOE805622 §.4970 24
FACILSA 811 93 4.6027 TO F1+irmex) 203,000 250,000 1,840,000 99.268363 16,854 S0.781520 19,855 17
GFAMSA B11 93 7MW TR Faimex) 52450 53,450 2,000,005 100.567778 5,375 100586734 5,375 2B
PCARFM 3211 a3 4720 TR F1+imex) 200,000 200,000 1,800,000 100.047812 20,018 100.053455 20,011 24
PCARFM 3411 Q3 4730 TR F1+i=ex) 233,00C 230,000 2,400,000 100236500 22,284 100237080 23,055 10
FCARFIM 3511 93 4870 TR F1+imex) 150,030 150,000 1,900,000 100.136506 15,020 10,7 40855 15,021 17
SORIANA 4811 23 4582 TD F1+imex) 353.00C 380,000 9,000,000 99540320 37.82% 98.872738 37,952 10
CFE 10 g5 5.06C TR AAAmMex] 215,50C 215600 125,000,008 100.0758%62 21.577 100.083715 21,574 1081
CFECB 10-Feb 95 5250 TR AbA(Mex) 108,000 160,000 70,500,000 90514402 8.051 91.820523 B 5,082 3012
B o o - 596,575 _ . fo13es
Titulas Bancarios Interracionales
CALYON 01-dun D& 517 TR A 15 10 800 996284 504000 §.963 S88455 158000 9,995 1765
C5-USA 01 =Jun [ BR20TR & 50C 5C0 90,008 10749720780 5.375 11048.884250 5524 1585
PN O1-Jul Y] 8210 TR Al 1,000 1,0C0 144,500 10510.500520 10,011 10290.43335% 10,880 5493
KEXIM C1-Aga ()] 5086 TR A+ g8 = 1,208 903342 Q67500 7.047 9945803511800 7,975 392
MLMXH 0f-Jul DE 4805 TR Ni& 30 0 1.000 1002528916000 30,078 974047896600 26,221 2447
- - : - — e 63,372 63808
Titulas Bancaries Intersaciorales
TFONDZ3 150431 02 8.75C TR A 5C 50 45,000 108111.542200 5.206 111146.043600 5,567 1497
. =Aa0d 5,557
. . TOTAL INVERSION EN TITULOS DE DEUDA - o 981,866 085,085 <
TOTAL DE INVERSIONES EN T e .
VALORES ' . Lo . 981588 985,085
27.22% Deuderes per reporto
Vaiares Gukermamentales
BPAT - “60512 IT 4520 TR AAAIMeX) 1,242,048 1243948 133,000,000 98 047197 123.21¢ 59.084575 123,256 NA
L -~ L 123210 123.256
Titulos Bancarios
. BANAMEX . 10-Mar 84 4700 TR AR Ex) " 195,505 1195505 70,000,000 100,375314 126,000 | “D0.415228 120047 N/A
126,000 120,047




Co_'sto' promedio’

Valor razonable o -

. . S o . - o . unEta_rio-de' N - . ] .
o . . Cslifcacidne - . Cantidad de . Cantidad de’. - Total de titulns  adguisicidn {en- .  Costo total de contable unitaric {en Valorrazenable o . Dias por -~
. .Emisara Serie | Tipodevalor  Tasaalvaluar  bursatilidad = titulos operacidn  titulos liguidados . de la emisién pesas) Aadguislcion ., | .contabletotal © vencer
Papel Privada
PEMEX i0-Ma- 85 4,700 TR Aaa.mx 1,247,143 1,247,°43 86000000 100.225053 125,000 125,045 A
- o 125,000 125.049
. TOTAL TITULDS EN REPORTOD . 368,210 368,352
- TOTAL DE CARTERA - $: 1,350,076 $ 1,353,437

“Et presente estado de valuacién ¢e carera de inversidn se formuld de conformidac can los Criterios de Cortadilidad apiicables & 1a Sociedad, emitides por la Comisidn Nacional Bancaria y Ge Valores, con fundamenta en el atticulo 76 de la Ley de Sociedades de lnversién, de observancia general y
chligataria, aplicades de manera consistente, encartrandese reflejadas las operacionas zon activos abjeto de inversidn efestuadas por la Sociedad durante fos pericdas aiba mencicnados, fas cuales se reafizare™ v valuaron con apego 4 sa~as pracicas vy a las disposicicones legales y adminiztratives

aplizables”.

“El presente estads de valuacién de zartera de inversion esté sujets a |a aprobasidn del Consejo de Administracidn bajo Ja responsabitidad Je |os ejecutivos gue lo suscriben®,

Las natas adjunias sa- pare de este estade finarciers,

wiw ixe com.rxfestadasfnaricierssiixefondos/estados naricie-aspors sciedad

wewhel.ch o o, Tix

lez Laureans
dministradora

4088 Salyador Qbzea cel Mazo
Dirgstor de la Socledad de Inversion y Represartante
Leaal



IXE FONDC PATRIMONIAL, S.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADQOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En miles de pasas)

CONCEPTO - o 201 2018
Resultade por valuacion a valor razanable ’ 5 3,278 § 12,884
Resultado por compraventa 15,826 50584
ingresos por intereses 48 BAE 55,405

~__Ofras irgresas de la aperacion L - 148

TOTAL DE INGRESOS DE LA DPERACION 65831 73,521
Servicios admanistrativas y de distribucion pagados a i scciedad operadora 12,627 13,430
Servicios agministrativos y de disiribucion pagados a otras entidades a3 ao
Gastos de administracian:

Henorarias 381 338
Gastos de promocion y publicidad 14 16
Impuestos y derechos diversos 7,628 _B19z
TOTAL DE EGRES0S DE LA OPERACION 20,744 22,066
_RESULTADO GE LA OPERACION o 48,087 51,455
Hros productos 482 -
RESULTADO NETC e 3 45,569 % 51,456

"Los presentes estados de resultados se famularcn de confermidad con lgs Criterios de Contabilidad aplicables a |2 Sociedas,
emitides par Y& Comisidn MNacional Barcaria y de Valares, cen fundaments e lo dispueste por el articule 78 de la Ley de
Sociedades de Inversion, de chservancia general y obligataria, apiicados de manera consistente, engontrindose reflejadas todos
Ios ingresas y edresas derivados de fas aperaciones e'ectuadas par [ Sociedad durante los periodas aming mencianatics, las
cuales se realizaron y valuarcn con apege a sanag practicas y a ias dispdsiciones legales y administrativas aplicablies”,

"Los presentes estadas de resultados estarn suetas a la aprobacidn del Cangseje de Administracion baje la responsabilidad de los

gjecutivas que los suscriben”.

Las notas adjuntas son parte de 2stas estades finarcieres,

Tk Gofxadler Laureano
OperadggliAdministradora

wenwy ke com.mxestadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaticeroszosociedad
www crbv.gob.mx

José Salvador ?a/dei Mazo
Director de la Socieddd de Inversién y

Representante Legal



IXE FONDO PATRIMONIAL, 5.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE
PCR EL ANO QUE TERMING EL 21 DE DICIEMBRE DE 2011

{Er miles de esos)

_ - Capitai Contribuido © . Capltal Ganado
" CONCEPTQ. L e G ' o L
- . Capital - . Prima en venta de Resultado de Resultado - Total Gapital
S sociaf ' acciones =~ ejercicios anteriores | netg ... Contable _ . .
Saldos af 31 de diciembre de 2009 s 7aa785 & - . 133397 § 184,533 § 5444 § 1,058,128
tnvimientos inherentes a las cecisiones de los Accionistas:
AJmerto de capital socia 38,560 - - - 38,260
DigrminJcion de capital socizl (88,382} - - - {89 392)
Aumenrta neto, en orima en venta de acciones - (22,222} - - {(22.222)
Aplicacién del resultade del gjereicio anterior ) - - 5444 (5,444}

Total _ 683,923 111,175 188877 - 985,075
Nevirientos inherertes a ia speracidn:

- Utilidad integeal _ :

Resultado neta o - - - 51,455 51455
Saldos al S‘i de diciembre de 2010 . . - % 683,923 = & . 11,175 % ) 139.9?’7; $ ] | 51455 $ - 1,036,530
KMeovimientos inharentes a las decisiones de los Accianistas:

Aumento de capital secial : BEB.011 - - - 668,01

Disminucidn de capital social (497 1 47) - - - {497,147
Admerto nets, en prima en venta de acciones - 99,216 - - 8g.8185
Aplicacidn del resubiada del gjercicio anterior - - 51,455 151,458} -

Total _ 854,787 210981 241,432 - 4,307,210

tovimiertos inhergrtes a 'a operacitén:
Ltilicad infegral
_ Resutade neta . - - o 45,558 45,563
' Saldos al 31 de diclembre de 2011 ' : $ - B54787 & 210801 % 741,432 - § 45563 % 1,352,779 -

"Les presentes estados de varacicnes en el capitat contable se formularon de conformidad con ias Criterios de Contabifidad anlicables a 1z Sociedad. emitidos perla Comisién Nacional Bancaria y
de Valiores, con ‘undamento er lo dispuests por &l ariculs 75 de la Ley de Sociedades de [nversién, de obsewvancia general y abligatoria, apicades de manera cornsistente, encontrandose
refleiados ios movimientos de lzs cusntas decimal contable derivados de las operacionas efeciuadas por la Sariedad durante |95 periodos ariba —encionases, las cuales se realizatn y valuaren
oon apegn 8 5anas prasticas v a las disposiciones legales y adminstrativas aplicables”,

“Los presentes estados de vatiaciones en el capital contable estdn sujstos a la aprobacién del Consefo de Administracion baja 'a resparsabilidad de ios ejecutivas que .0s susciken”.

Las rolas asjurfas son parte de estos estadas financieros.

‘E?Ffenmez Ladgreana José Salfad rozeo dei Mazo
dministradora Director de |a Setiedad de Inversidn y Representante

Cperado)
/}EI Legai

www.ixe oo radestadosfinaticierossixefond os/estadosfinaficierosparsnciadad

Wiy v qeh.



IXE FONDO PATRIMONIAL, S. A.DEC. V.,

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miiles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversién fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), para operar como
“Sociedad de Inversion”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversion estan
reguladas por la Ley de Sociedades de [nversion (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comision,
fas cuales establecen ciertos parametros de inversion.

La Sociedad de Inversién podré adquirir temporalmente sus acciones en circulacién en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisidn.

La Sociedad de Inversion se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al piblico inversionista autorizado por ia
Comisidn, en el cual‘se divulgan Ias politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitid una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- Clasificacién:

Las sociedades de inversidén de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y
régimen de inversion de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

Corto plazo ‘Menor o igual a un ano :
Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afios
Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversién de mercado de
dinero.

Sociedades de inversion de renta variable:

Especializada en acciones Mmlmo 80% en acciones

Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valorés respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacién.
Tratandose de la inversién en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacion de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.

- Las sociedades de inversién de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de

: capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los

que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su regxmen de inversion conforme ala
clasxﬁcacwn de Ia sociedad de inversién de que se trate.

- Las sociedades de inversién deberén mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversidn
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacion al pidblico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacién.



Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a Ia Comisién las modificaciones a su prospecto
de informacion.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios(las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacion de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros: Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las

‘circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversién se ajustara a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano ‘para la Investigacion y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especufco tomando en consideracion que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comision difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de

informacién financiera (NIF), aplicadas comtnmente en la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondlentes a los prlmeros dias inhabiles del

ejercicio siguiente.

- La Comisién no requiere de la presentacién de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién
diluida en el estado de resuitados. -

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacién de cartera de inversién como .
*un estado financiero basico y no requieren la presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversion se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depdsitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero repfesentados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de aguerdo a la regulacion aplicable no se consideren derivados.

_Inversiones en valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran a su valor razonable (representado por el monto

por el cual puede intércambiarse un activo o liquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e iguaimente
dispuestas en una transaccién de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o sobreprecio), de
conformidad con lo establecido para tales efectos en el criterioc C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicion de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicion, en el rubro de otros egresos de la operacion.

Se vallan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. E! resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa en la fecha de la venta. :

N
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 ia cartera de la Sociedad de Inversién son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S:A. de C.V. (VALMER) (empresa mdependlente de la
Sociedad de Inversién).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, reglstrando una
cuenta por cobrar medida inicialmente al precio pactado la cual representa el derecho a recuperar-el efectivo entregado
Durante la vida de! reporto, la cuenta por cobrar se valuara a su costo amortizado, mediante el reconocimiento del interés
por reporto en los resuitados del ejercicio conforme se devengue, de acuerdo con el método de interés efectivo, afectando
dicha cuenta por cobrar. )
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Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, sngwendo para su valuacion los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de mversmn

La reportadora, al vender el colateral, deberd reconocer los recursos procedentes de fa transaccion, asf como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuaré a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconoceré en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacién se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de com'pra—venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacién. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacion de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacion o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectlien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado )
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depésitos '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
valorizacion derivados de partidas denominadas en UDIS o en algln otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicades y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccion 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
circulacién y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

PROSPEéTO DE INFORMACION

Ixe Fondo Patrimonial, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de inversién), cuenta
con autorizacion del Gobierno Federal otorgada por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para operar como
sociedad de inversion y es regulada por la Ley, asi como por las Disposiciones emitidas por la Comisién como érgano de
inspeccién y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de
C. V. (Bolsa), es "IXEDP".

La Sociedad se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversion y determina sus
politicas de inversion, de adquisicion y seleccién de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al publico
inversionista, en el marco de' las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al publico
inversionista fue autorizado por la Comisién el 8 de febrero de 2010, mediante oficio nlimero 153/3035/2010, para hacerse
del conocimiento del pl]blico inversionista.

Asimismo, la Sociedad cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de 2008 mediante
oficio nimero 152-2/23426/2008.

Conforme a las disposiciones de la Comisidn, las sociedades de inversidn en instrumentos de deuda son calificadas por
una agencia calificadora independiente que evalta la calidad de los activos y de la Administracion de la Sociedad.
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Al 31 de diciembre de 2011 ia Socledad obiuve por parte cg Fitch Mexico, & A, de C. V., una calificacion de "Aff4 (mex)F",
es decir, qué el nivel de seguridad de la Sociedad, que se desprende de la evalucidn de factores que incluyen,
primardialmente, calidad y diversificacién de los actives del portafolio, fuerzas y debilidades de la Administracion y
capacidad operativa es alla, y la sensibldad a condiciones cambiantes en los factores de mercado es moderada.

ke Fandos, 8. A, de C. V., Sociedad Operadora de Sociegades de inversidn, Grupe Financiero Banorte, es ta Cperadora
de la Sociedad, ¥ fiene a su cargo ias funciones de administracion general y el programa para colocar (as acoionss de la .
Sociedad. Como contraprestacion por los servicios de acdministracion y asesaria recibidos, la Sociedad paga una
remuneracion caloulada sobre &l valor pramedio diario de sus propios activos netos.

Algunas de sus funcionarios forman parte de! Consejo de Administracian ¥ del Cemité de Inversién de la Sociedad.

4. VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a carge de la valuacidén de las accicnes de la Sociedad de Inversidn &3 Valuadeora GAF, §. A de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de Inversidn (la Sacledad Valuadors) (ermpresa independiente de la Scciedad de Inversion), la
cual determina el precio de las acciones de fa Sociedad de Inversion, Je acuerdo a la Ley y a las Dispositiones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversion valus la cartera de valares y determing al 37 de diciembre de 2011 y
2010 el activo neto, fjandosea el precio de la accion con valor nominal d& 55.8350, quedando coma sigue;

e < i Serig i

Rl L R T )
A 3 5679557 § g.214483
B 9.003718 - 8.7644C7
B .111466 8.817651
B 9.313455 £.960123
B 5.362595 8.955322
B .266075 8.764407
B 9151465 8.817650
5 $.307475 £.954405
5 9437752 2,007769
B 9.132680 8.935025
5 9251629 8.898380
B 9265478 8.873530
5 9.325449 2.873630
B8 9750300 9.228383

5.  OPERAGIONES DE REPORTO

Al 31 de gdiclembre de 2011 y 2010, las operagiones en reparto s& INtegran £oro sigue:

Reporfadora:
2011 2010

) Caolaterales : © Colaterales

INSTRUMENTOS Costode | - Deudores " oihides  Costo de Deudores .~ cihidos

i Intereses por - Intereses por

titulos t parla titulos rt porla

reporio entidad reporte entidad

Valores gubernamentales g 58209 § 143 § 368352 § 368,964 § 210811 S 82 § 210893 § 210,803

5 368200 $ 142 § 368,052 § 368,954 $ 21081 % B2 § 210,891 § 210,893 -

Los plazos promedio de |25 operaciones de repcrto al 31 de diciemnbre de 2011 y 2040 son de 3 dias.

6. CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de las Dispasiciones emnitidas por la Comision, referente a la colocacian y adguisicidn de sus acciones
propias, durante 2011, la Saciedad de Irversidn aumentd y redufa su capital social pagado en su parte variable en 3668,011
y $497 147 equivalente a 114,092,400 acciores colocadas y 84,909,827 acciores recompradas, respectivaments, con valar
raminal de 3585350 cads ura.
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Al 31 de diciembre de 2011 el capital social maximo autorizado se integra como sigue:

‘Ca)pi‘tal Fijo
Clase “A” )
Acciones pagadas 170,785 $ 1,000 170,795 3 1,000

Capital Variable

Clase “BF1”, "BF2", "BF3",
"BF4”, “BM1”, "BM2”,"BM3”,
“BM4”, “BE1”, “BE2”, “BE3",

“BE4’ "BS”
Acciones pagadas 145,821,817 853,787 116,639,356 ' 682,923
Acciones depositadas en : i

tesoreria 1,494,007,388 8,747,413 1,523,189,849 8,918,277

1,639,828,205 9,601,200 1,639,829,205 9,601,200

. 1640000000 & 5602200

T otal capital sodial autorizado . ~ 1,640,000.000 .

19602200

Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $5.8550 (en pesos) cada una. Las
acciones Clase “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sélo podran transmitirse previa
autorizacion de la Comision; las acciones Clase “BF1”,"BF2”, "BF3", "BF4”, “BM1”, “BM2”,"BM3",

“BM4”, “BE1”, “BE2", “BE3", “BE4" y “BS” son representativas de la parte variable del capital.

Las acciones Clase “BF1”, "BF2”, "BF3”, "BF4”, “BM1”, “BM2","BM3", “BM4”, “BE1”, “BE2", “BE3", “BE4" y “BS”, podran ser
suscritas por personas fisicas mexicanas y extranjeras que tributen bajo el régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de
crédito que actien por cuenta de fideicomisos de inversién cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad
Operadora y las demas distribuidoras de la Sociedad de Inversién por cuenta de terceros, sociedades de inversién
nacionales y extranjeras que manejen dentro de sus clientes inversionistas exclusivamente a personas fisicas y que tengan
autorizacién para invertir en otras sociedades de inversion, asi como los que en el futuro sean autorizados para invertir en la
Sociedad de Inversién de acuerdo a las disposiciones fiscales vigentes, que representen a dos o mas accionistas por Lo que
puedan ser considerados como inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversién debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mjsmas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto' contenerse en sus prospectos de
informacién al publico inversionista.

La Sociedad de Inversién no-esta obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Socuedades
Mercantiles.

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberadn observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversion de renta
variaple y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracion de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

E! Consejo de Administracion de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la -
Institucién, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion de riesgos. .
En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comision, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

I Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.

. Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.
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V. LLa metodologia y procedimientos para idenﬁﬁcar, medir, vigifar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

VI Los modelos, pardmetros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.

VIL Las metodologias para la identificacién, valuacién, medicidén y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.

VIIl.  La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.
X LLos manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacién y remocién del responsable de la administracion integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones I, Il, V y VI anteriores.
Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente: ~

Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.

Los limites para la exposicién al riesgo.

LLos mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos ¢ circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, imitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgo a
que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y estd a cargo de la Direccion General de Administracién de Riesgos
("DGAR”) del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento a
lo establecido en la Circular de la Comisién denominada las Disposiciones, en cuanto a Ia independencia con respecto a las
areas de negocio.

'La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracion Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracién de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracion de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

Administracion de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracion de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracion del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional. N

Los objetivos centrales de [a DGAR pueden resumirse como éigue:

. Proporcionar a las diferentes areas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para

minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los pardmetros establecidos y aprobados por el Consejo.

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

= Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

. Desarrollar modelos de valuacién para fos distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversion ha decidido la evaluacion y administracién del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectlian las
sociedades de inversidn, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asf como cualquier otro mecanismo
de mitigacion utilizado por las citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
~ resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a

sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.
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Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnoldgico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversién.

Los objetivos de fa administracién de riesgo de crédito son:

x Mejorar la calidad, diversificacion y composicién de las Sociedades de Inversidn para optimizar la relacién riesgo
rendimiento. ' ’

L Proveer a la Alta Direccién informacion confiable y oportuna para apoyar la toma de decnsxones en materia de
inversiones.

. Apoyar la creacién de valor econdmico para los inversionistas mediante una eficiente admmlstracnon de riesgo de
crédito.

= Definir y mantener actualizado et marco normatlvo para la administracién de riesgo de crédito.

= Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de |nformac10n en materia de administracion de riesgo de
crédito.

= Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Andlisis, Autorizacién y Administracién de los'mismos.

En'las politicas de Originacion se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacion que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros méximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacidn.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacidn y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacion sobre el emisor o contraparte, mstrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

El Comité de Crédito es el érganc facultado para autorizar lineas de operacién con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacion. La solicitud de autorizacién se presenta por el area de negocio y las éreas involucradas en la
operacion con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracion de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y érganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién estd en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversion y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual.para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a la
emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y Ias garantias y estructura que los respaldan en caso de que
se presentara un mcumpllmlento

Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversion (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 calificacién inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody’s, Fitch y Standard &
Poor's respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

2) La severidad de la pérdida que se tendrfa con respecto al total de la inversién en caso de presentarse el

incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantias o estructura de la
operacién, menor severidad de la pérdida y viceversa.
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Al combinar el grado de riesgo v la exposicidn crediticia de un emisor, emisiér ¢ contraparte medida como el valar positivo
de |3 valuacion a marcado de sus posiciones. se abliene la pérdida esperada asociada sl emisor, emisidn o contraparie, la
cual reprasenta la pérdida promedio que s& esperaria &n un horizante de tiempe de un afo a causa de incumplivients de
los emisores, emisiones o contrapartes bajo condicionss rarmales del mercado.

El riesge de crédito se cuantifica para cada Sociedad de Inversidn al sumar las pérdidas esparadas de cada uno de sus
emisares, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse coma porcentaje de la exposicion de cada
Sociedad de Inversidn para indicar que a mayor pérdida esperada er porcertaje, mayer riesgo de crédito en dicka Sociedad
de Imversidn y a menor pérdida esperada en porcentaje. menor riesgo de crédito. )

Ademas de calsular [as pérdidas esperadas bajo cordiciones rormales de rmercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiores, em’soras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones gque se
tendrian en las pérdidas esperadas arte escenariss de mejoras o deterioros en las caiificaciones de los emisores,
emisiones o contrapartes. Adicional a esto, se realizan gruebas bajo condicianes extremas para medir el impacto de las
perdidas en cada Sociedad de Inversign en cast de que se prasente un escerarnio adverse que disminuya sensiblemente a
calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones o coplrapartes.

A continuacion se muestra la informacidn de riezgo crédito de la Sociedad de Invers1or al 31 de Diciembre de 2011 &1 miles
de pesos;

' Sociedad de ¥ olor Cartera - Valor Cartera Pérdida . % - .ﬂ' Tres  Exposicion

" Inversidn Acciores a Deuda a Esperada Calificacian Principales - LT
pvers Mercado' Mercado® pe A o mejor® Emisoras* ~ . Derivados
|[XEDF - 1.353.436.4 0.13% 38% 16% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecta a Valor Cartera Deuda a Mercade,

A cortinuacién se muestra 12 informacién promedio para el afio de 2011 sobre ef riesga crédite de la Sociedad de Inversisn
a las que la operadora les presta servicios de administracide, er miles de pesas;

Valor Carfera  Valor Cartera . 5% o, Tres Exposicion
sf:&':‘:::&:e © Acciones a .Deudaa, = Ezé:j;::a' Calificaclén  Principales con .
Mercade’ "~ Mercado® . Ao mejor’ Emisoras’ Dorlvados

IXEDP - 1,185 587.0 0.18% 87% 15% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercade, Valar Carlera Deuda a Mercada y Exposicién con Derivados muestran el
promedio de las saldas de apertura y cierre de 2011,

Pérdida Esperada muestra un pramedio panderado, sn relacion al Valor de la Carera de Deuda a Mercado, de [a apertura
y gigrre de 2011, Para los Fondos IXE, €l cdlculo de la pérdida esperada se horrologa a 13 metodolagia de Fondos Barore
a partir de diciemntare 2011,

%, Calificacidn A o mejor y % Tres Principales Emisoras muesiran ur promedic ponderado, en refacidn al Valor Total de
la Cartera {Acciones v Deuda), de ia apertura y cierre de 2011,

Las accianas solo tienen riesgo mercado por lo gue su pétdida esperada es 4.
Representan Inversianas en YValores con expasicidr al riesge de crédita,

Calificacidn Aimex) en escala Iocal de Fitch o sus equivalentes.

Exceptuando Gobierno Fedsral, Paragstatales a Insttugiones Financieras Nacionales,

Ll s

Riesqo Mercado

Para meadir el Riesgo de Mercado de arigen [XE se apiica la metodelogia de Valor en Riesge (VaR). El VaR se define como
13 pérdida patencial que pusde afectar la valuacian de un portafolic & un grade de confiabilidad predeterminado y a un
numers de dias para deshacer el pertafolio, &5 decir, el VaR mide a minusvalia que pueden tener los actives netes de una
Saciedad de Inversion con un rive! de confianza v en un perlode determinada,

El waR proporciona una medida universal del nivel de exposicidn de fas diversas cantaras de riesgo, permite |a comparacién

del niva! de riesgoe asumids entre diferantes instrumertos y mercados, expresande ef rivel de cada cartera mediants ura
cifra Gnica en unidades ecenamicas.
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Fara el cilcule de VYaR se aplica la metadologia de s'mulacion histdrica no paramétrica, consideranda parsa ello un nivel de
corfianza del 95 % a una cofa, wtilizanda los ditimas 2 afas inmadiatos de historia de [os factores de riesgo v un horizonte
temporal de un dia. '

El VaR en porcentaje de los actives netos correspondients al 3¢ de diciembre ge 2011 (no auditado) ascendia a:

Tipp  Sociedad . VaR/ActivosNetes Limite

Corlo Plaze IXEDP 0.0578% D.08%
__f

ElWaR, er. parcentaje de los aclives neles pramedias al 30 de diciembra de 2011 {no auditado) ascendia a:

. ' . . VaR ! Activos Netos .
Tipe _ _ Sociedad . Premedios Limige

Corto Plaze IXEDP 0.0345% C.08%

Asimisme, se realizan simulaciones mensuales de |as pérdidas ¢ ganancias de las carterss mediante 1a valracidn de las
mismas bajs diferentes escenarios (Stress Test), Estas estimacisres se generan de dos formas:

- Aplicando a los faclores de riesgo cambios percentualas observados en determinado periodo de la historia, el cual
abarca turbilerciss signficativas del mercado,

—  Aplicando a [os factores de riesgo cambios que dapenden de [a volatiidad de cada une de éstos.

El Conseio de Administragion establece el VaR maximo para cada una de las sociedades de irversidn, con lo cual es
posible moniterear €l riesgo de mercado.

Rigsao Ligquider

Caon la intencion de prevenir posibles perdidas ceasionadas por insuficiancias de liquidez se ha definide un nivel sptimo de
actives de facil realizacién para cada Socledad de Inversion de origen Banorfe. Este nivel se considera como limite v es
agrabade par el Consejo, este nivel es el misme al sefalado come pardmetre dentro de los prospectes de emisian, El
segumiento es continuo y sualquier desviacién es sefalada y se solicita su aclaracidn y plan de ramediacion,

Adizlanalmente, a fin de poder medit la capacidad de hacer frente a s3lidas de clientes s¢ definen escenarios de eslras y
sensibilidad, Los mismos se definen analizands el histérice de movimientos diarios de clientes.

Finalmente analizande el portafalio v 15 supuestes definides para la kquidacién de instrumentss, se calcula el impacio que
tendria en el valor del partafolio ta liquidacion del totai del portafolio conosiende con esto &1 mayor impacto pasible para a3

ccionistas. Gan Yo anterior, se estima la pérdida por venta anticipada de activos que al 30 de disiembre de 2011 {no
auditada) asciende coma poreentaje del vafer de portafolio para cada una de fas sociedades a-

" Socledad % Pérdida .

——— e e o P —

IXEDF 0.0300%

La pérdida por venta antisipada de actives promedio al 30 de diclembre de 2091 {no auditado) asciende comoe porcentaje
del valor de portafolio para cada una de ias sccigdades a:

Scciedad - S "4, Pérdida

I XEDF 0.0000%
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Riesgo Operécional

El Riesgo Operacional se define en la Sociedad de Inversion 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 transmision de
informacién, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicién incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legal).

La Administracién del Riesgo Operacional tiene como cbjetivos: a) Pemitir y apoyar a la Sociedad de Inversién para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencion y administracién 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 Sociedad de Inversidn y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional. .

Pilares en la Administracién del Riesgo Operacional

L. Padliticas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lmeamientos
metodologias y areas responsab[es en materia de gestién del Riesgo Operacional.

El area de Administracion de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién con la
Contralorfa 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, dandose seguimiento
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo
Financiero.

La Contraloria Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades
relacionadas con la mitigacion del riesgo : a) Establecimiento de los fineamientos de control interno, b)
Administracion y control de [a normatividad institucional, ¢} Monitoreo del control interno de los procesos operativos,

- d) Administracion del proceso de Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones
regulatorias, f) Analisis y evaluacion de procesos operativos y proyectos con la participacién de los directores
responsables de cada proceso a fin de asegurar un adecuado control interno.

L Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién
Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema
de Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (*SCERQO"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras -
de informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

~ ‘Descripcion:

Fraude Interno Pérdidas derivadas de algun tipo de actuacion encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que
se encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algun tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un
tercero

Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos

Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de

Trabajo reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacién

Clientes, Productos y Pérdidas derivadas det incumplimiento involuntario o negligente de una

Practicas Empresariales obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
3 de adecuacion), o de la naturaleza o disefio de un producto

Desastres Naturales y Otros  Pérdidas derivadas de dafios o perjuicios a activos materiales como

Acontecimientos consecuencia de desastres naturales u otros acontecimientos
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I .

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Fallos en los Sistemas :

Ejecucion, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la
Gestion de Procesos " gestién de procesos, asi como de refaciones con contrapartes comerciales y
‘ proveedores

ElI SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos
en los que ha incurrido la Sociedad de Inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitira en un futuro contar con informacién
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

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 emisién
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de
Asuntos de Riesgo Legal” (“SMARL”). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacidn
registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica
entre otros. o

Como parte “de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacion de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo
anterior permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestién

La Scciedad de Inversion 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, razén por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro
de la organizacién, por lo que la administracién def Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y
respaldada por la alta direccion.

Para llevar a cabo la Administracién del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada unc 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 area de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y
gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso
niveles de tolerancia. i

Informacién y Reporte

La informacion generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestion es procesada periddicamente a fin de
informar af Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificades (matriz de
riesgos) y sus estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnoldgico

Ei Riesgo Tecnolégico se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por dafios, interrupcion,
alteracion, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacién en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo.que su gestion es realizada en forma conjunta con toda la
organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de

JIntegridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de. la informacién bajo el enfoque de

prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucionai.

-Las funciones establecidas por la Comision en materia de Administracién de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por

la Sociedad Operadora bajo los lineamientos establecidos por la normatividad institucional y el Comité de Integridad.
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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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cémputo
alternc. Con lo anterier, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacion de las principales aplicaciones criticas de la
institucién, en caso de presentarse algun evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emision de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacion de sanciones, en relacion con las operacxones que la Sociedad de Inversién 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $12,627 y $13,430, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacion de servicios de administracién y
distribucién primaria de acciones que Ia Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propbsito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversion.

10. REGIMEN FISCAL -

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes.de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas

- sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias. percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacidn de
sus inversiones en la misma sociedad al dltimo dfa habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversion son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan 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 valuacién diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversion deberad informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista. -

La metodologfa aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

— La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

- La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través de! estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

— E! impuesto enterado por la Sociedad de Inversién serd 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 demés ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversion.
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La-Sociedad de Inversién nc efectuara la retencién del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estes correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supyestos de
exencion previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 209B, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley de! Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda

y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las ‘Sociedades de Inversién retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de inversién y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fij6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacion para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversién no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacién se establece un porcentaje méximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en e supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12.  APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estén sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

F K Kok ok K
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Paseo de la Reforma 489
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Tel: +52 (55) 5080 6000
Fax: +52 (55) 5080 6001
www.deloitte.com/mix

Dictamen de los auditores independientes

al Consejo de Administracion y Accionistas
de Ixe Especial, S. A. de C. V., Sociedad de
Inversion de Renta Variable

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacion de cartera de inversion de Ixe Especial, S. A. de C. V.,
Sociedad de Inversion en Renta Variable (la Sociedad de Inversion) al 31 de diciembre de 2011 y sus relativos
estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que termind en esa fecha. Dichos estados
financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad consiste
en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditorfa. Los estados financieros por el periodo
comprendido del 8 de enero (fecha de inicio de operaciones) al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros
auditores, quienes en su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
Jos estados financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisi6n). La auditorfa consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinion.

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asi como
sus requerimientos de informacién financiera, estdn regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de carcter general aplicables a las
Sociedades de Inversidn y a las personas que les prestan servicios™, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién parala
preparacién de su informacion financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacion financiera mexicanas, aplicadas cominmente en
la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reinc Unido, y @ su red
. de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal tnica e independiente. Conozca en wwv.deioitte.com/mx/conozcanos
la descripcidn detallada de 1a estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe Especial, S. A. de C. V., Sociedad
de Inversién de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las variaciones en su
capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables establecidos por la
Comisién.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
Miembro de Deloitte Touch7[ohmatsu Limited

21 de marzo de 2012



IXE ESPECIAL, 5.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

BALANCES GENERALES AL 31 DE DiCIEMBRE DE 2611 Y 2010

{(En miles de sesns)

" ACTIVO

2011

o o 2010
Inversiones en valores:
T'tulcs para negaciar B5d, 231 3 595,125
o o o _ 654,231 699,125
Deudaores por reporto (salde deudor} 32,043 238,684
____ i 32,043 233,684
Cuentas por Colirar (neto) 9.838 R - -
o 9,838 7,818
TOTAL ACTIVO | 696,112 ¥ 245,627
- PASIVO L L
Qtras cuentas por pagar:
Imouesto a la utilidac per pagar a2 5 124
Acreedores po- iquidacion de aperacidn 10,009
Acreedores diversos v 0tras cuantas por pagar 1,403 .87
o e 11,464 2,041
TOTAL PASIVO 11,484 § 2,041
CAPITAL CONTABLE
Capltal contribuidn:
Capitai Social 820,447 5 1.359.069
Prima en venta de accignes (175,070) {232.564)
§44,347 H26,405
Capital ganado:
Razultado de ejercicios anteriores 118,181
Rasultado neto _[77.880) 118,181
_ 40,301 118,181
TOTAL CAPITAL CONTABLE 684,648 $ 944,586
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE €56,112 5 946,527
CUENTAS DE ORDEN
Capita! sociat autorizada 99,953,994 3 99,999,959
Acciones ermnitidas 9%,999.909,999 99,889,554,229
Calaterales recibidos por la entidad 32,043 3 233,658

Ei saldo histarica de! capital soctal al 21 de diciembre de 201 =s de 3820 417.

"Les presentes balances gererales se formularon de conformidac cor ios Criterios de Contabilidad aplicanles 3 13 Sagiedad,
emitides por la Camisid~ Nacienal Bancaria y de Valores con fundamenta en io dispuesta per el articule 76 de la Ley de Sociedades
de fnversicn, de abservarcia general v abligatoria, aplicades de manera consistents, encontréndose raflajadas [as operacioras
efectuadas por la Scciedad hasta las fechas arriba mencionadas, 'as cuales se realizaron y valuaron can apeqs a sanas practicas v

a las disansiciones legales v administrativas aplicables.”

"Los presentes balances generales estan sujetas a 1a apobacidr dal Conseje de Administracidon baje la respo-sabilidad de los

directivos que jos sJscriben’.



“La sociedad valuadora de esta Sociedad de inversion determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con
base en los precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el
proveedor de precios que le presta sus servicios, y determiné a la fecha de este estado financiero el activo neto, fjandose el precio
actualizado de valuacién de las acciones, con valor nominal de $1.000, correspondientes a la clase A en $0.869909, a la clase
BFM1 en $0.824184, a la clase BFM2 en $0.842938, a la clase APIFM en $0.858152, a la clase Bl en $0.869910 y a la clase BS e
$0.834514 (en pesos).” )

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién
que, en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores puede ser consultada en la pagina de internet: www.cnbv.gob.mx’.

Las notas adjuntas y el estado de valuacion de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integranfe de estos
estados financieros.

B Genzalez Laureano . José SalvadefOreéco del Mazo
OperagiOra/Administradora Director de |a Sociedad de Inversién y
Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
www.cnbv.gob.mx




tXE ESPECIAL, 5.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
ESTADO DE VALUACICON DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

{En miles de pesos)

%ﬁ:i;, Fis? 37

Titulps para negoclar

T7.75% Inwversidn en instrumenios de patrimonioc neto

Empresas de materiaies

GRMEXICD B 1 (Y ALTE 1,373,349 1,373,828 7.785000000 % 35.573880 $ 51,796 36470000 % 50,104 NAA
foH B 1 MiA MEDB 751,9C0 1.003,600 436,281,180 43.910958 34773 46.93C000 a7 164 MR
MEXCHEM 3 1 MR, ALTB 250,000 250.C00 1,800,000,000 45.925200 11.482 43916000 10,978 i,
L L e 97,051 - 98,245
Emprezas Indusirisles
ALFA, A 1 MEA, ALTE 150,900 <50,900 513,831,700 152.737000 23,048 152.000300 22 937 MiA
GCARSD Al 1 A, ALTB 1,248,400 1,249,400 2,291 568,100 29.592296 38,972 33730000 42 205 HiA
SARE B 1 (N1 MEDE 8,206,900 18,208,900 B87.304.510 1650233 30,228 <.180000 21,484 MiA
UREBI . 1 MIA ALTE 1,263,000 1,263,000 876,445,286 15822153 2110 15.880300 25,056 NIA
o - ) . S 110,358 _ 1cE582
Empresas de Servicios y bienes de consumo na Basicos
LIVEPCOL B L (y ALTB 386,500 38,500 197.448.100 2r 593850 33,571 100 1C0050 36,588 K
58971  asese
Emorasas de produstos de cansuma frecuente
SORIANA B 1 MLA, MECB 812 600 512,500 1,800.000,000 ) 22.898318 8733 33.5300C0 27 245 WA
e - _. e 26,733 - 27245
Empresaas de Salud
i _MEDICA ) B 1 . ____MECE . 892300 £99,300 123,281,750 23 896276 27 580 2£.003C07 21,583 - NIA
— 288 21,583
Ernzresaas de Servizios Finacierps
Q CPO 0 [E5S MEDB 4,042,500 4,042,500 449 593,909 10.781245 43,533 " 1000007 44 468 NIA
COMPARC * 1 A, ALTE 1,350,009 1,350,000 1615071 452 18.840781 25,447 17920600 23112 MIA
GFNORTE o 1 MiA, ALTE 780,802 ... TB0OSJI0 2.326.357.782 44.DRCO4T 33 541 42 320000 32,201 WA
s e . e e o 102,571 - 98781
Ermnpresas de te:scomunicaciones
AMY, L L 1 o RA ______ALTB 5433800 5,433,800 52,812 680,820 18.138652 a7 e7v 15 820000 85,963 NiA
L i 7677 B 85,963
Empresas de trac's .
NAFTRAD 2 1B WA ALTB 1.493.700 1,453,700 7.500,000.000 36.425.40 . B4.409 37.07C00C 55,371 WA
. o . o e 54,409 ) 55371 NiA
TOTAL INVERSICN EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO - - - ' ] - ] T 534380 T E33 660




Inversién en Acciones internaclonales

Industriales

TX o 1A3P N7& NA 121,530 121,500 20C 474,345 235.081416 28,684 256. 526640 3217 A
_ L _ - . . 28,684 ) 31,217
Servicios
EDC . “15P WFA MAA 20,170 20,170 5,150 544 991.317848 19,595 1042 376310 21,025 MNiA,
FAS » ISP M, NiA 23,790 23,700 22,508,324 843 BBERI2 19,095 §05,879540 31,459 N7A
SLy * ‘18P TN (EEN 27,290 - 317,500,900 357 650000 10,000 376.378740 ‘0,238 hiA
Ui - ‘5P WA NiA 75,400 75400 £.850,900 454 121871 34,995 487 029080 456,722 N/&
— 84,985 59,454
T YOTALTITULOS INTERNACIONALES R "_ 113,568 . 120,671
TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES: - 648,019 - 54 734
Reportos T
4 67% Deudores por reporta
Valares Subernamentales
EPAT 160512 IT 4520 TR AAAmExX) 322,387 323 387 133,000,003 59.047157 32031 99.084505 32,043 ity
- - - - - . _38.021 32042
TOTAL INVERSION EN TITULOS EN REPORTO . 32,037 - " 32.042
TQTAL DE CARTERA 680,050 5 _ 638,274

"Bl presents estado de valuacion de carera de inversidn se formalld de conformidad con los Criterios de Cantabilicad aplicables a la Sociedad, emitidos por ka Camisidr Naciona' Bancaria v de Va'ores, con furdamento en al atisule 76 de |a Ley de Societades de Inversiar, de
cbservancia general y abligatoria, aplicados de marera consistents, encontandase reflejadas las operaciones con activos obieto de inversidn efectuadas por la Sociedad durante los periodos arvita mencionados, las cuales se realizator y val_aran con Bpego a sanas praciicas y
a las dispasiciones iegales y administrativas aplicables”.

‘El orasente esiado de valuacion de cartera de i~versidn astd sLjeto a la aprobaciér del Consejo de Aministracidn bajo la responsabiidad de ios cirestivos que o suscriben”,

Las notas adjuntas son parte de este estado financiera,

o ixe, 20 mx‘estadostinaricierasfivefondosrestadesfinarizigresporsociedad

v cobv.goh. mx

EfkGotialez Laureano

Administradora

José Salyafor Grozeo del Wazo

Director de 3 Scciedad de Inversion y Reprasentante

Legal



IXE ESPECIAL, S.A. DEC.V,
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE RESULTADOS POR EL ANO QUE TERMING EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y POR
EL PERIODO COMPRENDIDO DEL 8 DE ENERO (FECHA DE INICIO DE OPERACIONES)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(En miles de pesos)

CONCEPTO 2011 2010
Resultado por valuacion a valor razonable $ 6,212 $ ' 48,874
Resultado por compraventa (59,570) 79,369
Ingresos por intereses 13,503 11,347
TOTAL DE INGRESOS DE LA OPERACION (39,855) 139,590
Servicios administrativos y de distribucion pagados a la sociedad
operadora 17,581 10,712
Servicios administrativos y de distribucién pagados a otras entidades 70 54
Gastos por intereses ) 44 127
Otros egresos de la operacion. 13,845 6,103
Gastos de administracion: _

Honorarios 183 334

Gastos de promocién y publicidad 13 6

Impuestos y derechos diversos 6,289 4,073
TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 38,025 21,409
RESULTADO DE LA OPERACION $ (77,880} $ 118,181
RESULTADO NETO $ - {77,880) " - § . 418,181

"Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad,
emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de
Sociedades de inversion, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados
todos los ingresos y egresos derivados de las opefaciones efectuadas por la Sociedad durante el perfodo arriba mencionado,
las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables”.

“Los presentes estados de resultados estan sujetos a la aprobacién del Consejo de Administracién bajo fa responsabilidad de

los directivos que los suscriben”

Las notas adjuntag{son parte de estos estados financieros.

fik Ggpgdlez Laureano
Operadbia/Administradora

S—

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
wWww,cnbv.gob.mx '

co del Mazo

José Sal\?do/r Ory
Director de |& Sociédad de Inversidn y

Representante Legal



IXE ESPECIAL, 8.A, DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE

ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARCN EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En miles de pesss)

 Capital Contribuido - . Capital Ganadé -
' - E ... . Primaenventade Resuifzdode . . Total Capital
. ?:QN_CEP . Capital soclai- - _ acciones . ejercicios anteriores : B?su“adc mefo . ~ Contatte
_ Aportacién inicial _ . . "% - tp00 0§ - & . . g - - $ " 1,000
Mavimiantos inperentes a fas decisiones de [os Actionistas:
Aumenta de capital social 1,058,069 - - - 1.058, 063
Disminucion de capital social - - - -
Aumenta nete, en prima er venta de acsionss - (232,564) - - (232 BB4)
_ Aglicacidn del resuitado del ejereicio anterior - - - -
o Total ] 1,058,089 (232,664} - - B26,405
Mavimientas inherentes a ‘a operacian:
Utilidad integral
ResuMadonete =~ . - - - 178.181 198,181
‘Baldos a! 31 de diciernbre de 2010 - 1,069,069 (2326684 - P 118,181 ;9,44,535
Mavimientos inherentes & ias decisiones de los Accionistas:
Aumente de capital social 329,725 - - - 223,725
Disminucion de capital social . (SBEATT) - - - (568,377)
Aumento nefo, en prima en venta de acciones - ] 56,524 - - 55.594
Aplicacion del resuitade def gjercigio anterior . - o 1B1Es 1861 -
Total ) B20,417 (176,070) 118,187 B - 762,528
Maovimientos inherentes & la operacdidr:
Utilidad integral
Resuilado neto - - - [7¥ 880 [77.880)
Saldos af 31 de diciembra de 2014 . ' & . 820,417 § {176,070) 8 M8 % {77860} % ' 6&4,543

“Log presentes estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad, emitidos por la Comisian
Nacional Bancaria v de Valcres, con fundamente en ‘o dispuesto por el articulo 76 de |a Ley de Sceledades de Inversior, de observancia genera’ y chligatoria, aplicades de
manera consistente, ercontréndose refigiados ‘os movimientos de ias cuentas de capital contable dervadas de las aperaciones efectuadas por ia Seciedad curan'e los geriodos
arrba mencionades, las cuales se realizaron y valuaran cen apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicabies',

"Los presentes estados de wariaciones en e capital contable estan sujetes a2 13 aprobacion del Consejo de Administracidr bajo la respansabilidad de las direstvos que jos
suscriben”,

Las natas aduntas sen parte de es'cs estados finanzierss, -

yd

alez Laureano José Satvafiar Orezeo de” Mazo
radgtigtAdministradora DOirectorde 'a Sozsiedad de irversid~ vy Representante
Legal

wiww ize com mxlestadosfinarizieros/ixefandaslestadosfinarciarcsporsnc’adad
wiknv cnbv. ool my




IXE ESPECIAL, S. A. DE C. V., SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversion fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), para operar como
“Sociedad de Inversién”®, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversion estéan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversion (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos parametros de inversién.

La Sociedad de Inversion podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacion en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisién.

La Sociedad de Inversién se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por la
Comisidn, en el cual se divulgan las politicas de inversion, valuacion y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente:

- Clasificacién:

Las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

Clasificacién - Duracién de sus activos objeto de inversion
Corto plazo Menor o igual a un afio

Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afos
Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominarén sociedades de inversién de mercado de
dinero.

Sociedades de inversién de renta variable:

Clasificacion - Partafolio
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como [os activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversidén conforme a su clasificacidn.
Tratandose de la inversion en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacién de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.

- Las sociedades de inversién de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacién de la sociedad de inversion de que se trate.



- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversion
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacion.

Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacién,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comisién las modificaciones a su prospecto
de informacién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracidn efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comision, la contabilidad de las sociedades de inversién se ajustard a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacion y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracion que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
Disposiciones, los cuales requieren que la Administracién efectie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisidn, la contabilidad de las sociedades de inversién se ajustara a las
normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacidn y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracion que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas comunmente en la preparacidén de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

— Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del

ejercicio siguiente.

— La Comisién no requiere de la presentacion de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién

diluida en el estado de resultados.

— Los criterios contables establecidos por fa Comisidn consideran el estado de valuacidon de cartera de inversién como

un estado financiero basico y no requieren la presentacion de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacidn:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran 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 transaccion 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccion por la adquisicidn de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados dei ejercicio en la
fecha de adquisicion, en el rubro de otros egresos de la operacidn.

Se vallan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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.
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Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversién son
proporcionados por Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversidn).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacion de la operacidn de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer 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 valuara 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.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversién.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en Ios
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversion registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacion. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversion reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacidn a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectden las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asf como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depdsitos 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
valorizacidn derivados de partidas denominadas en UDIS o en algln otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, credito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesorerfa, con la consecuente reduccion 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 ef valor nominal de las acciones en
circulacién y su valor de colocacion o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Especial, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion de Renta Variable (Sociedad de Inversidn) cuenta con autorizacion del
Gobiemno Federal, otorgada por fa Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), para operar como sociedad de
inversidn y es regulada por la Ley asi como por las disposiciones emitidas por la Comisién como drgano de inspeccion y
vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad de Inversion en la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de
C. V. (la Bolsa), es "IXEESP".
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La Sociedad de Inversién se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversién y
determina sus politicas de inversion, de adquisicién y seleccion de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al
publico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. E! prospecto de informacién al publico
inversionista fue autorizado por la Comisién el 5 de noviembre de 2009, mediante oficio numero 153/79165/2008,.para
hacerse del conocimiento dei publico inversionista.

Asimismo, la Sociedad de Inversion cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de 2008,
mediante oficio nimero 152-2/23426/2008

ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversidn, Grupo Financiero Banorte, es la operadora de .
la Sociedad de Inversion y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para colocar las acciones
de la Sociedad de inversion. Como contraprestacién por los servicios de administracién y asesoria recibidos, la Sociedad de
Inversién paga una remuneracién calculada sobre el valor promedio diaric de sus propios activos netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracion y del Comité de Inversién de la Sociedad de
Inversion.

4, VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacién de las acciones de la Sociedad de Inversidn es Valuadora GAF, S. A. de C. V. Sociedad
Valuadora de Scociedades de Inversion (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversién), la
cual determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversidn, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversién valué la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011 y
2010 el activo neto, fijandose el precio de la accién con valor nominal de $1.0000, quedando como sigue:

: .. PRECIO DE LA ACCION (PESOS)
USerie | Clase .- 2011 .0 2010

A A $ 0.869909  $ 0.910830
B BFM1 0.824184 0.887294
B BEM2 0.842938 0.897026
B APIEM 0.858152 0.904789
B Bl 0.869910 0.910831
B BS 0.834514 0.891922

5. OPERACIONES DE REPORTO

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las operaciones en reporto se integran como sigue:

Reportadora:
2011 2010
INSTRUMENTOS Costo de Deudores Colaterales Costo de ‘ ‘Deudores por Colaterales
P Intereses - recibidos por 8 Intereses recibidos pot
titulos por reporto la entidad titulos reporto la entidad
Valores gubernamentales $ 32031 8 12§ 32043 § 32043 § 239592 § 92 $ 239684 $ 239,869
$ 32,031 $ 12 $ 32,043 $ 32,043 $ 239,592 § 92 $ 239,684 $ 239,669

Los plazos promedio de las operaciones de reporto al 31 de diciembre de 2011y 2010 son de 3 dias.
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CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de las Disposiciones emitidas por la Comisién, referente a la adquisicién y colocacién de sus acciones
propias, durante 2011, la Sociedad de Inversién aumentd y redujo su capital social pagado en su parte variable en $329,725
y $568,377 equivalente a 329,724,676 acciones colocadas y 568,376,625 acciones recompradas, respectivamente, con
valor nominal de $1.0000 cada una.

Como resultado de los movimientos anteriores, el capital social pagado al 31 de diciembre de 2011, asciende a $820,417
representado por 820,416,504 acciones nominativas con valor nominal de $1.0000 cada una.

2011 - 2010
Nimero de . Nlmero de )
acciones Importe acciones . Importe

Capital Fijo
Clase “A”
Acciones pagadas 1,000,000 § 1,000 1,000,000 3 1,000
Capital Variable
Clase “BFM1”, “BFM2”
Acciones pagadas 819,416,504 819,417 1,054,398,301 1,054,388
Acciones depositadas en
tesoreria 98,179,583,485 99,179,582 98,944,601,698 98,944,601

99,998,999,999 99,998,999 99,998,999,999 99,998,999
Total capital social autorizado 99,999,899999 - % 99,999,999 99,999,999,999 3 98,999,999

Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $1.0000 cada una. Las acciones
Clase “A” son representativas de! capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales sdélo podran transmitirse previa
autorizacién de la Comision; las acciones Clase “"APIFM”, "BFM1", "BFM2", "BI", "BS"son representativas de la parte
variable del capital.

Las acciones Clase “APIFM”, "BFM1", "BFM2", "BI", "BS", podran ser suscritas por personas fisicas mexicanas y extranjeras
que tributen bajo el régimen del titulo IV de la LISR, instituciones de créditoc que actden por cuenta de fideicomisos de
inversidn cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demés distribuidoras de la Sociedad de
Inversién por cuenta de terceros, sociedades de inversién nacionales y extranjeras que manejen dentro de sus clientes
inversionistas exclusivamente a personas fisicas y que tengan autorizacidn para invertir en otras sociedades de inversién,
asi como los que en el futuro sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversion de acuerdo a las disposiciones
fiscales vigentes, que representen a dos o mas accionistas por lo que puedan ser considerados como inversionistas
colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, [a Sociedad de Inversion debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionarfa por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacidn al publico inversionista.

La Sociedad de Inversidén no estd obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles. '

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracion integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversion de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversidn deberdn proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracion de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la

Institucién, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion de riesgos.
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En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversidn y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.
. Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
1L Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los cases o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los Iimites de exposicién al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

V19 Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicion y el control
de los riesgos.

VL Las metodologias para la identificacion, valuacion, medicion y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos ¢ activos objeto de inversion que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.

V1. La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.

IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacidn y remocién del responsable de la administracion integral de riesgos.

Asimismo, el Consejc debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones 1, Il, Vy VI anteriores.

Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracidn integral de riesgos.

. Los limites para la exposicién al riesgo.

. Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

. Los casos 6 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 estd a carge de la Direccién General de Administracidn de Riesgos
(“DGAR") del Grupo Financiero Banorte (“Grupo®).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Censejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento a
lo establecido en la Circular de la Comision denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a las
dreas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracidn Integral de Riesgos en cinco direcciones:

. Administracion de Riesgo Crédito y Operacional;
. Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;

n Administracién de Crédito;

. Administracién de Politicas de Riesgo;

. Herramientas de Administracion de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracion del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

= Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

= Desarrollar modelos de valuacion para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversidn ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en los siguientes rubros:
Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor ¢ confraparte en las inversiones que efectdan las

sociedades de inversidn, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacidn utilizado por las citadas sociedades de inversion.
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Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmision de informacién, asf como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnologico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de page, por lo
tanto, la correcta administracién del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversion.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:

" Mejorar la calidad, diversificacién y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacién riesgo
rendimiento.

= Proveer a la Alta Direccion informacion confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

= Apoyar la creacién de valor econdémico para los inversionistas mediante una eficiente administracion de riesgo de
crédito.

L] Definir y mantener actualizado el marce normativo para la administracién de riesgo de crédito.

» Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.

L] Realizar una administracion de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.

Estimacion de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controfar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacion se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacion de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros maximos de operacion dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacion y tipo de operacién.

Las politicas de Andlisis incluyen el tipo de informacion y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacion ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacion de
mercado.

E! Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacidn con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacion se presenta por el area de negocio y las dreas involucradas en la
operacién con toda la informacion relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
auterizacion.

La politica de Administracion de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacion, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las dreas y érganos involucrades en [a operacién con instrumentos financieros.

E! riesgo crédito en una Sociedad de Inversién estd en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversion y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a fa

emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias y estructura que los respaldan en caso de que
se presentara un incumplimiento.
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Las calificadoras utilizan una escala de calificaciones de largo plazo que van desde la mejor calidad de inversion (AAA)
hasta inversiones en incumplimiento (C o0 menor). La escala de calificaciones en orden de la mejor a la peor calidad es AAA,
AA, A, BBB, BB, B, CCC, CC, C vy cualquier otra calificacién inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1/ MX-1/ A1 (Moody’s, Fitch y Standard &
Poor's respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién ¢ contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

Al combinar el grado de riesgo y la exposicién crediticia de un emisor, emisién o contraparte medida como el valor positivo
de la valuacién a mercadc de sus posiciones, se obtiene la pérdida esperada asociada al emisor, emisién o contraparte, la
cual representa la pérdida promedio que se esperaria en un herizonte de tiempo de un afo a causa de incumplimientc de
los emiscres, emisiones o contrapartes bajo condiciones normales del mercade.

El riesgo de crédito se cuantifica para cada Sociedad de Inversion al sumar las pérdidas esperadas de cada unoc de sus
emisores, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de la exposicidn de cada
Sociedad de inversién para indicar que a mayor pérdida esperada en porcentaje, mayor riesgo de crédito en dicha Sociedad
de Inversion y a menor pérdida esperada en porcentaje, menor riesgo de crédito.

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan anélisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones que se
tendrian en las pérdidas esperadas ante escenarios de mejoras ¢ 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 Sociedad de Inversién en caso de que se presente un escenario adversc que disminuya sensiblemente la
calidad crediticia de todas las emisoras, emisiones ¢ contrapartes.

A continuacién se muestra la informacién de riesgo crédito de la Sociedad de Inversidn al 31 de Diciembre de 2011 en miles
de pesos:

- - - P s —
Sociedad de Valor. Cartera Valor Cartera Pérdida ) Yo N .A) 'l_'res 7 Exposicion
Inversién Acciones a - Deuda a Esperada Calificacion - Principales con
Mercado' Mercado® P A o mejor’ Emisoras* Derivados
IXEESP 654,231.2 32,0426 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.

A continuacién se muestra la informacién promedio para el afio de 2010 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de Inversién
a las que la operadora les presta servicios de administracién, en miles de pesos:

. Valor Cartera Valor Cartera — % Y% Tres Exposicion
Sociedad de . Pérdida . ‘e .
Inversion Acciones -a Deuda © @ Eenerada Calificacion Principales :con ;
Mercado' Mercado® P Aomejor’  Emisoras® ' Derivados
IXEESP 677,213.9 136,012.5 0.00% 100% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mercado y Exposicion con Derivados muestran el
promedio de los saldos de apertura y cierre de 2011,

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, en relacién al Valor de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y cierre de 2011. Para los Fondos IXE, el célculo de la pérdida esperada se homologa a la metodologia de Fondos Banorte
a partir de diciembre 2011.

% Calificacién A o mejor y % Tres Principales Emisoras muestran un promedio ponderado, en relacién al Valor Total de
la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011.

Las acciones solo tienen riesgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valores con exposicién al riesgo de credite.

Calificacion A(mex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

Exceptuando Gobierno Federal, Paraestatales e Instituciones Financieras Nacionales.

LN
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Riesgo Mercado

Para medir el Riesgo de Mercado de origen IXE se aplica la metodologia de Valor en Riesgo (VaR). El VaR se define como
la pérdida potencial que puede afectar la valuacién de un portafolio a un grado de confiabilidad predeterminado y a un
numero de dias para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalia que pueden tener los activos netos de una
Sociedad de Inversidn con un nivel de confianza y en un perfodo determinado.

El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicion de las diversas carteras de riesgo, permite la comparacion
del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una
cifra Unica en unidades econémicas.

Para el célculo de VaR se aplica la metodologia de simulacion histérica no paramétrica, considerando para ello un nivel de
confianza del 95 % a una cola, utilizando los Gltimos 2 afios inmediatos de historia de los factores de riesgo y un horizonte
temporal de un dia.

ElVaR en porcentaje de los activos netos correspondiente al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

Tipo - Sociedad . VaR / Activos Netos Limite

Largo Plazo IXEESP 2.2406% 20.00%

ElVaR en porcentaje de los activos netos promedios al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

VaR / Activos Netos S
' lelte

Ti , : iedad : - :
Tipo - Sociedac .~ Promedios o ;

Largo Plazo IXEESP 4.3238% 20.00%

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante la valuacién de las
mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). Estas estimaciones se generan de dos formas:

- Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado perfodo de !a 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.

Ei Consejo de Administracion establece el VaR maximo para cada una de las sociedades de inversidn, con lo cual es
posible monitorear el riesgo de mercado.

Riesgo Liquidez

Con la intencién de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel dptimo de
activos de facil realizacién para cada Sociedad de Inversion de origen Banorte. Este nivel se considera como limite y es
aprobado por el Consejo, este nivel es el mismo al sefialado como parametro dentro de los prospectos de emision. El
seguimiento es continuo y cualquier desviacién es sefialada y se solicita su aclaracién y plan de remediacién.

Adicionalmente, a fin de poder medir la capacidad de hacer frente a salidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensibilidad. Los mismos se definen analizando el histérico de movimientos diarios de clientes.

Finalmente analizando el portafolio y los supuestos definidos para la liquidacién de instrumentos, se calcula el impacto que
tendria en el valor del portafolio la liquidacién del total del portafolio conociendo con esto el mayor impacto posible para los
accionistas. Con lo anterior, se estima !a pérdida por venta anticipada de activos que al 30 de diciembre de 2011 (no
auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

Sociedad o . % Pérdida

IXEESP 0.1598%
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La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) asciende como porcentaje
del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

Sociedad : % Pérdida

IXEESP 0.0436%

Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional se define en la Sociedad de Inversién 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 transmisién de
informacidn, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (ésta definicién incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legal).

La Administracién del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de Inversion para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencion y administracién 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 Sociedad de Inversion y c) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.

Pilares en la Administracion del Riesgo Operacional

Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y areas responsables en materia de gestién del Riesgo Operacional.

El drea de Administracion de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién con la
Contralorfa 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, dandose seguimiento
al cumplimiento de los mismos a través de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo
Financiero.

L.a Contraloria Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades
refacionadas con la mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b)
Administracion y control de la normatividad institucional, c) Monitoreo del control interno de los procesos operativos,
d) Administracién del proceso de Prevencion de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones
regulatorias, f) Andlisis y evaluacién de procesos operativos y proyectos con la participacion de los directores
responsables de cada proceso, a fin de asegurar un adecuado control interno.

Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema
de Captura de Eventos de Riesgo Operativo” ("SCERQ”). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras

de informacidn registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

Tipos de Eventos ) ) Descripcion

Fraude Interno Pérdidas derivadas de algin tipc de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que
se encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algun tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un
tercero

Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos

Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de

Trabajo reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacién

Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una
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HI.

Practicas Empresariales obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacion), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Fallos en los Sistemas

Ejecucién, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la
Gestién de Procesos gestion de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores

El SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos
en los que ha incurrido la Sociedad de Inversion para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitird en un futuro contar con informacion
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

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 emisién
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrolld internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de
Asuntos de Riesgo Legal” (“SMARL”). Este sistema permite a las dreas centrales proveedoras de informacion
registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica
entre otros.

Como parte de la gestion del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo
anterior permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversion tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes,
programas y proyectos. Et cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos
operacionales, razén por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro
de la organizacidn, por o que la administracion del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y
respaldada por la alta direccion.

Para Hevar a cabo la Administracion 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 area de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y
gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso
niveles de tolerancia.

Informacion y Reporte

La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periddicamente a fin de
informar al Consejo [os principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de
riesgos) y sus estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnolégico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por dafos, interrupcion,
alteracién, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacién en la prestacion de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestién es realizada en forma conjunta con toda la
organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de ia informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de [a informacién bajo el enfoque de
prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio institucional.

Las funciones establecidas por la Comision en materia de Administracion de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por
la Sociedad Operadora 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
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Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y con un Plan de Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cémputo
alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacion de las principales aplicaciones criticas de la
institucién, en caso de presentarse algtin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de inversién 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

El precio de la sociedad de inversion puede sufrir variaciones, por fallas o deficiencias en los controles internos, errores en
el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, lo que puede originar pérdida en
el valor de las acciones de la Sociedad.

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS
Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $17,581 y 10,712, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacion de servicios de administracion y
distribucion primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.
Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisidn o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propdsito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.

10. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversidn no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversion en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacidn de
sus inversiones en la misma sociedad al ultimo dia habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversion son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda a
sus integrantes o accionistas, 1o que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la valuacion diaria
de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversién debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:
— La Sociedad de Inversidn debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculard
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de

tenencia del valor. Este célculo lo hace la Sociedad de Inversion de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

— La Sociedad de Inversion tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.
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— El impuesto enterado por la Sociedad de Inversién sera acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo Il y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversién. '

La Sociedad de Inversion no efectuara la retencion del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de
exencién previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 209B, 208C, 209D, 211A y 211B del Reglamente de la Ley del Impuesto sobre
ta Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Scciedades de Inversion retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivade de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversion y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposicicnes reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fij6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacién para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversion no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el prospecto de informacion se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maxime en el casc de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su medificacidén de acuerdo con lo dispuestc en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* ok ok ok ok ok
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Ruiz Urquiza, S.C.

Paseo de la Reforma 489
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Colonia Cuauhtémaoc
06500 México, D.F.
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Tel: +52 (55) 5080 6000
Fax: +52 (55) 5080 6001

Dictamen de los auditores independientes al st
Consejo de Administracion y Accionistas de

Ixe Fondo Divisas, S.A. de C.V., Sociedad de
Inversion en Instrumentos de Deuda

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacion de cartera de inversién de Ixe Fondo Divisas, S.A. de
C.V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversion) al 31 de diciembre de 2011 y sus
relatlvos estados de resultados y de variaciones en el capital contable, por el afio que terminé en esa fecha. Dichos
estados financieros son responsablhdad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditorfa Los estados financieros por el
gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe fechado
el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditorfa sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros;
asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas efectuadas por
la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestro
€xamen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asi como sus
requerimientos de informacién financiera, estan regulados por la Comision y otras leyes aplicables. En la Nota 1 se
hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen los
criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades
de Inversion y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la preparacién
de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las pr1n01pales diferencias entre los criterios
contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comfinmente en la
preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacion de la cartera de inversién de Ixe Fondo Divisas, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las
variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Comision.

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

1Scal Federal Num. 8015
21 de marzo de 2012
Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red

de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



IXE FONDO DIVISAS, 5.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
{En milas de pesos)

-0 R R R e T e I T

Disponibilidades.

Bancas £ 87 657 3 122,464

87,657 122,464

Cuentas por Cobrar [neto) 178 120

178 120

TOTAL ACTIVO . . - . S S T % o BTB35. B L 122884
CPASIVO . T T e e T T

Qtras cuentas por pagar:

Impuwesta a la utilidad por pagar L) 24 3 15
Acreedares por liquidacidn de pperacidn 183 48
Agreadores diversos y otras cuentas por pagar 165 158
362 21
TOTAL PASIVO N ' S 362§ .2
CAPITAL CONTABLE o ] R
Capital contrfbuldo:
Capita! Soc’al 3 84,273 L 127,092
Prima an venta de acciones {4, 7aF) (46,6089}
) _ 37,532 80,483
Capital ganado:
Resultada de ejercicios anterinres 41,880 895,581
Resultado neto & 051 {53,701)
49,941 41,860
TOTAL CAPITAL CONTABLE - 3 87,473 5 . 422,363 .
._JOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE_ ‘$ .. . B7838 & 122584

- CUENTAS DE CRREN

Capital social autorizado S 5,000,000 £ 5,000,000
Acciones emitidas 5,000,600,000 5,000,000,000

"Los presentes natances generales se farmularon de conformidad con los Criterios de Contabifidad aplicables a la Scciedad, emitidas
por la Comisién MNagional Bancana y de Valores con fundameanto en o dispueste por el articulo 76, de [a Ley de Sociedades de
Imversién, de ooservancia general y obligatoria, aplicades de manera consistente, encontrandose reflgjadas 123 operacianes efectuadas
por la Scciedad hasta las fechas arba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaren con apego a sanas pragticas y a las
disposiciones tegales y administrativas aplicables”.

"Los presentes balarces generales estan sujetos a la aprobacidn del Corsejs de Administracion bajo la responsabilidad de los
directivos que los suscriben™.

"La sociedad valvadora de esta Sociedad de Inversitn determind el orecio de las acciores representativas de su capital social con base
cn los precios aclualizados ce valuacidn de 19s actives que conforman su cartera de inversion, proparcianados par e proveedar de
nrecios que e prasia sus servicios, y determind a la fecha de este estado finarciers el activo nets, fijandase &l precie aclualizados de
valuacion de las accigres, con vaior nominal de $1.0000, correspordientes a la clase A en $1,1028%94, a laclase BE1 en $1.068572, a
la clase BF1 en $1.035749, a fa clase Bl en $1.037201, 5 1a ¢clase BM1 an 37.014804 y a |a claze BS en $1.037901 {en pesos)”



“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién que,
en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores puede ser consultada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx”.

Las notas adjuntas y el estado de valuacion de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos estados

financieros.

P
“rik Gorfyalez Laureano José Salvador Orbzco del Mazo
Operadgrg/Administradora Director defla Sociedad de Inversidn

. y Representante Legal
www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad

www.cnbv.gob.mx



IXE FONDO DIVISAS, S.A.DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSICN AL 31 DE DICIEMBRE BE 2011

{En miles de pesos)

© Cantidad de

Costo promedio

“El presente estado de valuacidn da cangta de inversisn se formuld de conformidad con los Criterios de Contabifdad aplicables a la Socisdac, emitidos por lx Cormisién Nacionai Bancaria y da Valates son fundamenta es el artlculs 76, de la Ley de Sociedades ca Inversidn, de
sbeervancia genzral y obligaioria, apicados dz manera corsistente, encontrandose refisjadas las operaciones can astives objete de iversicn efectuadas por iz Sociedad durante los periodos arriba mencionadas, 'as cugies se realizasen ¥ WalUAran son apego 4 san

disposiciones legales y administrativas aplicables®.

“El presente estade de valuacién de carters de inversidn estd sujeto a la aprobacion de! Consejo de Administracion Hajo la responsabilidas de los dire

Las notas adjuntas son parte de este estads ‘inanciero.

wiw, ixe . com my'estadasfinar cierpslizefoncosfestadasfnancie rasnorsoiedsd

wwaw, Crby, aok mx

Eﬁf‘G’or ¥IEZ Laureann

Coel

rag a‘.’i‘ldministradora

: L _ o L Cantidad de L ' unitariode -+ . Valor raio.-nab-lé 0 Ll - '
Emisora Setie T;pa?a?,e Tasa al valuar C;Jig:?itlrilg: ; titulos titulos Totall de t:ty;as de adguisicion” . (osto fotal de contabla unitario | Yelorrazonablea - - Dias por
' = : . aperacién fiquidados aemision ienpesgs) ¢ adauisicion . T T e contable total vencer
Titu.l.c:-s. Eéré nego.cigr o o T N | | )
100.00% |nvarsicn en titulos de deuda
Cuenta de chegues en gdlares
37-008 4692046 CHE 2.203 7R MNYA 3,363,411 3363417 - ¥ 16577388 § 55,757 18134358 g 6993 NA
37008 4892046 CHE 3200 TH MNiA 56 3,363 417 - 18134359 1 “8.134359 1 NIA
40-332 Fre CHE 0.300 TR MrA 1,469,202 * 466,827 B 17720811 26,048 18124350 26650 WA
40-332 778 CHE 0300 TR MA 398 1,465,837 - 18.134358 7 18.134358 T N/A
_ _ 51,813 87,867
) TOTAL INVERSION EN T170L0S DE DEUDA ] - 81,843 i BT.657 ]
TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES T 81,813 87,657
TOTAL OE CARTERA, _ U _ T s 81,813 87,657

vas gue i suscriben”.

Jnsé/SaEvﬁor Qrozee del Mazo
Director de la Sociedad de Inversicn
¥ Representante Legal

as pracficaz y a las



IXE FONDO DIVISAS, S.A. DEC.V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADOS DE RESULTADOS POR L.OS ANOS QUE TERMINARON

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2041 Y 2010
(En miles de pesoes?

CONCEPTQ : S 2014 - zoip
Resultada por valuacidn a valor razonable L3 5,844 % 1,884
Resultada por compravenia 3,644 {52,830
Ingresos parintereses © 375 313
TOTAL DE INGRESQS DE LA OPERACION o 9,863 {50,627}
Servicios admintstrativos y de distribucian pagados a 3 scciedad aperadera 1,077 21268
Servicias administrativos y de distribucién pagados a oiras sntidades KE] 45
Gastos de agministracion:

Hanorarias 175 227

Gastos de pramocién y publicidad 1 &

tmpJestos y de-echos diversas s14 i 445
TOTAL DE EGRES0S DE LA OPERACION 1,802 3.074
RESULTADOQ DE LA DPERACION ' - R T T (53,701)

_ RESULTADO NETO ' ' $ 8081 S {53,701}

"Los presenies estades de resuifados se formularon de conformidad con las Criterios de Contabilidad aplicables a la Sociedad,
emistdos po~ la Comisian Macional Bancaria v de Valores, car fundamento en lo dispuesto por el afticulo 75, de ta Ley ce Sociedades
de Inversidn, de observancia general y abligatoria, apizades de mangra censisiente, encentrandase reflejados todos los ingresos ¥
egresos derivada de |as overacianes efectuadas por la Sociedad durante los periodas ariba mencionados, las cuales se realizaron
y val4aran oo apego a sanas practicas ¥ & a3 dispasiciones ‘egales y administrativas aplicables”.

“Los presentes estados de resultadas estan sujstos a 18 aprodacion del Consejo de Admimstracidn baje la respo nsabilidad de los
directivas gue los suscriben”.

Las notas adjuntas son parte de estos estades financieres.

K GdBzalez Laureano S ’ José Salj zco del Mazo
Ooeradgrd/Administradera Oirector d&'la Sotiedad de Inversidn y

Repraseniante Legal

htp fanany. %2, com. mxtestadas financieras/ixefondesiestadns’inancierosnorsogiedad.
Wi Shbv.gob. mx




IXE FONDQ DIVISAS, 8.A. DEC.V.
SOCIEDADR DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LCS ANCS QUE TERMINARCN EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(En miles de pesas)

Capital Contribuido Capital Ganado e
CONCEPTO Prima an venta de Resultado de Tatal Capital
Capital social acciones ejarcicios anteriores _ Resultado neto ] Contabla
Saldos al 31 de diciembre de 2009 % 343,593 5 {55.768) $ 110,573 § {14,994} 3 382,406
Mavimientos inherertes a las decisiones de los Ascionistas,
Auments de capital social 1,510 - - - 1,510
Disminucion de casital sozial (218,011 - - - 218,011
Alments Neld, B0 orma en verta o gotionas - 9153 - - 5,159
Aplicaziin del reslitade del ejercicia anterig- o - - 114,884) 14 D94 -
Total ) L 127 092 4R B0 85,581 - 175,062
Mowvimientes inherentes a la operacion:
Utilidag integral
Fesultads neto - - - [53,701% ) (3701
Saldas al 3 de diciembre de 2010 127,092 {46,609} 95,581 {53,701} 122,263
Wawimientos inherentes a las decisianes ce los Aczionistas:
Aumente de sapital sozial 40,095 - - - 435,395
Disminugion de capital sacial (82,308 - - - (82,508
Aumenta neto, &1 prira er ven‘a de acciones - (128 - - (138
Arnlicacian del resuittade del gjersigic anterior - - (53,701} L kAot -
Tatal 84,279 A5 74T 41,8820 - _ 79,412
Mavimientes inherentes a 12 aperagidn,
Utilidad integral
Sesultads neto - - o - 2 061 8.081
Saldos al 31 de diclembre de 2011 3 84,279 & {46,747) $ 41,8680 & 8,061 & 87,473

"l.os presentes esiados oe variaciones en el capital se farmuiarg n de confermidad con los Sriterios de Contabiidad aplicabqes a 'a Sociedad, emitidos por la Comisidon Nacional Bancara
y de Walores, con “undamerts en lo dispuesto por el articuls 78, de la Ley de Sociedades de Inversidn, de ohservancia general y obligatoria, aplicados de manera consisiente,
encontrandese reflejadas ios movimiertos de las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por'a Sociedad durante los periodos arriba mencicnados, las
cuakss s& realizaros ¥ valuaron o apego a sanas practicas v a (35 disposiciones legaies y admiristrativas apiicanles”.

"L os presertes estades derivacicneas en 2| capita! contable estdn sujetos a ia aprobacion dal Censsjo de Auministracién bajo la responsabiidad de ios directivos qoe o8 suszriben”.

Las notas adiurtas scn parte ce estos estados financieros.

£7% Sorkilez Laureano José Saﬁmﬁc?@zco dei Mazao
Operadsar, Jdministragora Directer de |la Sodiedad de Inversion y
Rzpresertante Lega:

kttpfwnan, ixe.com. mxiestades fina~c'erosfixefondos/estadesfinanciernsporsotiedad.
Wiy b gab i




IXE FONDO DIVISAS, S. A:DE C. V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversién fue autorizada-por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), para operar como
“Sociedad de Inversién”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de [nversién estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversién (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos pardmetros de inversién.

La Sociedad de Inversién podra adquirir temporalmente sus acciones en circulacién en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comision.

La Sociedad de Inversion se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por. la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios” (fas Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente: '

- Clasificacion:

Las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificaran conforme a su tipo y régimen
de inversion de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

[ Clasificacién = ‘Duracién de sus activos objeto de inversion
Corto plazo Menor ¢ igual a un afo
Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afios
Largo plazo : ) Mayor a tres afios

Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta hqu:dez y alta cahdad crediticia, se denominarén sociedades de inversion de mercado de
dinero.

Sociedades de inversién de renta variable:

Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se.encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacién.
Tratandose de la inversién en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacién de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.



- Las sociedades de inversién de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital'y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los que
estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la clasificacién ’
de la sociedad de inversién de que se trate.

- Las sociedades de inversion deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversion y
politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacién.

Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacidn,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comisién las modificaciones a su prospecto de
informacién.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por [a Comisién en las
“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracion efectie ciertas estimaciones y utilice  ciertos supuestos para
determinar la valuacion de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir de
su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias. . i

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisidn, la contabilidad de las sociedades de inversion se ajustara a las normas
de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrolio de
Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario aplicar una
normatividad o un criterio contable especifico, tamando en consideracion que las instituciones realizan operaciones
especializadas. '

Los criterios contables prescritos por la Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de informacién

-financiera (NIF), aplicadas cominmente en la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del ejercicio
siguiente. -

- La Comisidn no requiere de la presentacion de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién diluida
en el estado de resultados. ) S

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacién de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren la presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversion se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esté integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o en
el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto

. social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicidn, se reconoceran 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 transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los costos de transaccién por
la adquisicion de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la fecha de adquisicién, en el rubro
de otros egresos de la operacidn.

Se vallan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme al
método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de los titulos para negociar que se
enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa en la fecha de la venta.



Los dividendos de los instrumentos de patrimonio neto se recenocen 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.

Provéedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversion son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversién).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacion de la operacion de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer 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 valuara 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.

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido debera
llevar en' cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuac:on los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccion, asf como una cuenta por
pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida iniciaimente al precio pactado), la cual se valuaré a su
valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los resultados
del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversion registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacion. Las cuentas por cobrar o por pagar defivadas de las operaciones a liquidar a 24, 48,
72 y 96 horas se registran en el rubro de “Cuentas por cobrar {neto)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estard conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a su
objeto social que efectien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resuitado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos. -

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
" operaciones financieras propias de las entidades tales como depdsitos 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 valorizacién derivados de
partidas denominadas en UDIS o en algln otro indice general de precios, asf como la utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que no
estan comprendidos en los conceptds anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacion de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccién 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
circulacién y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de las
acciones propias.



PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Fondo Divisas, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién), cuenta con
autorizacién del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), para operar como
sociedad de inversion y es regulada por la Ley asi como por las disposiciones emitidas por la Comisién, como érgano de
inspeccion y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C.
V. (la Bolsa), es "IXEEURO". '

La Sociedad se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversién y determina sus
politicas de inversién, de adquisicién y seleccion de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al publico
inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al publico inversionista
fue autorizado por la Comisién el 17 de diciembre de 2007, mediante oficio nimero 152-2/850960/2007, para hacerse del
conocimiento del publico inversionista. ’

Asimismo la Sociedad cuenta con un prospecto marco autorizado por fa Comisién el 27 de octubre de 2008, mediante oficio
nimero 152-2/23426/2008.

Conforme a las disposiciones de la Comision, las sociedades de inversidn en instrumentos de deuda son calificadas por-una
agencia calificadora independiente que evalia la calidad de los activos y de‘la Administracién de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad obtuvo por parte de Fitch México, S. A. de C. V., una calificacién de
"AAA/4(mex) F", es decir, que el nivel de seguridad de la Sociedad, que se desprende de la evolucién de factores que
incluyen. primordialmente, calidad y diversificacién de los activos del portafolio, fuerzas y debilidades de la Administracién y
capacidad operativa, es sobresaliente, y la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores de mercado es moderada.

/
Ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo Financiero Banorte, es la operadora de
la Sociedad, y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para colocar las acciones de la
Sociedad. Como contraprestacion por los servicios de administracion y asesoria recibidos, la Sociedad paga una
remuneracion calculada sobre el valor promedio diario de sus propios activos netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracién y del Comité de Inversién de la Sociedad.

VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacion de las acciones de la Sociedad de Inversién es Valuadora GAF, S. A. de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de Inversién (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversién), la cual
determina el precio de las acciones de la Sociedad de [nversién, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversién valud la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011 y 2010
el activo neto, fijandose el precio de la accién con valor nominal de $ 1.7500, quedando como sigue:

A A $ 1102894 $ 1.013117
B BF1 1.035749 0.961585
; B BMA1 1.014804 0.942204
B BE1 1.068972 0.988990
B BI 1.037900 0.993091
B BS 1.037900 0.962787
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5. DISPONIBILIDADES
Al 31 de dicierbre de 2011 v 2010 1a Sociedad mantiene inversiones en deposito a fa vista en cuenta de chegques por 4,633 y
7,388 miles de euros, respectivamente, al lipa de camiio promedio de $18.1261 y $16.5753, respectivamente, por euro
{incluye intereses devengados), de acuerdo con lo auterizado por 'a Comisidn.

B. CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de las Disposiciones emitidas por la Comision, referente a la colocacion v adouisician de sus acciones
prapias, durante 2011, 1a Sociedad de Inversion aumento y redujo suU capital sacial pagado en su parte variabfe en $40,085 y
$82 508 equivalente a 40,095 000 acciones colesadas y 82,908,000 acciones recompradas, respectivaments, con valor
nominal de $1.0000 cada una.

Al 31 de digiembre de 2011 el capital social maxime autarizado se integra come sigue:

Camo resultade de las movimientas anteriores, el capital social pagara al 31 de diciembre 20311 asciende 333,233
reprasentsdo par 83,283,815 acciones naminativas,

: 2011, : - 20149
Ndmero da . . Nimero de Coee
e acciones ° . . Imperte .. . acclongs B Importe
Capital Fifo
Clase "A” '
Acciones pagadas 1,000,000 % 1,004 1,000,000 % i.000
Capital Variable
Ciase "BF1", "BM1*,
"BE1", “B!"."BS"
Acrignes pagadas 83,283,918 83,284 126,101,580 126,101
Accianes deposifadas en :
tesoreria 4.515,716.085 4,915,716 4,872,883.410 4,986,390
4,£99.000,000 4.999.000 4,945,000,000 4,998,000
. Tatal capital social . B o i C I A :
-autorizada - ) ) . 5000000000 - % - §.000,000 - 5000000000 & - Bo00000 !

Las acciones representativas del capital sgn ordinarigs, norinativas con valor nominzl de §1.0000 (sn pesos) cada una. Las
accianes Clase "A" son representativas del capital minim2 fijo sin derecho a retiro, fas cuales sdlo pod rdr ransmitirse previa
autorizacian de la Camision; las acciones Clase "BF17, "BM1", *BE1", "BI","BS" son representativas de la parte variable def
capital. '

Las acciones Clasa "BF17, “BM1", "BE1*, “BF,"B3". podran ser suscritas por personas fisicas mexicanas y extramgeras que
tributen bajo el -égimen del titula [V de la LISR, instituciones de crédito que actien por cugnta de fidsicomisos de inversidn
cuyes fdeigomisarios sean personas fisicas, |8 Socledad Operadora y las demas distribuideras de |a Sociedad de [nversion
por cLenta de tercares, soctedades de inversidn nacionales y extranjeras que mangjen dentro de sus clientes inversionistas
axclusivaments a personas fisicas y que tengan autorizacion para invertir en otras sociedades de inversidn, asi como los gue
en & futura sean autorizades para invertir en .a Sociedad de Inversitr de acuerde 4 las disposiciones fiscales vigentes, que
representen a dos o mas accionistas por 19 gue puedan ser cansiderados 2oma inversionistas colectivos.

De acuerdo con & articula 14 de la Lay, la Scciedad de |nversicn debera a traves del Consejo, establecer limitas méximos de .
‘enencia accionaris por inversionista y determirar palitisas para que 1as personas gue s alusten a las mismas, adquiaran

temporalmente pargentajes superiores a tales IImites, debiendo esta contenerse en sus prospectns de informacion al publico

inversiorista.

La Sociedad de |rversidn na estd cbligada a constituir 13 resenva legal establecida por la Ley General de Sociedades
ilercantiles.
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ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de socxedades de inversion deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracion integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan realizar
sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversion de renta variable y en
instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberdn proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de las
sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de activos
se ajusten a lo previsto por las Disposiciones. . '

Organos Facultados

El Consejo de Administracion de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucién, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracién de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comision, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.
Il Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
ttl. Los mecanismos para la realizacion de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.

VL Los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el controL
de los riesgos.

VIl Las metodologias para la identificacion, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversion que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.

VIIl.  Laevaluacién y el informe de los aspectos de la administracion integral de rlesgos

IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacién y remocién del responsable de la administracion integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones |, Il, V y VI anteriores.

Por su parte los Consejos de las Sociedades de inversién aprueban lo siguiente:

. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.
. . Los limites para la exposicién al riesgo.
. Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los casos 6 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los especificos

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, fimitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgo a
que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y esté a cargo de la Direccion General de Administracion de Riesgos
(“DGAR") del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento a
lo establecido en la Circular de la Comision denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a las
.areas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracion Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracion de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracion de Crédito;

Administracion de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.
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Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracién del riesgo en sus distintas fases, como
son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

. Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

. Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.
La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracion del riesgo en fos siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por |a falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectian fas
sociedades de inversion, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversion.

H
Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
. precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros. )

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicidn no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicion contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacion, asf como por resoluciones administrativas y judiciales
adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnoldgico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracién del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversién.

Los objetivos de la administracion de riesgo de crédito son:

= Mejorar la calidad, diversificacién y composicion-de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacién riesgo
rendimiento. i

= Proveer a la Alta Direccién |nformaC|on confiable y-oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

= Apoyar la creacién de valor econémico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.

. Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracion de riesgo de crédito.

= Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de crédito.

- Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.

Estimacion de Riesgo Crédito
Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracion de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi como la forma de evaluarla
calidad crediticia de los diferentes tipos de emisores y contrapartes. La calidad crediticia se asigna por medio de una
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos parametros méximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacion.

. N ’
Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para-analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
informacion sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.
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El Comité de Crédito es el drgano facultado para autorizar lineas de operacidn con instrumentos financieros de acuerdo a las
politicas de Autorizaciéon. La solicitud de autorizacién se presenta por el area de negocio y las areas involucradas en la
operacion con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacién.

"La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas y
Responsabilidad de parte de las areas y érganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversidn esta en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversién y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir elriesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a la
emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversidn (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 calificacién inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una escala de
calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1/MX-1/A1 (Moody's, Fitch y Standard & Poor’s
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1 La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién ¢ contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre 0%
y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

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

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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
Sociedad de Inversidn en caso de que se presente un escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de
todas las emisoras, emisiones o contrapartes.

A continuacién se muestra la informacién de riesgo crédito de la Sociedad de Inversién al 31 de Diciembre de 2011 en miles de
pesos: :

IXEEURO!1 - - 87,6573 0.00% 100% 0% -

Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.
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Incluye una exposicion en Chegueras por $587.6 millones de pesos.

A continuasion se muestra la infarmagion promedio para el ano de 2011 sabre el riesgo credito de ia Sociedad de
Inversian a lag que ia operadora les presta servicios de administracion, en miles de pesos:

e . Y [ - T T s
Sociodad da Valor Cartera W.v'alor Cartara - pérdida - - ko % Tres - lExposlcmn
Inversidn - Acclonssla _ Deuda 3 zgperada Califfcacion  Principalas  * con .
T Mercado' -  Mercada Aomejor’  Emisoras’  Derivadoes |
IXEEURD - 104,309.3 (.00% 110% 0% -

Nota: Valor Cartera Acciones a Mearcado, Valor Cartera Deuda a Mercade v Exposicién con Derivadas mueastran el
promedia de |os saldos de apertura y cierre de 2011.

Pérdida Esperada muestra un pramedio panderado, an reiacion alValar de |a Cartera de Deuda a Mercado, de .a
apertura y cierre de 2011, Para los Fandas IXE, e calculo de |a perdida esperada se homalega a la metodolagia de
Ferdes Barorte & partir de diciembre 2011,

% Calificacién A o mejor y % Tres Principales Emisoras muastran un promedio ponderado, en relacion al Valor
Total de la Cartera (Acciones y Deuda), de la apertura y cierre de 2011,

Las acciones solo tienaen riesge mercads por [0 que sU pérdida esperada es 0.
Representan Inversiones en Valares cor exposicion al resgo de crédite.

Calificacion Almext an escaia jocal de Fitch 9 sus equivalentes.

Exceptuando Gebierne Federal, Paraestatales e [nstruciores Firancieras Nacionales.

Ll S

Rizsgo Mercado

Para medir 2t Riesgoe de Mercado de crigen IXE s aplica la metodelegia de Valor en Rigsge (VaR! ElVaR se define
come la pérdida potencial que puede afectar la valuacisn de ur portafolie 2 un grado de confiabilidad predeterminade
y & un nimero de dias para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide 12 minusvalia que pueden tener los activos
netos de una Sociedad de Inversidn con un rivel de corfianza y en ur periodo determinada.

El WaR proparciona una medida universal del nivel de exposician de las diversas carteras de riesga, pemnita la
comparacidn del nived de riesga asumida entre diferantes instrurmentos y mercades, expresanda el nivel de cada
cartera mediante una ¢ifra unica en unidades econdmicas.

Para 2l célzule de VaR se aplica 'a metodalogla de simulacion histériea no paramétrica, considerande para €lio un
nivel de confianza del 25 % a una cola. utilizando los cltimas 2 afios inmediatos de histarfa de los factores de riesge y

un herizonte temparal de un dla.

ElVaR en parcentaje de Ins activos netes comrespondiente 2l 30 de diciembre de 2011 [na auditado) ascendia a:

Tipe ' Socledad .. VaR/ActivosMetos - - Limite

Cora Plaze IXEEURO 1.1522% 2.02%

El WYaR en poreaniaje de los activos netos promedics al 30 de Jiziembre de 2010 (ne auditado} ascendia a:

VaR / Activos Noetos

~ Tipo " Bocledad Promedios

Limita

Core Plaza IXEEURO 1.2+38% 2.00%

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de fas pérdidas o ganancias de fas carteras mediante |a valuacién de
las mismas bajo diferentes escerarios (Strass Test). Estas estmaciones se generan de dos formas:

15



- Aplicanda a los factores de riesge carbios porcentuales observados en determinade periode de |a histora, el
cual abarca turbulencias significativas del mercado.

- Aplicanda a los factores de riesge sambiss que dependen de |a volatilidad de cada uno de és'os.

El Consejo de Administracion establece el VaR maxima para cada una de |as sociedades de inversion, cor lo cual es
posible manitorear el riesgo de mercado.

Riesqo Liquidez

Conla intencién de prevenir posibles perdidas acasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un rivel
aptima de activas de faci realizacidn para cada Sociedad de lnversion de origen Banorte. Este nivel s considera
como limite y es aprobado poer el Consejo, este nivel es el mismo al sedalade como pardmetre dentro de los
prospectas de emigién. El sequimiente es continuo y cualquier desviacidn s sefialada y se solicita su aclaracion y
plan de remediacion.

Adiciaralimente, a fin de poder meadir la capacidad de hacer frente a sakidas de clientes se definen escenarios de
estrés y sensibifidad. Los mismos se definen analizande ¢l higtdrico de movimientas diarios de clisntes.

Finalmente analizands el portafolio v los supuestos definidos para la liquidacian de instrumentos, se calcula el impacto
que tendria en el valor del portafolio ia liguidacidn del tatal del portaloho conociende con esto el mayor impacto posible
para los accionistas. Con lo anterior, se gstima la perdida por venta anticipada de actives que al 3C de diciembra de
2011 {no auditado} asciende como porcentaje del valor de portafelio para cada una de las seciedades a

Sociedad R, % Pérdida

IXEEURC 0.8020%

La pérdida por venta anticipada de activos promedia al 20 de diciembre de 2011 {ne auditado) asciende come
porcentaje del valer de portafolio para cada una de las sociedades a: -

Socledad . % Pérdida
IXEEURO 0.0020%

Riesga Operacional

El Riesge Operacional se define en da Socledad de Inversién como la perdida potencial por fallas ¢ deficiencias en los
controles internos, por errores en e pracesamients y amacenamiento de las operaciones a en la transmisian de
infarmacion. asi coma por regoluciones administrativas y judiciales adversas, fravdes o robos {sta definicion incluye
al riesgo Tecnologico y Legal).

La Administracidn del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de inversidn para
aleanzar sus objetivos institucionales a traves de la prevencién y administracion de los riesges operacicnales, b}
Asegurar que los riesgos operacicnales existentes y 02 contréles requeridos estén debidamente identificados,
evaluados y alineados con la astrateqia de riesgos establecida por la Sociedad de Inversidn y ¢) Asegurar gue 1o
riesgos operacionales estén debidamente cuantificades para pusibilitar la adecuada asignacian de capital per riesgo
aperacianal,

Pilares en |a Administracion det Rizsgo Operacional

Peliticas, objetivos v lineamientos

Carma parte de la normatividad institusional se encuentran documentadas las politicas, objetivas, lineamientos,
metodalogias y dreas responsables en materia de gestidn del Riesgo Operacional.

El 4rea de Administracian de Riesge Operacional mantiene una estrecha comunicacion y coordinacidn cen la .
Cortralorla Interna 2 fin de propiciar un Contral interno efectivo en ai gue se desarrcilen procedimientos ¥ establezcan
contre‘es adecuades que mitiguen & Riesgo Operacional dentro de |03 procesos, ddndose seguimiento al
cumplimiento de los mismes a través de |as revisiones periodicas realizadas por Audiferia Interna del Grupa
Finangiers,
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La Contralorfa Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas
con la mitigacién del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administracién y control de la
normatividad institucional, ¢) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administracion def proceso
de Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Analisis y evaluacion
de procesos operativos y proyectos con la participacion de los directores responsables de cada proceso, a fin de
asegurar un adecuado controt interno.

"Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema de
Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (‘SCERO"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de
informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

‘Tipos:de Eventos _ - Descripcién

Fraude Internc Pérdidas derivadas de aigin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que se
encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacion encaminada' a defraudar,

apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un
tercero
Relacicnes Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos
Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones
Trabajo por dafios personales, 0 sobre casos relacionados con la diversidad /

discriminacion

Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligacién
Practicas Empresariales profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de
_adecuacion), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Fallos en los Sistemas :

Ejecucion, Entregay Gestién Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestion
de Procesos- de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores

Ei SCERO y 1a base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en
los que ha incurrido la Sociedad de Inversion para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Dates permitira en un futuro contar con informacion
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados. '

Base de Datos de Contingencias Legales v Fiscales

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emision de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de
Asuntos de Riesgo Legal” (“SMARL?"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacion registrar
directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sectory materia juridica entre otros.

Como parte de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia ipterna. Lo anterior
permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas. .

Modelo de Gestién
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La Sociedad de Inversion tiene objetivos definidos los cuales son alcanzados a través de diferentes planes,
programas y proyectos. Ei cumplimiento de dichos objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos
operacionales, razén por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de
la organizacién, por lo que la administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y
respaldada por la alta direccion. :

Para llevar a cabo la Administracién 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 area de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y
gestionados a fin de eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso
niveles de tolerancia.

1l Informacién y Reporte
La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestion es procesada periédicamente a fin de
informar al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de

riesgos) y sus estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnoldégico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversién como [a pérdida potencial por dafios, interrupcién,
alteracion, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacién en la prestaciéon de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestién es realizada en forma conjunta con toda la
organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacion bajo el enfoque de
prevencién, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucion a problemas de
seguridad mformatlca que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnolégico, son realizadas por
la Sociedad Operadora 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cémputo
alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la
institucién, en caso de presentarse alguin evento operativo relevante. ’

Riesgo Legal !

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién 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 registradds en el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

SERVICIOS ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $1,077 y $2,126, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracion y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversion tiene celebrados con la Sociedad Operadora.

Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién

previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con el
propdsito deproteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.
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10.

REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumutaran los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a faver provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al tltimo dfa habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas fisicas
y nominales para personas morales. :

Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su
portafolio, es decir, deberan enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado devengado que corresponda a sus
integrantes o accionistas, lc que las obliga a considerar en todos los casos los efectos impositivos en la valuacion diaria de sus
acciones. '

.
Asimismo, la Sociedad de Inversion debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos fiscales
para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calcular el
impuesto correspondiente aplicando la tasa del.0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

- La Sociedad de Inversién tiene que informar al mvers;omsta a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente. :

- Elimpuesto enterado por la Sociedad de Inversién sera acreditable para sus integrantes o accionistas contribuyentes
del Titulo Il y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que acumulen a sus demas
ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha Sociedad de Inversién.

La Sociedad de Inversién no efectuara la retencién del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que estos

correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiguen en algunos de los supuestos de exencién

previstos en el articulo 58 de la LISR. :

Adicionalmente, en los articulos 209 209A, 209B, 209C, 209D, 211Ay 211B del Reglamento de la-Ley del Impuesto sobre la
Renta (RLISR) se establece una metodolegia especifica para que las scciedades de inversién en instrumentos de deuda y
sociedades de inversion de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversién retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una’

-constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, sera el

que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.
Mediante ef Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de'2009, se reformaron diversas

disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fij6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la Ley
de Ingresos de la Federacién para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en viger el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversién no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.
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11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA
En el\prospecto de informacion se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite méximo en"el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estdn sujetos a la aprobacién de ia Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversion,
quien puede decidir su modificacion de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* ko k KK
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Dictamen de los auditores independientes

al Consejo de Administracion y Accionistas
‘de Ixe Fondo Asesor, S. A. de C. V., Sociedad
de Inversion en Instrumentos de Deuda para
Personas Fisicas

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe Fondo Asesor, S.A. de
C.V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda para Personas Fisicas (la Sociedad de Inversion) al 31 de
diciembre de 2011 y sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé
en esa fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversion.
Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los
estados financieros por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores,
quienes en su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estin preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditorfa consiste en €l
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinion.

Como se explica en las Notas 1y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asi como
sus requerimientos de informacién financiera, estdn regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversion y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de carécter general aplicables a las
Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la
preparacion de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comunmente en
la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas. '

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, v a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de |2 estructura legsl de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacion de la cartera de inversién de Ixe Fondo Asesor, S. A. de C. V.,
Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda para Personas Fisicas al 31 de diciembre de 2011 y los resultados
de sus operaciones y las variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con
los criterios contables establecidos por la Comisién.

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

21 de marzo de 2012



IXE FONDGO ASESOR, 5.A. DE C.V, )
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA PARA PERSONAS FISICAS
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 20140

[En miles de pesas)

ACTIVO L 2011 - o
Inversiones en valores:
Titwios para negociar . B 177,388 § 146,439
e o 177,388 148,439
Deudores por reporto {saldo deudor) 14,557 3772
- L L 14,557 31,772
TOTAL ACTIVD - ' % 191,846 - § - 478,211
PASIVO
Otras suantas por pagar:
Imouesto a la utilidad por pagar 3 104 3 ag
__ Acreadares diversos y otras cuentas por pagar 144 62
_— L 245 152
TOTAL PASIVD 8 245 $ 1582
. CAPITAL CONTABLE )
Capital contribuida:
Capital Sacial $ 120,153 3 116,048
Prima en venta de acticnes ' {323 {2 580
118,830 113,458
Capital ganada:
Resuliade oe gjecicios anteriores 64,621 57109
Resultade reta 7,270 7,482
71,871 64,601
.TDTAL CAPITAL CONTABLE o : 8 1,71 % 178,059
TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE ' ) - $ 191,846 $ 178,211 -
CUENTAS DE ORDEN - L .
Capital soclal auforizado £ 2,002,003 - 2,002.000
Acciones emitidas 2,000,002,000 2,600,070,000
Colaterales recibldos por ta entidad L3 14.557 L3 31,772

El saldo histarico d&l capital social a1 31 de diciembre de 2011 es de $120,153.

"Los presentes balances generales se formularon de conformidae con 19% Crieries de Contabilidad aplicanles a la Sociedad,
emitidos oor la Comisidn Nacional Bancaria y de Valares con funcaments en io dispuesto por el articulo 78 de la Ley de
Sociedades de Irversidn, de observancia general y obligateria, aplcadss de manera consistente, enzontrandose reflejadas las
operaciones &fectuadas por 1a Sociedad hasta ias fechas amioa mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a
sanas practicas y a 'as disposiciones legales y administrattvas aplicables”,

"Las presentes balances generales estdn sujetos a3 la aprobasidn del Consejo de Administracién baje la responsabifidad de los
direstives gJe las suscrben”.

"La sasiedad vaiuacara de esta Sociedad de Inversian delermird ¢l precio de las acciones representativas de su capital sociat con
base g0 |os precios actualizados de valuacidn de los astives gue conforman su cartera de inwversion, proporcionados por el
provesdar de presios Jue le presta sus servicios, y defermind a 1a fecha de este estado financiera el activo neto, fancoses el precia
actualzade ce valuacién de las acsiones, con vaior nomina: de $1.000, correspondientes a la clase A en §1.62437,y a la clase BF1
en $1.595338 {en pesos)”



“Los estados ﬁnancieros‘ adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién

que, en cumplimiento de las disposiciones de carécter general, se le proporciona periédicamente a la Comision Nacional Bancaria y
de Valores puede ser consultada en fa pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx".

Las notas adjuntas y el estado de valuacion de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos
estados financieros.

7=

Eﬁ@o:n:}\tz Laureano José Szt(adpt/Orozco del Mazo
Al

Operador ministradora Director de la Sociedad de Inversién y
' : Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
www.cnbv.gob.mx




IXE FONDO ASESOR, 5.A. DEC.V,

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA PARA PERSONAS FiSICAS
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(En milas de pescs)

~ Losto promedio

_ S S Cantidad de o o . Valor razanable o S
" Tipo de . . Calificacidn o . Cantidad de . titulos Total de titulos de  unitarie de adquisician Costo total de contable unitario {en - Valorrazonable o Dias por
- Emisora Serle . wvalor Tasaal valuar __ bursaiidad _ tifules operacién  liquidados - -~ . laemigign, {en pesas) _ .. adguisicign _pesos} contzble total -vencer
Tituios para negociar
82.42% |nversion ep tiblos de deuda
Valores Gubernamentales Federalés Naciona'es
BRPAS 141113 P 4330 TR AAA(meX) 130,000 100,300 56,500,003 99484223 8,245 95.395708 9,840 1348
UDIBOND 141215 3 4 500 RU AAATEX) 11,817 11,317 132,700,128 455418035 5,504 508315850 8,063 1081
LDIBOND 131219 g0 3503 RU AfAlrex) 24,532 24,532 114,754,743 476.438227 11,688 458 281583 11,979 7
. e e ] 27,538 27,982
Titulas Bancarios
BINBLR " g4 4.840 TR HRAAA 20,000 20,000 50,000,000 100.054885 2,001 T02.065'13 Z0eM 416
COMPART 10 a4 8.090 TR AA[mex) 20,000 20,000 13,000,200 101.030057 2,021 02242367 2,045 1375
MNAFIN 10 a4 4770 TR AAAIMEX) 21,030 24300 43,000,000 100.4836854 2,110 T100.448432 2n1no 704
BACMEXT 12024 : 4.514 TD F1+{mex) 25,088,277 25,088,277 §,433,906,752 0.9%6481 28,000 D.9058746 23,057 10
BACMEXT 12034 f 4,544 TD Fi+{mex) 25,088,245 25,089,249 4,779,370,028 0.936443 25,000 0.587854 25,038 17
NAFTN 12014 f 4 488 TD F1+mex) 25 088 527 29,036,927 3,538,743 BBS 0926531 25,000 0.899625 25,077 2
NAFIN 12044 | 4.562TD F1+{mex] 25,089,055 25.089,055 4,544 685,590 _0.99845D 25,000 0.296959 25013 24
- 106,132 106,338
Papei Privado
ANX 08-Fab a7 4 880 TR Aas.my 15,000 15.200 30,000,203 101.820545 1.927 T01.580153 524 8673
ANX osy g1 £.1C0 ”U Aaamx 7,373 7378 5,164,438 477 447734 3,523 452 582810 3.634 63
BiMBO pau g 5.050 RU Al fmax) 4,709 4,709 7,063,022 433,152514 2,322 519357240 2,445 1817
CATFIN 1 9" 5140 TR Aaa.mx 34,000 34,000 3,500,000 100.25730Q 3,408 100.225331 3,408 1634
HERDEZ i g 5390 TR Ah[mex) 10,000 14,000 5,000,203 100.148722 1,802 100431720 1,005 1438
KIMBER US-Mar a1 5740 TR AAAMEN) 30,000 30,300 23,000,001 102.337753 3,07C 101.930528 3,060 1004
KIMBER 10 a1 5030TR AAALMEX) 30,000 36,006 13,008,003 100.353488 30m 100 634256 3,020 1403
MEXCHEM i1 91 5430 TR Abimex) 15,800 15,000 25,008,000 100.045000 1,501 150044674 1,501 1705
POSADAS 5 a1 SB10TR i BB+(rmex) 13,500 13,000 22,503,003 894 788174 1,233 | 93 956348 1,222 458
SIGEMA ¥ a1 5010 TR AA-mex) 20,000 20,000 10,000,003 ST.267177 1,945 8. Z5G080 1,965 1071
TELFIW 1C-Feb a1 5350 TR Aaa.mx 20,800 20,000 40,008,000 100.6815818 2,012 130676322 2,014 @2z
TELINT 5 a1 G150 TR AAAIMeX) 28,000 28,000 50,000,000 101.8R0814 2,853 130942536 2,526 241
TELMEX 07-Feb a1 4700 TR Aaa_my 30,000 3C.008 45,000,000 59.613488 2,968 100036714 3,001 105
TELMEX 05-Feb 1 5780 TR Aag.mx 30,800 3G,00C 40,008,000 101.741810 3,052 101245452 3,037 549
CEDEVIS 14U 95 41710 TR AAAIMeX) 3.6 3,521 5,574,311 316 535589 1,148 330.173068 1,186 9576
CFE 10 95 5050 TR AbA e 25,000 25,004 123,005,002 100.074230 2,502 150.0637186 2,501 <061
_ PEMEX L 09-Mar g5 4930 TR AAA{TEX] 34,000 34,000 124,874,000 102.148074 3,473 102.18211" 3,474 385
o 40,571 40,834
63 o 0z-Age DE__ . 5020TR _ At B 23 23 8,500 94578441300 2.290 9718°.998510 2235  “138
} 2,293 2,235
TOTAL INVERSION EN TITULOS DE DEUDA ] 176,531 177,389
~_ TOTALDEINVERSIONESENVALORES .~ - = . o R 176,531 . 177,289




'+ Costo promedio S R
. Valorrazonable o

. : L _ i © unitario de . L ) - ST
S LT s : - - S - Qalificacién o .. Cantidad de Cantidad de - Total de titules  adquisicién (en Costo totaide . | * contable unitario (en  Valor razonable o -+ Dias por
. . ) Emisogra . ..0.°Berie. -7 Tipodevalor  Tasaaivalvar. | bursatifded | titulos operaciin_ titulos liquidados  defaemisién - . pesos) - adgwsizién. . pesps) | contabletotalr . vencer
7.568% Deudores por reporto
Valores Gubernamentales
BPAT 160572 IT 4. 520 TR AAAmEX) 145,975 145815 133,005,002 98047187 14 552 99 Q84505 14,587 MNiA
soo4nm2 | 14 65T
TOTAL TITULOS EN REPORTD 14,552 . . 44 657 :
TOTALDE CARTERA- R - ' - : R - 8 191,083 N 191,045

'El presenie estada de valuachdn de cartera de inversion se fomuld de conformidad con las Criterios de Contabiiidad aplicabies a la Sociedad, emilidas por la Samisién Nazional Bancaria y de Valores, con fundaments en el aniculo 76 de |a Ley de Sociedades de Inversién, de observancia general y
ehligataria, aplicados de manera consistente, encontrandose refiejadas las operaciones con actives objeto de inversidn efectuadas por la Saciedad durarte los pericdos armba mencionades, las cuales se realizaron ¥ valuaron con apego a sanas practicas v a las disposiciones legales y administrativas
aplicables”.

“El presente estade de valuacion de inversion esta sujeto a la aprobacion del Consejo de Administrac'ar. bajo ta resporsabilidad de los directivos que lo suscriben”.

Las notas anjustas son parte de este estado finardiers.

dlez Laureans Jose Saivacﬁy@?uz del Mazo T
dministradora Directer de fa Socledadde Indersién y Representante
Lega!

wwanixe som. merestadoshnarcieres/ixefongonsiestasosfinaricierpsporsociedad

www. Cnbv qob.mx



[XE FONDO ASESOR, 8.A.DEC.V,

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA PARA PERSONAS FiSICAS
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON

AL 31 DE DICIEMEBRE DE 2011 Y 2010

{Er miles de pesos)

CONCEPTO ' : ' 2011 - 2010
Resultads nor valuacidr a valar razonable % 858 3 1,428
Resultads nor combraventa 3,368 2,806
Irgresos pe- intgreses 5244 5233

TOTAL DE INGRESOS DE LA OFERACION _ 8,458 8,670
Servicios administrativos v de distiibucion pagados a la sociedad gperadera 703 £53
Servicias administrativos v de distribucion pagados a otras entidades ' 71 a7
Gastos de administ-acicn,

Honorarios 06 188
Gastos de gramocion y publisidad 2 19
mpuestas y derechos diversos L 1,210 ;.29

TOTAL DE ESRESOS DE LA OPERACION 2188 2,078

RESULTADC DE LA OPERACION ' . N 7,270 7482

RESULTADC NETD . e - - % 7270 . §  7.492

“Log presentes estados de resultados se formularon de corformidad cun jos Criterios de Contabilidad aplicables a 1a Sociedad,
amitides par la Comisidn Macional Bancaria y de Valores, con fundamento en lo dispuesto par ef aticulo 76 de la Ley de
Sociedades da Inversida, de observancia general v obligatorfa, aplicadss de manera consistente, encontrandose reflejados
todos Ios ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por la Sociedad durarte |os pe-odos arriba
mencianadas, las cuales se realizaron y valuaran con apege a sanas pricticas y a 1as disposiciones I2gales y administrativas
anlicables”,

“Las presentes estados ce resuliados estan sufetos a 'a aprobacidn del Corsejo de Administracion baja la responsabilidad de
105 directivas que 25 suscriben”, .

Las notas adjuntag san parte de estos estados financieros.

nzalez Laureano José SaIWG zeo del Mazo
FalAdministradora Dirertor de W Soctdad de trversidn y
Representante Legal

wrw ixe.com.me'estadosfinaricieros/ixefondosiestadosfinaricierosnorsocedad
wew.cnby.got. mi




IXE FONDO ASESOR, 5.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA PARA PERSONAS FiSICAS
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En rmites de pesns)

Capital Contribuida ~ Capital Ganado
Prma en venta de Rasuitado de : Total Capital
CONCEPTO Capital social acciones ejercicios antericres Resultado nato Contahle
_Saldes al 31 de diciembre de 2009 3 107,519 i {6,596} % 48,833 § 7,278 $ 158,132
Movimigntes inherentes 2 las decisiones de -8 ASCionisias:
Aumento de capital social 7,858 - - - 37,853
Digrminucién de capital socia’ [29,433) - - - 25,4371
Aumento nsto, en prima en venta de ascioss - 4,125 - - 4,005
Aplicacién del resultadc del elercicio antericr ~ o - o 7,278 I7,278) -
Total . 1ie48 (2,580 _ B7.129 - 173,567
Mewimientos inherentes 2 ia operagidn:
Utilidad integral
Resultago neto - - - o _ _._r.4o2 7442
Saldos al 31 de diciembre de 2010 % 116.048 $ (2,590 $ 57,108 [ 7,492 k] 178,059
Movimignios inherentes a 'as decis.ones de los Accionistas:
Aumento de capital social 154,441 - - - 154,441
Disminucién de capita’ sacial (150.336) - - - 1150,338)
Aumenrto nete, en prima en venta de acciones - 2,287 - - 2,287
Aplizacion del resultace del gjercicio anteriar . - . - ) 7,492 {7,492} -
Total 120,183 TRy ] 22,601 - 154,431
Movimientos inherentes a la operacién:
UWiilidad integral
Resultado neto - - - 7270 7,270
Saldos al 31 de diciembre de 2011 5 120,153 $ {323) [3 64 604 § 7,270 $ 131,701

‘Las presentes estados de variaciones sn sl capital can‘able se Fermularon de conformidad con |os Criterios de Contabifdad aplicables 3 la Seciedad, emitidos por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores, con fundamerto e~ lo dispuests per el aticuls 78 de la Ley de Sociedades de Inversidr, de chservancia general y obiigaleria, aplicados ue manera
consistente, encentrd~dose reflejacos los mavimientos de Jas cuentas dé capital contable cerivacos de las operaciones efectuadas por ia Sociedad durante los perfedas arrba
mensionadas, las cuales se reafizaron y valuaran con apego @ sanas prachicas v a las dispasiciones legaies y adriristrativas apicables™.

"Los presentes estades de variagioras en el capital cortabie estan sujgtos a la aprobacion del Carsejo de Adminisiracién oajo la respansabilidad de fos directivos que los suscriben’,

Las notas adjuntas scon parte ce estes estados financerss.

M

- iiez Laureans Jose Salvador Oro2tn del Mazo
Operadafy Administradora Director de ta Scciedad de Inversidn y Representante
Legal

wiaaw ixe com.mixiesadosfinariciercs/xe‘cndosiesradosfinaricierssporsoctedad

W enbv.gob . mx



IXE FONDO ASESOR, S.A.DEC. V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA PARA PERSONAS FiSICAS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

=
La Sociedad de Inversién fue autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién), para operar como
“Sociedad de Inversién®, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estan

reguladas por la Ley de Sociedades de Inversion (la Ley) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos parametros de inversion.

La Sociedad de Inversion podra adquirir temporaimente sus acciones en circulacion en los términos y con las limitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comision.

La Sociedad de Inversion se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al plblico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que-les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente: -

- Clasificacién:

Las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificar4n conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversién en instrumentos de deuda:

Corto plazo Menor o igual a un afio
Mediano plazo - Mayor a un afio y menor o igual a tres afios
Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversion de mercado de
dinero.

Sociedades de inversion de renta variabie:

Especializada en acciones Mmlmo 80% en acciones

Mayoritariamente en acciones Méaximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asf como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacién.
Tratandose de la inversién en valores estructurados, el referido valor debera contar con obligacion de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado.

- Las sociedades de inversién de renta variable podrén invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacion de la sociedad de inversién de que se trate. .

- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversion
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al pablico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacién.

Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de [a publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacion,
teniendo las Sociedades de Inversion un plazo de 6 meses para presentar a la Comision las modificaciones a su prospecto
de informacion.
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comisién en las
“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectlie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden liegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que [as estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias. :

~De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversion se ajustara a las

normas de informacién financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando-a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especffico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comisién difieren principaimente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas comtnmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas:

S = Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del

ejercicio siguiente. )

- La Comision no requiere de la presentacion de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accion
diluida en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacion de cartera de inversion como
un estado financiero basico y no requieren la presentacién de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversion se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depésitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacién aplicable ne se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicidn, se reconoceran 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 transaccién de libre competencia y el cual incluye, en su caso, el descuento o sobreprecio), de
conformidad con o establecido para tales efectos en el criterio C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccion por la adquisicién de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la
fecha de adquisicién, en el rubro de otros egresos de la operacion.

Se vallian posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de'deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 Inversion son
proporcionados por Valuacién Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversion).

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacion de la cperacion de reporto, actuando la entidad como
reportadora, deberd reconocer ia 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 valuara a su costo amortizado, mediante el reconocimiento del interés
por reporto en los resultados del ejercicic conforme se devengue, de acuerdo con el método de interés efectivo, afectando
dicha cuenta por cobrar. ,

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccidn, asi como una cuenta
por pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacion 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.
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El devengamiento del interés por reporto derivado de la operacion se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”

Registro de las operaciones - La Sociedad de I[nversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacién. 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)” u “Otras cuentas por pagar’, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversion reconoce sus ingresos de la siguiente forma:
- Resultado por valuacion a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacion de titulos para negociar,

derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a

su objeto social que efectlien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos.

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depositos 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
valorizacion derivados de partidas denominadas en UDIS o en algin otro indice general de precios, asi como la
utilidad en cambios.

- Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacién a los ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de fos bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccién 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
circutacion y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias.

'PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Fondo Asesor, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda para Personas Fisicas (la Sociedad de
inversién) cuenta con autorizacién del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
para operar como sociedad de inversién y es regulada por la Ley , asi como por las disposiciones emitidas por la Comision
como érgano de inspeccién y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de’
Valores, S. A. de C. V. (la Bolsa) es "IXEFASE". )

La Sociedad se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversion y determina sus
politicas de inversién, de adquisicion y seleccién de valores de acuerdo con su prospecto de informacién al publico
inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. EI prospecto de informacién al publico
inversionista fue autorizado por la Comisién el 17 de diciembre de 2007, mediante oficio nimero 152-2/850961/2007, para
hacerse del conocimiento del ptblico inversionista. : :

Asimismo, la Sociedad cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisién el 27 de octubre de 2008, mediante -
oficio niimero 152-2/23426/2008.

Conforme a las disposiciones de la Comisién, las sociedades de inversion en instrumentos de deuda son calificadas por
una agencia calificadora independiente que evalla la calidad de los activos y de [a Administracién de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad obtuvo por parte de Fitch México, S. A. de C. V. una calificacién "AAA/3(mex)F", es
decir, que el nivel de seguridad de la Sociedad, que se desprende de la evoiucién de factores que incluyen,
primordialmente, calidad y diversificacion de los activos del portafolio, fuerzas y debilidades de la Administracién y
capacidad operativa, es sobresaliente, y la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores de mercado es entre baja
y moderada.

Ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversidn, Grupo Financiero Banorte, es la Operadora
de la Sociedad y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para colocar las acciones de la
Sociedad. Como contraprestacién por los servicios de administracién y asesoria recibidos, la Sociedad paga una
remuneracién calculada sobre el valor promedio diario de sus propios activos netos. .

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracion y del Comité de Inversién de la Sociedad.
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En cumplimienta de las Disposiciones emitidas por la Comisién, referente a ‘a co'acacion y adquisizion de sus acciones
propias, durante 2011, la Secledad de Inversion aumanto y redujo su capital secial pagade en su parte variable en $154,441
y $1950,336 equivaiente a 154,441,000 acciones celocadas y 150,338,00C aceiores recompradas, respeciivamente, con
valor nerinal de $1.000C ¢ada una.

Al 31 de diciembre de 2011 &l capital sacial maxima autorizado se integra coma sigue!

2014 20140

Nimerg de Nimero de

acciones Imparte acciones Imparte
Capital Fijo
Clage A"
Actianes pagadas - 1,000,000 b 1,3C0 1,000,000 § 1,300
Capital Variable
Clase "BF1”
Accicnes pagadas 119,152,748 115,153 115,047,672 115,048
Acciones depositadas  en
tesoreria 1,879,847 252 1,670,847 1,883,952,328 o 1gs3gh2

' 1,995,000,000 1,988,000 1,998.000,000 1,959,030

Total capitat social autorizadg 2,000,060,0C00 $ 23004000 2.000,820,000 $ 2,000,300

as acciones representativas del capi‘al son ordinarias, norrinativas cor valor nominal de $1.0200 (en pescs) cada ura. Las
acciones Clase "A” 501 represertativas del capital minima fijo sin dereche a retire, 1as cuates sdlo podrdn transmitrse previa
autorizacién de la Comisién; |as acciones Clase "BF1” son representativas de |a parte variable del capifal.
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4. VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entiad a cargo de la valuacicn de las acciones de la Scciedad de [nversién es Valuadora GAF, 5. A, de C. V. Sociedad

valuadora de Sociedades de Inversion {la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de 1a Scciedad de Inversién). |a

clal ceterming el precio de las accianes de la Sociedad de Inversidn, de acuerda a (3 Ley y a las Disposiciones.

La Saciedad Valuadora de 12 Sociedad de Inyersién valud la carlera de valores y determing al 39 de disglembre de 2017 ¥

20140 el active nete, fijindose ei precic de la ascian can valor nominal de $1.0000 quedards como sigue:

o+ " PREGIO DE LA ACCION [PESOSY -7 -«
A Y L A T T TN
] 1612437 5 1.545141
B BF1 1.595338 1.534260

5. OPERACIONES DE REPORTO

Al 31 de diciembre de 2011 y 2210, fas operaciones en reporta s integran Somo sigue:

Reparfadora:

2041 ' 2040
. Colaterales Colate
INSTRUMENTOS Costode ., .. Deudores  reclbldos  Costode | Deudores i
titulos ntere por reparta porta titutos FESCS  porreperto oo ?ﬁs pora
prtidad entidad
Valores gubernamentales g 14852 % 5 0§ 14557 % 14857 5 31760 & 0§ MTIIE F 37T
§ 14552 & 5 5 14557 % 14557 0§ M7e0 0§ 42 § M7yI2 5 3I72

6. CAPITAL CONTABLE



La accién Clase “BF1”, podra ser suscrita por personas fisicas mexicanas y extranjeras que tributen bajo el régimen del
titulo IV de la LISR, instituciones de crédito que acttien por cuenta de fideicomisos de inversién cuyos fideicomisarios sean
personas fisicas; la Sociedad Operadora y las demas distribuidoras de la Sociedad de Inversion por cuenta de terceros,
sociedades de inversién nacionales y extranjeras que manejen dentro de sus clientes inversionistas exclusivamente a
personas fisicas y que tengan autorizacién para invertir en otras sociedades de inversién, asf como los que en el futuro
sean autorizados para invertir en la Sociedad de Inversién de acuerdo a las disposiciones fiscales vigentes, que representen
a dos o mas accionistas por lo que puedan ser considerados como inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversién debera a través del Consejo, establecer limites maximos
de tenencia accionaria por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas,
adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de
informacién al publico inversionista.

La Sociedad de Inversion no esté obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de_Sociedadés
Mercantiles..

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberén observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de carécter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
fas sociedades de inversidn de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de admwstracnon de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucion, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.
1. Los limites de exposicién, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
T. Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.

V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo. )

V1. Los modelos, pardmetros y escenarios que habran de utilizarse para lievar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.

VIIL Las metodologias para la identificacién, valuacxon medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversién pretendan ofrecer.

VIl  La evaluacién y el informe de los aspectos de la administracion integral de riesgos.

IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.

X. La designacién y remocién del responsable de la administracién integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones [, Il, V y VI anteriores.

Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.

. Los limites para la exposicion:al riesgo.

. Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas. '

. Los casos & circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.
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UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y reveiar los distintos tipos de riesgo a
que se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y esta a cargo de la Direccién General de Administracidn de Riesgos
(*‘DGAR”) del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de'la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General del Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de Ia Comisién denominada las Dlsposmlones en cuanto a la independencia con respecto a '
las dreas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracion Integral de Riesgos en cinco direcciones?

Administracién de Riesgo Crédito y Operacional

Administracion de Riesgo Mercado y Liquidez; i
Administracion de Crédito;

Administracién de Politicas de Riesgo;

Herramientas de Administracién de Riesgos.

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracién del riesgo en sus distintas fases,
como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

.. Proporcionar a las diferentes areas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para
minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los pardmetros establecidos y aprobados por el Consejo.
. Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de riesgos dentro de la Sociedad de Inversién

tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos avanzados.
Estandarizar la medicién y control de riesgos.
Proteger el capital de la Sociedad de Inversién contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado,
quiebras crediticias y riesgos operativos.

. Desarrollar modelos de valuacidn para los distintos tipos de rlesgos

La Sociedad de Inversion ha decidido la evaluacién y administracién del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectiian las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, as{ como cualquier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicion contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacién, asi como por resoluciones admlmstrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que'los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracién del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversion.
. 2 .

14



Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son:

. Mejorar la calidad, diversificacién y composicion de las Sociedades de inversién para optimizar la relacion rlesgo
rendimiento.

. Proveer a la Alta Direccién informacion confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

. Apoyar la creacién de valor econémico para los inversionistas mediante una eficiente administracion de riesgo de
crédito. ‘

. Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

. Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.

. Realizar una administracion de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, implementando modelos, metodologlas

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.

Estimacion de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacion, Andlisis, Autorizacion y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacion se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacion de ambas. Ademas, se tienen definidos pardmetros méaximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacién.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacion ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de [a operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

E! Comité de Crédito es el érgano facuitado para autorizar lineas de operacién con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacion se presenta por el drea de negocio y las 4reas involucradas en la
operacién con toda la informacién relevante para que sea analizada por el Comité y de asf considerarlo adecuado emita su
autorizacion.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacién, Cumplimiento de Regulacion, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracion de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y érganos involucrados en la operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversién _esté en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes emisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversion y del grado de riesgo que tengan asociado. El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacion a la
emision, emisor o contraparte con base en la cahdad crediticia y las garantias 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 inversién (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 calificacién inferior que indicaria incumplimiento. Ademas, existe una
escala de calificaciones para evaluar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody’s, Fitch y Standard &
Poor's respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) LaAprobabiIidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre
0% y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa. :

2) La severidad de la pérdidé que se tendria con respecto al total de la inversién en caso de presentarse el
incumplimiento, expresada como un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantias o estructura de la
operacién, menor severidad de la pérdida y viceversa.

15



Al combinar el grade de riesgo v la exposicidn crediticia de un emisor, emisién o contraparte medida camo &l valar gositive
de la valuacidn a mercado de sus posicionss, s& shtiene |a perdida esperada asociada al emisor, emisién g contrapacie, I2
cual representa [a pérdida promedio que se esperaria en un herizonte de fempo d¢ un afic a cavsa de incumplimiento de
a5 emisores, emisianes o conlrapantes bajo condicionas narmales del mercado.

El riesga de cradita 32 cuantifica para cada Sociedad de Inversidn al sumar las pérdidas esperadas de cada uno de sus
emisores, emisiones o eontrapartes, Las pérdidas esperadas pueden expresarse como porcentaje de 13 expasicidn de cada
Saciedad de |nversidn para indicar que a mayar pérdida esperada en parcentaje, mayor riesgo de crédito en dicha Sociedad
de Inversién y a menor pérdida esperada en parcentaje, merar rissgo ce crédito.

Ademas de caleular las pérdidas esperadas bajo condiciones rarmales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ame
carrbios en la calidad crediticia de las emisiones, emisaras o cantrapartes con el fin de determinar jas variaciones que se
tend-ian an las pérdidas esperadas ante escenaros de mejoras @ détefioros en las catificaciones e los emisores,
pmisianes o contrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajo cordiciones extremas para medir el impacte de fas
pérdidas en cada Sociedad de Inversion en caso de que 3¢ preserte un escenario adverse gue disminuya sensiblemnente la '
calidad crediticia de todas las emisaras, emisionges 2 contrapartes.

A continuacidn se muestra la informacion de riesgo crédite de la Sociedad de Inversidn al 31 de Diciembre ce 2611 en miles
de pasas:

: " Valor Cartera  VzlorCartera . . o % % Tres . Exposicion
Socledad de ) Pérdida - R e o
|nversién Accionesa - - Deudaa Esperaca Calflcacién  ~ Principales - con .~
ST Mercade’ Mercado® . . Aomsjor Emisoras’ . Derivados
IXEFASE : 1918457  G.10% 5% g% LT

MNota: Todos |as porcentaies san con respecto a Walor Cartera Deuda a Mercado.

A cantinuacisn se muestra |2 infarmacidn promedio para ¢l afa de 2010 sobre el rigsga credito de sa Sociedad de Inverson
a las que | operadars les presta sendcios de administracidn, en miles de pesos

[—

- Socjedad de Valor _C;rtera Valor Cartera 'PérdIda' L% % Tres . Exposlc.‘rdn :
* 7 version Acclones.a Deudz a Esperada Califlcagién  Princlpales . con _
3 Mercado’ . Mercado® . Aamejor’ = Emlsoras’  Derivados

XEFASE - 1853328 0.06% %% T

Mota: Valor Cartera Acciones a2 Mercado, Valar Cartera Deuda 3 Mercade vy Exposicion con Derivados muestran el
prometia de los saldos de apertura v cierre de 2011,

Pérdida Esperada muestra un promedic ponderada, en relacion at Valar de |2 Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
¥ cierre de 2011, Para los Fondoes (XE, el célcule de Ja pérdida esperada se hompioga a la metodelogia de Fandos Banorte
a partir de diciembre 2011, :

%, Calificacion A a mejor y % Tres Principales Emisoras muastran un promedio penderada, en relacion al Vakr Total de
la Carera (Accinres y Deuda), de la aperura y cierre de 2077,

Las acciones solo tienan rissgo mercado por lo que su pérdida esperada es 0.
Rep-esentan Inversiones en Valorss con expesicidn al rissge de crédito.

Calificacion Afmex) en escala local de Fich o sus equivatentes,

Exceptuanda Gobierns Federal, Paraestatales e Instiucionas Financieras Macionafes.

N
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Riesgo Mercado

Para madir &l Riasgo da Mercade de arigen IXE se aplica la metedoingia de Valor en Riesge (VaR). El VaR se define corno
la pérdida potencial que puede afectar la valuacién de un portafolio a un grade de confabilidad predeterminade y a un
nimers de dias para deshacer el portafolio, es decir, el VaR mide la minusvalia que pueden tener los activos netos de una
Sociedad de Inversidn con un nivel de confianza vy en un perisda determinade,

ElwaR praporcicna ung madida aniversa; del nivel de exposicién de las diversas carteras de rigsgo, permite la comparacian
del nivel de riesgo asumide entre dferentes instrumentas y mercados, expresandn el nivel de cads cartera mediante una
cifra Unica en unidades economicas

Para el cdlculs de WaR se aplica la metodolagia de simuiacion histdrica ra paramétrica, considerando para ells un nivel de
confianza dei 85 % a una cola, wilizando los Jitmos 2 afos inmediatss d2 histena de ios factores de fesge ¥ un horizonte
temporal de un dia.

El WaRk en poreantaje de 'os activos retas correspandiente al 30 de diciembre de 2011 (ng auditado) ascendia a:

Tipo . Sociedad ‘VaR f Activos Netos Limite

Corto Plaza IXEFASE T o0Zi% 0.05%

Ei VaR en parcentaje de las activas netes nromedios al 30 de dicierpre de 2071 {no auditado) ascendia a:

) , - _VaR ! Aetivos Netos PO
I'TIF.G . : lSor.[edad. ) Promedios -I_.|m|te_.

Coro Plazg T TIXEFASE 0.1 81% 0.055%

Asimismo, s realizan simulaciones mensuales de las perdidas o garancias de las carteras mediante la valuacitn de las
mismas bajo difsrentes escanarios (Stress Test). Estas estimaciares se generan de das formas

Aplcando a |9s factores de riesgo cambics porcentuales observadas en determinado pericdo de la histedia, el cual
abarca turbulencias significativas del mercado.

= Aplcando a los factores de riesgo cambios qJg dependen de |a volatilidad de cada uno de éstos.

El Consejo de Adminisiracidn establece el VaR maximo para cada Jna de |as scciedades de inversion, con lo cual es
posible monitorear el riesgo de mersaro.

Ries iquidex
Con |a intercion de prevanir posibles pérdidas ocasionadas per insuficiencias de liquidez se ha definidz un nivel dplimo de
activos de facll realizacion para cada Sociedad de Irversidn da origen Banorte. Este nivel se considera como limite v es

aprobadae por el Consejo, este nivel es el mismo al sefatade como parametro dentro de los prospectas deg emisian, El
seguimiento as continuz y clalquier desviacidn es sedalada y se sclicita su aclaracian y plan da remediacisn,

Adicignalmeante, a fin de poder medir ia capacidad de hacer frente a safidas de clientes se definen escenarios de estrés y
sensioiiidad. Los mismos se definen analizande el histérica de movimientos daries de clientes,
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Finalmente analizando el portafolio y los supuestos definidos para la liquidacién de instrumentos, se calcula el impacto que
tendrfa en el valor del portafolio la fiquidacion 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 30 de diciembre de 2011 (no
auditado) asciende como porcentaje del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

. Sociedad. . 9, Pérdida
IXEFASE 0.0000%

La pérdida por venta anticipada de activos promedio al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) aéciende como porcentaje
del valor de portafolio para cada una de las sociedades a:

Sociedad % Pérdid
IXEFASE 0.0000%

Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los
controles internos, por errores en el procesamiento y aimacenamiento de las operaciones o en la transmisién de
informacién, asf como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos (&sta definicidn incluye al
riesgo Tecnoldgico y Legal).

La Administracion del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apoyar a la Sociedad de Inversién para
alcanzar sus objetivos institucionales a través de la prevencion y administracion 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 Sociedad de Inversién y ¢) Asegurar que los riesgos operacionales estén
debidamente cuantificados para posibilitar la adecuada asignacién de capital por riesgo operacional.

Pilares en la Administracién del Riesgo Operacional

I Politicas, objetivos y lineamientos

Como parte de la nommatividad institucional se encuentran documentadas las politicas, objetivos, lineamientos,
metodologias y dreas responsables en materia de gestién del_ Riesgo Operacional.

El drea de Administracién de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coordinacién con la Contraloria
Interna a fin de propiciar un Control Intermno efectivo en el que se desarrollen procedimientos y establezcan controles
adecuados que mitiguen el Riesgo Operacional dentro-de los procesos, dandose seguimiento al cumplimiento de los
mismos a través de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo Financiero. '

La Contraloria Interna como parte del Sistema de Control Interno lleva a cabo las siguientes actividades relacionadas con la
mitigacion del riesgo : a) Establecimiento de los lineamientos de control interno, b) Administracién y control de la
normatividad institucional, ¢) Monitoreo del control interno de los procesos operativos, d) Administracién del proceso de
Prevencién de Lavado de Dinero, e) Control y seguimiento a las disposiciones regulatorias, f) Andlisis y evaluacion de
procesos operativos y proyectos con [a participacién de los directores responsables de cada proceso, a fin de asegurar un
adecuado control interno.

1. Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién

Base de Datos de Pérdidas Operativas
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Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema de
Captura de Eventos de Riesgo Operativo™ (“SCERQ"). Este sistema permite a las édreas centrales proveedoras de
informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de acuerdo a

las siguientes: -

- .Tipos de Eventos -

-Descripcion

‘Fraude Iﬁtéfnb

Fraude Externo

Relaciones Laborales y Seguridad en
el Puesto de Trabajo

Clientes, Productos y Practicas
Empresariales

Desastres Naturales y Otros
Acontecimientos

Incidencias en el Negocio y Fallos en
los Sistemas

Ejecucion, Entregay Gestidn de
Procesos

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

Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacidn encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacion, por parte de un
tercero

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

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

Pérdidas derivadas de dafios 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
gestion de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores ’

E! SCERO y la base de Datos histérica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en los
que ha incurrido la Sociedad de Inversion para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y
distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitira en un futuro contar con informacién suficiente para poder
calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

Base de Datos de Contingencias Legales v Fiscales

Para el registro y seguimiento de los asuntos judiciales, administrativos y fiscales que puedan derivar en la emisién de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de Asuntos
de Riesgo Legal” (“SMARL"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacién registrar directamente
y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica entre otros. '
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Como parte de la gestion del Riesgo Legal se realiza una estimacion de las Contingencias Legales y Fiscales por parte de
16s abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo anterior permite crear
las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas. -

Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversién 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, razén por
la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la organizacién, por lo que la
administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y respaldada por la alta direccién.

Para llevar a cabo la Administracién del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada uno de los riesgos
operacionales inmersos en los procesos a fin de poder analizarios de una manera adecuada. En este sentido, actualmente
los riesgos identificados por el 4rea de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos y gestionados a fin de
eliminarlos o mitigarios (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso niveles de tolerancia.

1. Informacién y Reporte

La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periédicamente a fin de informar
al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de riesgos) y sus
estrategias de mitigacion.

Riesgo Tecnolégico

El Riesgo Tecnolégico se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por dafios, interrupcion, alteracion,
o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de
distribucién de informacién en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este riesgo forma parte inherente al
Riesgo Operacional por fo que su gestidn es realizada en forma conjunta con toda la organizacién.

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con fa integridad de fa informacién ha sido creado el “Comité de Integridad”
cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de prevencién, definir
nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de seguridad informatica que
afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las:vfunciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnoldgico, son realizadas por la
Sociedad Operadora 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cémputo alterno.
Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la institucién, en
caso de presentarse alglin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversion como la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacion de
sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida. '

Con base en las estadisticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida feales, es posible identificar riesgos

legales u operacionales especificos, los cuales son analizados a fin de eliminarlos o mitigarlos, buscando reducir o limitar
su futura ocurrencia o impacto. : ‘
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SERVICIOS ADMINISTRATIVOS

.Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $703 y $653 respectivamente y fueron

calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracién y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.

Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisién o contemplados en fos prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propésito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar ef patrimonio de la Sociedad de Inversién.

10.

REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Scbre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, serén la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al ultimo dfa habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversidn son las responsables dé determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan 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 valuacién diaria
de sus acciones. . ' :

Asimismo, la Sociedad de Inversién debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el calculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

— La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este calculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
‘monto a retener y enterar. .

- La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

— El impuesto enterado por la Sociedad de Inversién sera acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo [l y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
~acumulen a sus demas ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversién. :

21



La Sociedad de Inversién no efectuara la retencién del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre gue éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de
exencién previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 208B, 209C, 209D, 211A 'y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda
y sociedades de inversion de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversion retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregara anualmente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, ser4 el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven. -

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fijé para el 1.de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacion para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica ({ETU), que entré en vigof el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversidn no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estdn sujetas al pago del mismo.

LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA

11.
En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria det 30% por inversionista y sin
[fmite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados. :

12.  APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su medificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* Kk Kk ok ok ok
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Dictamen de los auditores independientes

al Consejo de Administracion y Accionistas
de Ixe Financiero, S. A. de C. V., Sociedad de
Inversion en Instrumentos de Deuda

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacidn de cartera de inversién de Ixe Financiero, S. A.de C. V.,
Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) al 3.1 de diciembre de 2011 y sus relativos
estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé en esa fecha. Dichos estados
financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad consiste en
expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditorfa. Los estados financieros por el ejercicio
terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe fechado el 15 de
marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros;
* asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas efectuadas por
la Administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestro
examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1 y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversién, asi como sus
requerimientos de informacién financiera, estdn regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1 se
hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversion y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen los
criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las Sociedades
de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la preparacién
de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los criterios
contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas comtnmente en la
preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, v a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcidon detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



Deloitte

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe Financiero, S. A. de C. V., Sociedad
de Inversién en Instrumentos de Deuda al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y las variaciones
en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables establecidos por
la Comisién.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S¢C.
Miembro de Deloitte Touche T atsu

\ JeTEarrio
Regigtro en la Admipdstracién General
de Auditeria Fiscal Federal Num. 8015

21 de marzo de 2012



[XE FINANCIERO, S.A. DE C.V., GRUFO FINANCIERO BANORTE
SOCIEDAD DE [INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{En miles de pesos, excepto poer et precio de las acciones gue se presentan en pesos)

2014

" ACTIVO 2010
Inversiones en valores;
Titulos para regosiar ) 1,265 452 3 1.055,702
1,265,492 1,055 700
Deudores por reporto (saldo deudor) 1,247 554 1,054,703
o 1,247,954 1,054,703
TOTAL ACTIVO 2,513,446 % 2,110,403
PASIVOD )
Qtras cuentas por pagar;
impuesta a la utilidad por pagar 795 3 794
Acreedores diversos y atras cuentas por pagar ... % . 559
1,491 1,353
TOTAL PASIVD | 1,491 § 1,353
CAPITAL CONTABLE -
Capital contribuido:
Capital Secial 1,432 838 3 1,207 445
Prima &n venta de acsianes _ 422,189 306,280
1,912,827 1,613,729
Capital ganado:
Resulkade da gjercicios anteriores 4495321 417 783
_Resutadonste o gesser 77558
599,128 495,321
TOTAL GAPITAL CONTABLE - 2,511,955 $ . 2,10%,050
TOTAL PASW{] ¥ CAPITAL CONTABLE 2,513,446: % 2,110,403
-CUENTAS DE ORDEN ' .
Capital sochal auterizado 15,000,002 & 15,000,000
Acciones emitidas 15.003.000,000 15.030,000,000
Colaterales recibidos por Ja entidad 1,248,902 ] 1,054,638

El salde histcrice del capital social 2. 21 de diciembre de 2011 es de 31,492 638

"Les presentes balances generales se farmu'aen de carfarmidad cen los Criterios de Contabilidad aplicatlss a la Sociedad, emitides
par la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores con fundamante en lo dispuesto par el anticula 76 de fa Ley de Sosiedades de
fnversién, de cbservancsia general v obligateria, aplicadeos de manera consistents, ensonirandose reflejadas las oparaciones
efectuadas por la Scciedad hasta las fachas arriba mencicnadas, a5 cuales se realizarsn y valuaron can apego a 5anas prasticas v a

las dispesicionss legales v adninistrativas aplizabies”.

"Les prasentes balances generales estdn sujetos a ia aprobacién del Consejo de Administracidn baja la responsabilidad de los

directivos que los suseriben”,



“La sociedad valuadora de esta Sociedad de Inversién determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con
base en [os precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de inversion, proporcionados por el proveedor
. de precios que le presta sus servicios, y determind a la fecha de este estado financiero el activo neto, fijandose el precio actualizado de
valuacién de las acciones, con valor nominal de $1.000, correspondientes a la clase A en $1.681802, a la clase BE en $1.719956ya -
la clase BM en $1.659761 (en pesos) “ '

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién que,
en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores puede ser consultada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx.”

Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos estados

financieros.

Ek Go %%Iez Laureano José Sa}édorérozco del Mazo
Operadgra/Administradora Director de la Sociedad de Inversién
y Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinancieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
Www.cnbv.gob.mx




IXE FINANCIERO, S.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA DE INVERSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(En miles de pesos)

_ Costo promedic . -

) ' : PR - e -k Cantidadde .= Cantidadde . ._ o : - Valor razonable o - ‘Dias
. L . Tipo de | Calificacidn o . e Total de titulas de unitario de Costo total de - L Valer razenable o )
© Emisora Sgﬂe_ © 7 valer Tasa al vajuar bursatilidad ﬁmk’fy fitulos laemisién =~ adquisicidn " adqiisicion _ centable unitario” . oo pe fotal ror
_ s _ nperacian liquidados : - en - T © - (en pesus). SRR . venger
T L e T . . lenpesos) : R T . :
Thtules para neqosiar
80.35% Inversion en titulos de deuda
Yalores qubernamentzles federales nacienales
CETES 120223 Bl 4379TD AsAlmex) 2,050,000 2,000,000 2,518 485,320 9.887108B s 16,774 9.936750 3 19,874 52
CETES 120308 Bl 4414 TD ASA(me) 2,000,000 2,000,000 14,583,171 257 8870331 18,741 &.918077 10,838 86
CETES 120803 Bl 4438 7D AAAmex) 25,500,000 25 500,000 9,805,119.035 49.630573 245 580 §.845528 251,165 122
CETES 121213 Bl 4442 TD AbAmex) 7,240,000 7,240,000 2,832 228 431 9.563420 659,233 9.573008 58309 345
BPA132 140918 15 4370 TR AbAme) 230,000 200,000 11£,500,000 100543963 20,128 101.011548 20,202 as0
BRA18Z 141002 18 4480 TR AAA(mex) 250,000 200,000 144.000,000 100 487595 20,037 100.843306 201740 100«
BRAT 130207 IT 4310TR AsAlmex) 530 030 500,000 132,000,000 $00.337584 50,168 109.410663 60,205 402
BRFAT 131218 IT 4450 TR AbArme) 470,000 470,000 38,000,000 99580117 435,802 92.597077 48 811 ki
BONDESD 120404 LD 4530 TR AAAmex) 1,000,000 1,000,000 175,373,841 +100.148083 105,146 100.214923 100,215 g3
BONDESD 121004 LD 4510 TR AsAlmex) 275,000 275,000 148,182 081 89.915440 27 47T 09.99728% 27489 275
BONOESD 130327 LG 4510 TR AAA(rmEX) 3,000,000 3,000,000 130,135,070 TI0.100723 300,302 1001915825 330574 453
BONDESD 130625 LD 4520TR AAAmex) 300,000 300,000 238,522 9¥6 99.884233 256,955 90 947811 25,9584 B33
BONDESD 131121 LD 4520 TR AsAlmex) 2,850,000 2,600,000 267 319226 99 853382 250 Bas 99853005 258544 B34
BONDESD _ 140522 LD 4510 TR AbArmex] 50,030 500,000 263,472,583 99,89T456 _ 48049 1000037449 50,902 a7
1,259.015 1,265,482 -
TOTAL INVERSION EN TITULOS DE DEUDA 1,250,015 1,265,492
. _TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES - e i . 1,259,015 1,266,482
48.65%  Deudores por reports
Walores gubernamentales
BRAT 131031 T 483 TR AAAImMEY) 5 232,233 5232 283 35,000,000 100.247040 524,519 107284833 524,716 7
BFAT 151112 T A8 TR AAAmEN) 4,780,276 £ 780,276 122,500,000 99.259833 475481 99,295855 475,359 Yy
_BrAT B 160212 T 4520 TR CAAAImE) 24583652 2405682 133,000,000 88047107 247 485 09, 034505 247,579 hdA
1,247 425 1 247,954
TOTAL TITULDS EN REPORTD 1,247,435 1,247,954
TOTAL DE CARTERA : . o e, 3 2,508,590 § 2,513,446

"Los presemnies estados de vatuacidn ge cartera de inversidn se formularen de conformidad con !os Criterios de Contabilidad aplizables a |a Scciedad. emitidos par 13 Comisidr Naciona! Barcaria y de Valores con fundamento en el articule 76 de |a Ley de Sociedades de Inverson, de
observarcia general y obligaieria, aplicados de manera consisterte, encontrandose reflejadas 'as operaciones efectuadas oor la Sociedad hasta las fechas arriba mencisnadas, las cuales se realizaron y vaiuaron con apega a Sanas pradicas y a las disposicionss legales v

acrmintstrativas aplizabies™

*Los presertes estados ce valuacion de cartera de inversian estan sujetos a la aprobacidn del Consejo de Administracion bajo |a responsabilidad de los directivos oue jo suscriben™

Las notas adjuntas son parte de este esiads financiera.

Coerasgid/Administradora

G

glez Laureano

WWW.ixe come. mxestadosiinaricierosfixefondasesradosiinaricigrospersocicdad

WWRLCN V. 0Dy

Jose

Ivad,ef( Orazeoo del Mazo

Director ce ja Sociedad de Inversion

¥ Representants Legal



IXE FINANCIERC, S.A, DEC.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA.
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS AROS QUE TERMINARON
AL 31 DE DICIEMBERE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos)

CONCEPTO o ) ) 2011 t2010
Resultado por valuacion a valor razonable 5 6,477 S 3,448
Resultado por compraventa 8,577 8.001
Ingresos por inlereses 106,227 80,885
TOTAL DE INGRES0OS DE LA_QE_ERACIGN 121,221 92,435
Sernvicios administrativos y de distribucion pagados a |a sociedad
operadora 5.662 4,821
Servicios administrativos y de distribucién pagados a otras entidades 173 138
Zastos de administracion:
Hongrarios 275 284
Gastos de promocidn v publicidad 20 38
Impuestos y derechos diversos 10,283 2,625
_TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 17,414 14,877

RESULTADG DE LA OPERACION ] 103,807 : 17,558
RESULTADG NETO T s 103,807 § 77,558

“Los presemes estadcos de resultados se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad aplicables a la Socredad,
emitides por la Comision Nacional Bancaria v de Valares can fundamenta en | dispuesto por sl articuio 76 de ta Ley de Sociedades de
tnversion, de cbservancia general y obligatoria, aplicades de manera censistente. encontrandose refiejadas las operaciones
efectuadas por la Sociedad hasta las fechas artba mencionadas, ias cualas s realizaron y valuaron con apege a sanas practicas y a
las disposiciones wegales y administrativas aplicables”.

"Los presentes estadas de resultades estén sufetas a la aprabacion del Consejo de Administracion bajo 13 respansabiidad de ios
directives que jos suscriben”.

Las notas adjuntas san parte de estos estadas financigros.

Eaﬂf"g'ﬁ'n 2z Lalreans José Bal ord?ozccdelmazo
Opearadoph/Adminisiradora Director de fa Sociedad de [rmversiin

y Representante Legal

www.ixe commxestadosfinaricierasdinefondos/astadosfinaricierosporsociedad

waw.enbhy gokhmx



IXE FINANCIERO, S.A.DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA

ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS ANOS QUE TERMINARCN EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos)

Capital Contribuidg Capital Ganado
CONCEFTO Capita soc/al Prir.na BI:I venta de . Resultado d‘e Resultadlo neto Total Capita
o ) accicnes ejercicios anteriores Contable
~ Saldogs a1 31 de diciembre de 2009 ] 1,094,144 5 179,538 S 436§ 116,447 & 1,888,442
Movimignies inherertes a las decisicnes de los Actionistas:
Aumernta de capital social B17.050 - - - 817,050
Disminucitn de captal social {300,745) - - - {800, 745)
Aumenta neta, en prima en venta de acciones - 125,745 - - 128,745
Aplicacian del resulade del eierdicio anterior _ - - i - o 116,447 (113.447} .
Total 1307 449 a06,280 417753 - 2,031,492
Movirsentos inherertes 3 la cperacian:
Jtilidad imtegral
Resultado neta o . - . - . 77,558 77558
Saldos al M de diciembre de 2010 5 1,307,449 % 306,280 $ 417,763 $ 77,558 $ 2,108,050
Wavimientas inherertes a las gazisiones de los Accionistas:
Aumrenin de capital sociai 23611719 - - 23611718
Disminucian ge canital social (23425530} - - {23,428.530)
Aumente nete, en orima &0 venta de acciones - * 13,8509 - - 113.808
Apicacion del ressliado del efercizio anteriss - - 778 {77.558) .
Tatal I o laszeis 4720489 495,321 - i 2408 148
Movimiertos irherentes a la operacian:
Utilicad integrai
Resultado neto - - - 153,807 103,827
Saldos ai 31 de diciembre de 2011 $ 1,492 628 ) 420,189 g 495,321 $ 103,807 ] 2,511,955

“Las presertes eswados de variacicnes en el capitat contabie se formularan de confarmidad con los Criterios de Contabilidad aplicales a la Sociedad, emitides por ‘a Cornision
MNaziona Barcaria v de Walares con fungamento en bo dispuesto por & adiculo 76 de la Ley de Sceiecades de Inversion, de observancia gereral y abligatoria, aplizades de
manera corsistente. encontrandose refiejasas las aperacianes efectuadas oor 12 Sogiedad has'a ias fechas arvibamencior adas, |as cuaies se realizamon y valuaron con apegs
a sanas practicas vy 2 'as disposicianes 'egales y administrativas aplicabes”

"Los presentes estados de variaciores en el capital contable estan suietos a la aprobacidn del Canseje de Administracian najo la respansab¥dad de ios directivas que 03
s.scrinen’.

Las notas adjurtas san parte de estas estades finangierns.

alez Laureano José SaifatorBrozco del Mazo
ray Administradora Diregter de fa Sociedad de Fnversion
y Representante Legal

www ine com mysestudosiinaricigros’ e ondosiestudosfinaricieresnersosiscad

www. cnbyv, oobanx




IXE FINANCIERO, S. A. DEC. V.,
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
AL 31 DE DICIEMSRE DE 2011 Y 2010

(Er miles de pesos, excepto por 19s precios de las acciones gue se prasentan en pesos)

1.

CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversidr fue autarizada por [a Corisién Nacianal Bancaria v de Valores (la Comisidn), para cperar como
"Sociedad de Inversidn’, de acuerda car el prospecto correspandiente. Las aperaciores de la Saciedad de lnversidn estén
reguladas par ia Ley de Sociedades de Inversisn {1a Ley) v por las disposiciones de cardcter genaral que amite |a Comisiar,
las cuales establecen cietos pardmetras de invessisr,

La Secledad de Inversidr podra adguirir temporaimente sus acciones er girgulagidn en los témminos y cor fas limitacianes
establacidas par la Ley y ‘as reglas generales qua emita al respecto la Comisian,

Lz Sociedad de Inversidn se clasifica de acuerdo a su praspects de infemracisn al piblico Inversionista autorizade par la
Comisidn, en &l cual se divugar |as politicas de inversign, valuacion y limites de recompra de acciones, entra otros aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisidn emitid una resalucion que modifica las "Dispasiciones de cardcter general
aplicables 2 \as Sociedades de |nversidn y a las persenas que les prestan servicios” (las Disposiciores), mediante 'a cual 32
estaklece o siguiente:

- Clasificacion:

Las soctedades de inversidn de renta variable y en instrumentss de deuda se clasificaran conforme a su Spa y régiren
de inversidn de |a siguiente forma;

Sociedades de inversian en instrumentas de deuda:

Foizsiicacion . -, 1 Duracién de sus'dctivos abjeta de inversitn: &

! Corta plazo Merar o fguat & un afia i
[ Mediang plazo Mayor a un afio y menor & igual a tres afos !
| L0 | A . 93 ;

Larga plaze i Mavyor a tres afos i

Las sociedades de inversidn en instrumentos de dewda cuyo abjeto sea invertir en instrumentas denaminados en
moneda nacieaal, de alta liquidez v alta calidad creditizia, se denominardn sociedades de inversica de mercado de
diners.

Scciedades de iaversidn de renta variabla;

Elastacn 1 Tt Foratoho s - LR
Especializadz en sccionas ! Miniro BO% en agclones
Mayaritariaments en acciones Maximo 80% y minima 50% en acciones
i Mayoritariamente en vafores de deuda + Waxime 80% y minime 50% en instrumentos de deuda
i Especializada e valares de deuda ___ Minimo BD% er. irstrumentos de deuda
- Inversiones:

- Las scciedades de inversidn en instrumrentos de detda podrar invertir en valores respaluados por activos y
vatares estroctarades, siempre que dichos valores, asi come los activos subyacentes 3 |05 que estén
vinculades, se encuentren contempladas dantro de su régimen de inversidn confarme a su clasificacisa,
Tratdndose de la invesidr en valores estruct.rados, el refarido valor detera contar con abligacian de pago
del priacipal ¥ con un rendimiento minireo determinado,

- Las sociedades de ‘nversidn de ren‘a varabie padran invertir en valores estructurades. titules fidusiarios de
capital y vatares respaldados por gctivos, siemora que los valores, asl como los activos subyacentes a los gue
estén vincutades, se encuentren contemplades dentro de su régimen de inversisn canfarme a 1a clasificacién
de la sociadad de inversidn de que se trate,



- Las sociedades de inversién deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte de inversién y
politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacion.

Estas modificaciones entraron en vigor el dfa siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacidn,
teniendo las Sociedades de Inversion un plazo de 6 meses para presentar a fa Comisién las modificaciones a su prospecto de
informacion.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por fa Comisién en las
“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectle ciertas estimaciones y utilice clertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir de
su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias. '

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisidn, la contabilidad de las sociedades de inversion se ajustara a las normas
de informacion financiera aplicables en México, definidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de
Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario aplicar una
normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracion que las instituciones realizan operaciones
especializadas.

Los criterios contables prescritos par la Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de informacién
financiera (NIF), aplicadas comlnmente en la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas:

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del ejercicio
siguiente. :

- La Comisidn no requiere de la presentacion de la utilidad bésica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién diluida
en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacidn de cartera de inversion como
un estado financiero basico y no requieren la presentacion de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depdsitos en entidades financieras efectuados en el pais o en
el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas: vinculadas a su objeto
social que de acuerdo a la regulacién aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran 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 transaccion 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los costos de transaccién por
la adquisicién de los titulos para negociar se reconoceran en los resultados del ejercicio en la fecha de adquisicién, en el rubro
de otros egresos de la operacion.

Se vallian posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados-por los titulos de deuda se determinan conforme al
método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacion de los titulos para negociar que se
enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa 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 ios mismos.



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

Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacién de reporto, actuando la entidad como
reportadora, debera reconocer la salida de disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una cuenta
por cobrar medida iniciaimente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar el efectivo entregado. Durante la
vida del reporto, la cuenta por cobrar se valuara 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.

Tratdndose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantfa el colateral recibido debera
llevar en cuentas de orden el control de dicho colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversion.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta por
pagar por la obligacién de restituir el colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuard a su
valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los resultados
del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacién se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacion. 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)” u “Otras cuentas por pagar’, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de Inversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacién o-de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resultado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a su
objeto social que efectlen ias entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos. ’

- Ingresos por intereses - Se consideran como ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depdsitos 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 valorizacién derivados de
partidas denominadas en UDIS o en algun otro indice general de precios, asi como la utilidad en cambios.

- " Otros ingresos de la operacién - Se consideran como otros ingresos de la operacion a los ingresos ordinarios que no
estdn comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversién del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en _
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccion 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
circulacién y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de las
acciones propias. :



PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Financiero, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) cuenta con
autorizacién del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico (SCHP) para operar como
sociedad de inversién y es regulada por la Ley, asi como por las disposiciones emitidas por la Comisién como érgano de
inspeccion y vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C.
V. (la Bolsa) es "IXEFIN".

La Sociedad de Inversién se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversién y
determina sus politicas de inversién, de adquisicién y seleccién de valores de acuerdo con su prospecto de informacion al
publico inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al publico
inversionista fue autorizado por fa Comisién el 31 de octubre de 2007, mediante oficio nimero 152-2/850672/2007, para
hacerse del conocimiento del publico inversiconista.

Asimismo, la Sociedad de Inversién cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comision el 27 de octubre de 2008,
mediante oficio numero 152-2/23426/2008.

Conforme a las disposiciones de la Comisién, las sociedades de inversién en instrumentos de deuda son calificadas por una
agencia calificadora independiente que evalla la calidad de los activos y de la Administracién de la Sociedad de Inversién.

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad obtuve por parte de Fitch México, S. A. de C. V. una calificacion de "AAA/2(mex)F", es
decir, que el nivel de seguridad de la Sociedad de Inversién, que se desprende de la evolucién de factores que incluyen,
primordialmente, calidad y diversificacién de los activos del portafolio, fuerzas y debilidades de la Administracién y capacidad
operativa, es sobresaliente, y la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores de mercado es baja.

Ixe Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo Financiero Banorte, es la operadora de la
Sociedad de Inversién y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para colocar las acciones de
la Sociedad de Inversién. Como contraprestacién por los servicios de administracién y asesorfa recibidos, la Sociedad de
Inversién paga una remuneracion calculada sobre el valor promedio diario de sus propios activos netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracién y del Comité de Inversién de la Sociedad de
Inversién.

VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacién de las acciones de la Sociedad de Inversién es Valuadora GAF, S. A. de C. V. Sociedad
Valuadora de Sociedades de Inversion (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversién), la cual
determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversién, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

LLa Sociedad Valuadora de la Sociedad de Inversién valudé la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011 y 2010
el activo neto, fijandose el precio de la accién con valor nominal de $1.0000 quedando como sigue:

A $ 1.681802 $ 1.618403
B BM 1.659761 1.600085
B BE 1.719956 1.648098
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5. OPERACIONES DE REPORTO

Al 31 de disiembre de 2011 y 210, ‘a5 operaciones en eporte se integrar come sigue:

Regortadora:
2011 o 2010

Cotaterales Colaterales

INSTRUMENTOS Costa de Daudores recibidos Costo de Deudores recibidos

titulos Intereses  orreporto - porla titules Intersses o veports porla

entidad antidad

VBlOF.ES- - T -

gubernamentales  $1,247.485 % 459 $1.247.954  $1.248.90Z  $1.084300  § 403 $1.054703 31054838
T T$4.247485  § 450 §1,247,954  §1248.802  $1,054300 403 $1,054703  § 1,054,638

Lcs plazos promedio de las cperaciares de repanto al 21 de dicierabire de 2011 y 2813 son de 3 dlas.

6. CAPITAL CONTABLE

En cumplimiento de las Disposiciones emitidas por la Comisién, referente z la calocacidn vy adguisicidn de sus acciones
propias, durante 2041, la Sociedad de Inversion aumentd y redujo su capital social pagado en su parte variabe en
$23,611,718 y 523 425,530 egquivalents a 23,611,719,000 acciones celocadas y 23,426,530,000 acciones recomgradas,

respectivamente, con valar neminal de §1.0300 cada una.

Al 31 de diciempre de 2011 el capital sacial maxkimo autorizads sg inenra comg sigue:

2011 2010
NOmero de .. o Ramero de -
: acciones " Importe acciones Imparte
Capitai Fijo
Clase “A"
Acciones pagadas 1,000,000 $ 1,000 1,030,030 1,003
Capital Variable
Clase “B" y "BM”
Acciones pagadas 1.491.638.475 1.491 638 1,306,449, 136 1,306,449
Accionas depositadas
en tesorerla 13.507.361.625 13.507.362 13,692.560.964 13,692,551
_14.985.000,000 14,586,000 14.%99.000,000 14,993,300
Total capitat social autarizado 15000000000 % 15000000 15,0000,0603,000 15,000,000

Las acciones representativas del capital 801 ardirarias, ngminativas can valor nominai de $1.0030 {en pesos) cada una. Las
acciones Clase "A" son representativas del capital minimo o sin desecho a retira, 1as cuales sblo padran transmitirse previa
autorzacidn de fa Comisidr; las acciones Clase "B y "BM" son representativas de |a parte variable del capital.

Las accicnes Clase "B" ¥ "BW podrén ser suscritas per personas fisicas mexicanas y extranjeras gue tributen bajo el régimen
del titule IV de |3 LISR, institaciones de crédita que actien por cuenta de fideicomisos de inversion cuyos fidefcomisarios sean
persanas fisicas: la Sociedad Operadora v 1as dends distribuidoras de [a Sociedad de Inversidn per cuenta de terceras,
sociedades de Inversidn nacionales y extranjeras gue manegjen dentro de sus clientes inversionistas exclusivaments a
personas fisicas y que tengan autorizacien para irvertir e otras sociedades deg inversidn, asl como los que en el futuro sean
autorizados para invertir en la Sociedad de Inversitn de acuerdo a [as dispesiciones fisca’es vigentes, due representen a dos
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0 mads accionistas por lo que puedan ser considerados como inversionistas colectivos.

De acuerdo con el articulo 14 de la Ley, la Sociedad de Inversién debera a través del Consejo, establecer limites maximos de
tenencia accionarfa por inversionista y determinar politicas para que las personas que se ajusten a las mismas, adquieran
temporalmente porcentajes superiores a tales limites, debiendo esto contenerse en sus prospectos de informacion al publico
inversionista.

La Sociedad de Inversién no estad obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracion integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan realizar
sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta variable y en
instrumentos de deuda que administren.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversidn deberan proveer lo necesario para que fas posiciones de riesgo de las
sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de activos
se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

Organos Facultados

El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
institucion, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedlmlentos para la
administracién de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de inversién y a las personas gue las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comisién, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.
L. Los limites de exposicidn, asf como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
il Los mecanismos para la realizacién de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.
V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
de riesgo.
VL Los modelos, parametros y escenanos que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el controt
de los riesgos.
VIL Las metodologias para la identificacién, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversién que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.
VII.  Laevaluacién y el informe de los aspectos de la administracion integral de rlesgos
IX. Los manuales para la administracion integral de riesgos.
X. La designacién y remocién del responsable de la administracion integral de riesgos.
Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo prewsto en las fracciones |, Il, Vy Vi
anteriores.

Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

. Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracién integral de riesgos.
. Los Iimites para la exposicion al riesgo.
. Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.
. Los casos 0 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los
especificos.

UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

La UAIR tiene como funciones el identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgo a
gue se encuentra expuesta la Sociedad Operadora, y estd a cargo de la Direccion General de Administracién de Riesgos
(“DGAR") del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”).

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracion Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direcciéon General del Grupo, dando cumplimiento a lo
establecido en la Circular de la Comisién denominada las Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a las
areas de negocio. '

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracién Integral de Riesgos en cinco direcciones:
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Administracién de Riesgo Crédito y Operacional;

Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;

Administracidon de Crédito;

Administracién de Politicas de Riesgo;

Herramientas de Administracién de Riesgos. <

Actualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodolog|as para la administracién del riesgo en sus distintas fases, como
son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de la DGAR pueden resumirse como sigue:

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

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

. Estandarizar la medicién y control de riesgos.

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

. Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido la evaluacién y administracién del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectuan las
sociedades de inversidn, incluyendo ias garantias reales o personales gque les otorguen, asi como cualguier otro mecanismo
de mitigacién utilizado por ias citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre fos
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en ios controles internos, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de informacion, asi como por resoluciones administrativas y judiciales
adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal.

'

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de inversién.

Los objetivos de la administracién de riesgo de crédito son: -

. Mejorar la calidad, diversificacién y composicién de las Sociedades de Inversién para optimizar la relacion riesgo
rendimiento.

. Proveer a la Alta Direccién ‘informacion confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

. Apoyar la creacién de valor econémico para los inversionistas mediante una eficiente administracién de riesgo de
crédito.

. Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracién de riesgo de crédito.

. Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informacién en materia de administracién de riesgo de crédito.

. Realizar una administracién de riesgo de acuerdo a las mejores précticas, implementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Analisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las politicas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asf 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
calificacién que puede obtenerse con una metodologia interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacion de ambas. Ademas, se tienen definidos pardmetros maximos de operacién dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacién y tipo de operacion.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacién ante el comité correspondiente, incluyendo
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informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado.

El Comité de Crédito es el drgano facultado para autorizar lineas de operacién con instrumentos financieros de acuerdo a las
politicas de Autorizacién. La solicitud de autorizacién se presenta por el drea de negocio y las dreas involucradas en la
operacién con toda la informacidn relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacién.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
Instrumentacion, Cumplimiento de Regulacién, Revisién, Monitoreo de Consumo, Administracién de Lineas vy
Responsabilidad de parte de las areas y 6rganos involucrados en Ia operacién con instrumentos financieros.

El riesgo crédito en una Sociedad de Inversidn estd en funcién de la exposicién que se tiene con los diferentes efnisores,
emisiones y contrapartes que integran la Sociedad de Inversién y del grado de riesgo que tengan asociado. ‘El riesgo crédito
es medido de forma individual para cada Sociedad de Inversién y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesgo crédito se utilizan evaluaciones de calificadoras externas, las cuales asignan una calificacién a la
emisién, emisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias 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 inversion (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 calificacién inferior que indicaria incumplimiento. Ademaés, existe una escala de
calificaciones para evaiuar papeles de corto plazo que va desde F1 / MX-1 / A1 (Moody's, Fitch y Standard & Poor's
respectivamente) para la mejor calidad hasta MX-4 / E / mxD para los papeles en incumplimiento.

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

1) La probabilidad de incumplimiento del emisor, emisién o contraparte, la cual se expresa como un porcentaje entre 0%
y 100% donde entre mejor calificacién se tenga, menor probabilidad de incumplimiento y viceversa.

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

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

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

Ademas de calcular las pérdidas esperadas bajo condiciones normales de mercado, se realizan analisis de sensibilidad ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o contrapartes con el fin de determinar las variaciones que se
tendrian 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
Sociedad de Inversidn en caso de que se presente un escenario adverso que disminuya sensiblemente la calidad crediticia de
todas las emisoras, emisiones o contrapartes.

A continuacién se muestra la informacién de riesgo crédito de la Sociedad de inversién al 31 de Diciembre de 2011 en miles de
pesos:

"% G
Calificacién
A omejor’

IXEFIN - 2,513,446.0 0.00% 100% 0% -
Nota: Todos los porcentajes son con respecto a Valor Cartera Deuda a Mercado.

A continuacién se muestra la informacién promedio para el afio de 2010 sobre el riesgo crédito de la Sociedad de Inversién a
las que la operadora les presta servicios de administracién, en miles de pesos:
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Valor Cartera Valgr Cartera % © % Tres Expesicién

ST:\:_?;::G Accionesa ‘Deuda . Ezérﬂ:::a Callﬁcar;ién Principales con .
VoSN . ‘Mercade’ _  Mercado’ | "% aomejor’  Emisoras’  Derivados
IX=FIN - 2.312 B&6.9 0.00% 100% 0% -

Mota: Valer Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda a Mergads y Expasicitn con Derivadas muestran el promedia
te [os saldos de apertura v cierre de 2011,

Pérdida Esperada muestra un promedio ponderado, enrelacidn al Valar de la Cartera de Deuda a Mercada, de 13 apertura y
cierre de 2011, Para las Fondos IXE, el calculo de la perdida esperada se homologa a la metodolegia de Fondes Banore a
partir ce diciembre 2011,

% Calificacion A o mejor y % Tres Principales Emisoras rmuastran un promedia ponderady, en refacion al Valor Total de la
Cartera {Accicnes y Deuda), de 12 apertura ¥ cierre de 2011,

1. Las acciones sole trenen riesga marcada par 1o que su pérdida esperada es 0.

2. Representan Inversiones en Valores son expasicion al resgoe de cragito.

3. Calificacidn Almex) en escala local de Fitch o sus equivalentes.

4. Exceptuanca Gobierng Federal, Paragstatales e Ingtituciones Financieras Macionales.

Para medir el Riespe de Mercada de arigen [XE se aplica la metodologla de Valor en Riesgo (VaR). EX VaR se define cams la
pandica potencial aue puede afectarla valuazion de un partafalio & un gragdo de canfiabilidad predeterminade y a un ndmers de
dias para deshager el portafolio, es decir, 81 VaR mide la mirusvalla que pueden tener los actives netos de una Sociedad de
Inwersién cor un nivel de confianza y en un periede determinada.

El aR praporciana una medida universal del nivel de expasicidn de las diversas carteras de resga, permite |2 comparagidn
del nivel de riesga asumida enkre diferentes instrumentas y mercados, expresandoe el nivel de cada cartera mediante una cifra
Unica en uridades egondmicas.

Para el caleulo de WaR se aplica la metadologia de simulacion histdrica no paramétrica, consideranda para ello un nivef de
cenfianza del 95 % a una cola, utibzande los dttimos 2 afios inmediatas de historia de |os faciores de riesgo y un harizonte

temparal de ur dia.

El VaR en porcentaje de fos activos netos corresoondiente al 30 de disiembre de 2011 (no auditady) ascendia a:

Tipo - Saciedad . VaR/Activos Natos Limite

Corto Plaza IXEFIN 0.0024% 0.06%

E!WaR en porcentaje de las acfivos netos promedios al 3C de diciembre de 2011 (no auditado) ascendia a:

VaR { Activos Notos

Promedlos Limite

Tipo _ " Sociedad

Corte Plazo IXEFIN 2.0028% 0.36%

Asimizsmo, se realizan simulacianes mensuales de |as pérdidas o ganancias de las carteras maediante |2 vaiuacién de las
misras bajo diferentes escenarios (Stress Test). Estas estimaciones se generan de dos formas:

- Aplizanda a las factares de riesge cambios porcentuales obgervadas en determinada periode de la hisiaria, el cual
abarca turbulencias sighficativas del mersadas,

— Aplicanca & los factares de riesgo cambios que dependen de |2 volatilidad de cada una de éstos.

El Cansejn de Administracidn establece el VaRk max'ma para cada ura de |as sociedades de inversidn, eon o cual es pasible
monitorear el nesge de mercada,
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Riesno Liguidez

Con :a intencion de prevenir posibles pérdidas ocasionadas por insuficiencias de liquidez se ha definido un nivel dptimo de
activos de facil reaiizacién para ¢ada Sociedad de Inverside de origen Banorte. Este nivel se conside-a como limite v es
aprobado por el Corsejo, este nivel s el mismeo al sefalado como parametro dentro de los prospecios de emisisn, B
seguimiente es continua y cualquier desviacian es sefalada vy se solicita su aclaracién y plan de remediacion.

Adiciaralmenta, a fin de pader medir la capacidad de hacer frente a salidas de ¢lientes se defner escenarios de estrés y
sensiblidad. Los mismas s definen analizanda el histdrica de movimiantos diarios de clientes.

Finalmente analizandn el portafolio ¥ los supuestas defirides para la liquidacidn de instrumertos, se calcula el impacte que
tendria en &l valer del partafoliv la hgquidacidr del total del portafalio conoctends con esto el mayor impacto posible para 103
aceicnstas, Con lg anteriar, se estima la perdida par venta anticinada de actives que al 30 de diclembre de 2311 ("o auditada)
asciende como porcentaje del valor de pertafolio para cada una de fas saciedades a:

 Socledad : % Pérdida

IXEFIN 2.00a0%

La oérdida por venta anticipada de activas pramedia al 30 de diciembre de 2011 (no auditade) asciende cama porgentaje del
valor de portafalic para cada una de las sociedades a:

Sociedad . . ' © - % Pérdida

IXEFIN - 0.0600%

Rlesno Oparacional

El Riesgo Operacional se define en la Saciedad de Invessidn come la pérdida potencial nor fallas o deficiencias en os
tortroles irternos, por errores en el procesamiento y aimacenamierto de las operaciones o en la trarsmisidn de informacian,
ast como por resalucionses administrativas v judiciaies adversas, fraudes o robos (Bsta definicion inciuye al riesgo Tecnologica
y Legal).

La Adrministracion del Riesgo Operacional tiene coms objetivos: a) Permitiry apoyar a la Scciedad de Invergién para alcanzar
sus chietves institucionales a travas de 1a prevanciir y administracién de los riesgos operacicnales, b) Asegurar cue los
riasgos oparacionales exiskentes y 1os canlrales regueridas estén debidamente identificados, evaluados y alineados con la
esltrateqia de riesges establecida por 1a Soctedad de Inversion y o] Asegurar gue fos riesgos operacionalies estén debidamente
cuantificados para posibiiitar la adecuada asignacion de capital por rfesgo operacional,

Pilares en la Administracian del Riesga Operaciaral

) Politicas, abjetivos y lineamientos

Como parte de la normatividad institucional se encuentran decumentadas las palliicas, abjetives. lireamientos,
metodeloglas y dreas respansabies an materia de gestidn del Riesga Operacianal,

El area de Administracion de Riesgo Operacional mantiene una estrecha comunicacién y coardinacion con la
Contralgria Interna a fin de propiziar un Control lnterne efectivo en el que se desarrallen procedimientos y establezean
centroles adecuados gue mitiguen e Riesge Operacional dentro de los procesas, dandose seguimianta al
cumplimianto de les mismos a través de las revisipnes periddicas realizadas por Auditoria Inferna dal Grupo
Firanciera.

La Cantraleria Interna coma parte del Sisiema de Cantral Interne lleva a cabo fas siguientes actividades relasionadas
con fa mitigacion del riesgo : a) Estabiecimierte de los lineamientos de contrel interna, by Administracidn y central de Iz
narmatividad institusianal, ¢} Moniteraa dal cantrod intemnio de las procesos operativos, d) Adminiztracion del praceso
de Prevencidn de Lavado de Dinero, &) Cortrol y seguimierts a ias disposiciones regulatorias, f) Andlisis v evaluacion
de procesos operativos y proyedtos con lz Darticipacisn de .os directores responsables de cada praceso, 2 fin de
asegurar un adecuado cantral intarno.
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Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicién

Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema de
Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (“SCERO"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de
informacidn registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

o ."”,:"'l',i:pos _d.ef'_E"vehtosh :

- Descripcién

Fraude Interno Pérdidas derivadas de algln tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que se

encuentra implicada, al menos, una parte interna a la empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de alglin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un
tercero

Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos

Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de reclamaciones

Trabajo por dafios personales, o sobre casos relacionados con la diversidad /

discriminacion

Clientes, Prdductos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntario o negligente de una obligacion
Practicas Empresariales profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y de
adecuacion), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en ios sistemas
Fallos en los Sistemas

Ejecucién, Entregay Gestion Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la gestion
de Procesos de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y proveedores

El SCEROYy la base de Datos histdrica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos en
los que ha incurrido la Sociedad de Inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucién que presentan. Asi mismo, la Base de Datos permitira en un futuro contar con informacion
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

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 emision de
resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de
Asuntos de Riesgo Legal” (*SMARL”). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacién registrar
directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sectory materia juridica entre otros.

Como parte de la gestidn del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo anterior
permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversién 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, razdn por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de
la organizacién, por lo que la administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y
respaldada por la alta direccion. i
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Para llevar a cabo la Administracién 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 area de Contralorfa Interna son registrados en una matriz de riesgos y
gestionados a fin de eliminarios o mitigarios (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso
niveles de tolerancia.

Informacién y Reporte

La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periédicamente a fin de
informar al Consejo los principales eventos operacicnales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de
riesgos) y sus estrategias de mitigacién. :

Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnoidgico se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial per dafics, interrupcién,
alteracién, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacién en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestién es realizada en forma conjunta con toda la
organizacién.,

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son afinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de -
prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnolégico, son realizadas por
la Sociedad Operadora 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de cémputo
alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacion de las principales aplicaciones criticas de la
institucién, en caso de presentarse algtn evento operativo relevante. ’

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de Inversién como la pérdida potencial por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y [a aplicacién de sanciones, en relacion con las operaciones que la Sociedad de Inversién 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 el sistema SCEROQ, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

Con base en las estadisticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es posible identificar
riesgos legales u operacionales especificos, los cuales son analizados a fin de eliminarios ¢ mitigarios, buscando
reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto.
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SERVICIOS ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $6,662 y $4,921 respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracién y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con ta Sociedad Operadora.

Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién
previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con el
proposito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de la Sociedad de Inversién.

10.

REGIMEN FISCAL

Para efectos dé la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularan los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al Gitimo dfa habil del ejercicio de que se trate, en términos reales para personas fisicas
y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de su
portafolio, es decir, deberén 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 valuacion diaria de sus
acciones. :

Asimismo, la Sociedad de Inversién debera informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de dichos efectos fiscales
para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologfa aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

— La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara el
impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este célculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar.

— La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente. ‘

— ‘El impuesto enterado por la Sociedad de Inversidn serd acreditable para sus integrantes o accionistas contribuyentes
del Titulo Il y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que acumulen a sus demas
ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha Sociedad de {nversién.

La Sociedad de Inversién no efectuaré la retencién del ISR, tratandose de intereses que se devenguen a su favor y que estos
correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de exencién
previstos en el articulo 58 de la LISR.

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 209B, 209C, 208D, 211Ay 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la
Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda y
sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversién retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por o cual, se entregara anuaimente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversion y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven.

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas

disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fijé para el 1 de enero de 2011. No obstante, la Ley
de Ingresos de la Federacién para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012.
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Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversién no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.

LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA

11,
En el prospecto de informacion se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12.

APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversidn,
quien puéde decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

LR R R RN
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Deloitte

Ruiz Urguiza, S.C.
Paseo de la Reforma 489
Piso 6
Colonia Cuauhtémoc N
. 06500 México, D.F. )
. . N N . México
Dictamen de los auditores independientes s s om0 6000

Fax: +52 (55) 5080 6001

A la Asamblea de Accionistas de ot com
Ixe Fondo de Plazo, S. A.de C. V.,

Sociedad de Inversion en Instrumentos de

Deuda

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacién de cartera de inversién de Ixe Fondo de Plazo, S.A.
de C.V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) al 31 de diciembre de 2011y
sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé en esa fecha. Dichos
estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los estados financieros por el
ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en su informe
fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinion sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estéan preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversion, asi como
sus requerimientos de informacion financiera, est4n regulados por la Comisién y otras leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversion y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la
preparacion de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas cominmente en
la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe Fondo de Plazo, S. A. de C. V.,
Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus operaciones y
las variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Comisién.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquizg] S. C.
Miembro de Deloitte Touche Zohmatsu Limited

Rexistro en la Adafinistracién General
de Auditorig PfScal Federal Num. 8015
21 de marzo de 2012

Deloitte se refiere a Deloitie Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de eflas como una entidad legal unica e independiente. Conozca en ww.delaitte.com/mx/conozcanos
la descripcién detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.



IXE FONDO BE PLAZQ, 5.A. DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 201G
{(En milas da pesoas)

ACTIVO . B . - . 2011 . 2010
inversiones en valores:
Titulas para negasar 3 772978 % 1,962,535
o 7724978 1,162,535
Deudores por reporto (saldo deedor) o o 76,183 192.9%9
76,163 192,009
TOTAL ACTIVC ) $ - 39441 % - 1,354,634
PASIVO . : N - '
Otras cuentas por pagar:
Impuesto a la utilidad por pagar 5 408 ] 725
Acreetares diversas v ofras cusntas por pagar 1.270 2,108
1679 2R3

TOTAL PASIVC : $ ) 1,679 -3 2,813

CAPITAL CONTABLE

Capital contribuido:

Capital Sazial 3 531,178 3 894,741
__ Prima en verta de acciones . 100,414 288,232
631592 1,182,973
Capitat ganadao:

Resultada d= ejercicios anteriares 188 848 142,828
Resultado neto .. 47022 ' 26,020
. 215,870 168,848
TOTAL CAPITAL CONTABLE $ B47 462 $ 1,351,821
TQTAL PASIVQ Y CAPITAL CONTABLE ] B49,141 - ) 1,354,634

CUENTAS DE ORDEN T _
Capital speizl autorizado 5 3,650,030 % 3,650,000
Acciones emitidas 3.650,000,030 3,650.000,000
Colaterales recibldos por ia entidad 3 76,165 kS <82 358

El zalda histdrice del capital social al 29 de diciembre de 20°1 s de $531,178.

‘Lo presentes balanses generales se farmularen de canfarmidad con los Criterins de Contabilidad aplicables a la Sogiedad,
emitidos por la Camisidn Nacional Bancaria y de Valores, con fundamanto en le dispuests por el artizula 78 de la Ley de
Sociedades de inversign, de cbservancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, ensontrandose reflejadas las
operaciones efectuadas por fa Sociedad hasta lag “echas aqriba mencionadas, las cuales se realizaran y valuaron con apego a
sanas practicas ¥ a las disposicionas legales v administrativas aplicables.”

"Los presentes balaznces generales estan sujetos a la aprobaman del Consejo de Administracidan bajo la responsabifdad de los
sjecutives que ing susoriban.” :

"La saciedad valuadora de esta Sociedad de Inversidn determind el precio de las acciones representativas de su capital sazial son
base en los precios actualizades de valuacion de los actives gue confarman su carera de inversian, propercicnados por el
proveedor de precios que le presta sus servicios, ¥ determing a la fecha de ests estado financiero &l active neto, figndase ol precio
actualizada de valuacidn de las acciones, con valor nomiénal de $1.0000, carrespondientes a la clase A en $°.745225, a |a clase BF1
en $1,.553444, 2 la clase BF2 en §1.388741, a |a clase BRI en $1.52388", a ia clase BF4 en $1.629279 y a la clase BS en
$1.699008 (en pesos)."



“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién
que, en cumplimiento de las disposiciones de caracter general, se ie proporc;ona periédicamente a Ia Comisién Nacional Bancaria y
de Valores puede ser consuitada en la pagina de Internet: www.cnbv.gob.mx.”

Las notas adjuntas y el estado de valuacion de cartera de inversién al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos
estados financieros.

lrkalez Laureano José Salvad(r Or6zco del Mazo
Opera

dministradora ' Director de la Sociedad de inversion y
Representante Legal

www.ixe.com.mx/estadosfinaricieros/ixefondos/estadosfinaricierosporsociedad
www.cnbv.gob.mx




IXE FGNDO DE PLAZO, S.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADO DE VALUACION DE CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(En miles de pesns)

Costo pramedio - - s
. . Valor razonable o

e o, S Tipe de e : : 'J.:".aliﬁc'aclﬁnc -Cantidad_ de canﬁda_d. de - Tota! de titulos de unltario de ~ . Costu'total'.de'“ - ‘-;alor ra;':onableo .DI. .
‘Emisoral . . .. 7 - Berde. ey | Tesaalvalar O . fitulos . fitulos emision adoulsicién - adauisicién " contable unitaro fen - <138 per
R . _ . _ . . operacisn | liquidados . S g . qu.s_c ] pesos)” contabls total  vencer
Titulos para negociar ' )
91.03% Inversion en titulos de deuda
Valeres Guberamentales Federales Nasionales
BONOS 13218 ¥ 8000 TR ABA(mex 1,900,300 *.003,200 1,143,454 056 108228508 & 08,227 105.3780%E S 105,478 747
BONGS 140518 b 7.000 TR ABA(ME) 1,200,300 1,000,200 735,212,655 104 907587 104,908 104 B51775 104,852 £35
BONOS 141218 ¥ g.500 TR AAA(MEe) 1,400,300 400,200 853,204,878 113320771 158,643 142324201 157, 288 1081
BONOS 150818 ¥ £.000 TR AAA(MEN) 700,000 700,200 703,450,144 102.339508 71,638 102 552083 71,858 1263
BONOS 160518 bA 5.250 TR AAA(MEN) 700,000 TG, 200 £43,516,033 05,3504 26 73,745 103153524 72,207 1627
BONOS 1741214 bA 7750 TR AAAMEN) 160, 307 100,200 730,212,578 1 08.605027 0,660 109832022 10,883 273
BONOS 210810 ] 5.500 TR ARAER) 160,300 100,203 1,007.232.745 100,142140 “0.014 *00.265099 10,027 3447
L 535,841 533,171
Titwos banzanos ) T
BANAMEX _ 1DMar 04 5080 TR AdAimex) 130,000 180,300 70.000.000 B9.652700 17,538 400.4137 31 18.074 <427
e o 17938 16.074
Papel privado ’
PEMODOT 150718 2P 8910 TR AAA(mex) 150,300 150,000 95.000,000 119.238584 17,885 118377173 17,757 1297
ACOSTCS 7 a1 8980 TR AA+mex) _ 50, 300 550,000 11,300,000 65 550550 52,953 100.411791 55.226 4694
AMX 07-Mar a1 8350 TR Aga mx 100,300 100,000 20,000,000 108.216153 10,832 111.353689 11,138 2117
KUG 10 91 7400 TR Afmex) 10030 100,000 7,000,000 100.225044 13,023 103.5911587 10,2589 1417
CFE 10 a5 5080 TR AdA(mEK) 342520 342,320 125,000,500 100.034744 34,234 130.053716 34,254 105"
FRCOTCE 10 a5 5200 TR AAA[Me) 100,300 100,000 25,000,000 55934635 8,533 BE.037670 8,504 £83
BACOMCB 28-Feb 97 8910 TR Aga mx 200.900 860,000 55,080,741 70458102 56,374 73574580 58 880 BB
_ METROCB Lo Qswo oo 97 B.200 TR BBB(mex) 23,167 23,167 1.330,268 210.020523 4,855 132.295777 4455 7987
o ‘05,360 200,581
BM 07 -Ago Ge 4,758 TR A 5 g 405 {020755.062000 5,104 1918113442000 5.'0:3'1 394
kS . . 02-Jul Bl g480TR _ A 10 ‘0 360 1008544 585000 10,084 1943388100000 10434 5733
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TOTAL INVERSION EN TITULOS DE DEUDA ) ] . C ’ . . ) ) : 768,736 : - TT2,87B
TOTAL DE INVERSIONES EN VALORES . - : ' ' ' L : ' s 784,738 : : 712,878 -
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“Ef presents estado de valuacion de cafterz de inversion s& formuld de canformidad con los Criterias de Cantabilidad apficables a la Sociedad, emitidas por la Comisién Nacienal Bancaria y de \alores, con fundamento en el aftfzuin 78 de ta Ley de Sociedades de Inversidn, de observancia generai y
obligataria, aplicados de manera corsistenie, encontrandose reflejadas las aperaciones con actives objeto de inversién efectuadas pa- la Sociedad durante Ios pediodos asiba mencionados, las cuales se realizaran ¥ valuaron con apega a sanas practicas ¥ a las disposiciones legalss y administrativas
aplicabigs”,

“El presente estads de valuagidn de cartera de inversidn esta sujeto a la aprobacién del Consejo de Administracidn pajo la responsabilidad de los ejecutivas que lo spsariben”.

Las natas adjuntas son parte de este estade financiero.
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IXE FONDO DE PLAZO, S.A.DE C.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS ANOS QUE TERMINARON
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

En mies de pesos)

CONCEFTO o '_;__ . 2011 2015
Resulads por valuagian a valor razonable $ 3,242 3 (2.083)
Fesulado por sompraventa (3,847) (8,703}
Ingresos por intereses 8,383 56077

TOTAL DE INGRESOS DE LA DPERA_C_.IQI_\I L o _ 87,778 45,238
Servicios administrativos y de distribucidn pagades a la sociadad cperadora 13,261 12137
Servicios adminisirativos v de distribugion pagades a atras entidades B 67
Gastos de agdmiristrazign:

Hengrarios 231 258
Gastos de pramocidn y publcidad 12 g
Impuestes y derechos diversos 768 6,786
TOTAL DE EGRESOS DE LA OPERACION 20,756 19,268
RESULTADO DE LA QPERACION - 47.bzz . : ~ 26,020

' RESULTADO NETO ' t 022 8 | 26,020

‘Los presentes estades de resultades se formularon de conformidad con los Criterics de Contabilidad aplicables a la Seciedad,
emitidos por la Comisidn Nacianal Bancaria y ce Vajores, con fundamentc en lo disougsto por el artlouio 78 de 1a Lay de
Soriedades de Inversidn, de ohsarvancia general y obligateria, aplicados de manera consisiente, encontrandose refigjades tades
s ingresos y egresns derivados de [as operaciones efectuadas par ia Scciedad durante las peripdos arriba mencionades, las
swales se realizaran y vallaran can apega a sanas précticas y & las dispesicianes |legales y administrativas aplicables”.

"Los presentes estados de resultados estdn sujetcs a la aprobacicn del Consejo de Administracién bajo la respensanilidad de los
ejpcutives gue |os suscriben”

Las rotas adjuntas son parte de esios estados firancieros.
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IXE FONDO DE PLAZQ, S.A.DEC.V.

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

[En miles de pesos)

Capital Contribuida B ' Capital Ganado
CONCEPTO - . Capal Vonta da - o elerciclos Resultade  Total Capital
- acciones anteriores -
Saldas al 31 de diciembre de 2008 - § 175682 5 (71,235 $- 134073 % 8,766 § 248,275
Mevimiantos inherentes a 'as decisiones de los
Accionistas: .
Aumento de capital social 852,041 - - - 852,041
Disminucidn de capital social (133,982) - - - {133,982}
Aumento neto, en prima en venta de acciones . 358 457 - - 358 467
Apiicacion dal resultadc del ejercicip antericr . . 8,755 [8,758) -
Tatal 894,741 288,232 142,828 - 1,328,801
Mevimientos inherentes a la operacion:
Litiildad integrat
Resultado neto - - - 26020 26020
Saldos al 31 de diciembre de 2010 394,?41 288,232 442,828 26.020 1,354 7y
Movimientos inherentas a tas decisiones de los
Accianistas:
Aumento de capital social 470,122 - - - 470,122
Disminucian de capital sosial (B33.668%) - - {833 ,685)
Aumento nete, en prima en wenta de acciones - (187,818) . - {187,818}
 Aplicacidn del resultade del ejercicio anterior . ... 2sp2p f26.C20) -
o Tmal - 531178 100,414 168,848 - 500,440
Movimientos inherentes a la operacion:
Utindad Integral
Resultade neto . _ - . 47.022 47,022
‘Saldos al 31 de dlclembre de 2041 S § B3MATE 8 100414 5 OB B4E 0§ 4702 5 847 482

"Los presentes estadus de variasiones en sl capilal contable se farmula-on de conformidad con los Criterios de Contabilidad
aplicables a la Scciedad, emitides por la Comisidn Macicnal Bancaria y de Valores, can fundamenta en lo dispuesto por &l atticulo
76 de a Ley de Sociedades de Inversion, de absarvarcis general y otligatoria, aplicades de manera consisterte, encantrandoss
raflejados o3 movimientes de [as cusntas decimal contable derivacdas de las operaciones efectuadas per la Sociedad durante Ios
periedes arria mercionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apeqo a sanas précticas ¥ a las disposiciones legales y
administ-ativas aplicatles".

"Los presentes estados de variacionas en el capital contabie estdn sujetos a la aprobacién dal Canseja de Administracion baje la
resporsabilidad aue ios suscrinen.”

Las rotas adjunt parte de estas estados financieres,

OperadéralAdministradara Directar da la Saciedad de Inversién y
Representarte Legal
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IXE FONDO DE PLAZO, S.A.DEC. V,,

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

‘AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(En miles de pesos, excepto por los precios de las acciones que se presentan en pesos)

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

La Sociedad de Inversién fue autorizada por fa Comisidén Nacional Bancaria y de Valores (la Comisidn), para operar como
“Sociedad de Inversién”, de acuerdo con el prospecto correspondiente. Las operaciones de la Sociedad de Inversién estan
reguladas por la Ley de Sociedades de Inversién (la Ley) y por las disposiciones de carécter general que emite la Comision,
las cuales establecen ciertos pardmetros de inversién.

La Sociedad de Inversidn podré adquirir temporalmente sus acciones en circulacién en los términos y con las fimitaciones
establecidas por la Ley y las reglas generales que emita al respecto la Comisién.

La Sociedad de Inversion se clasifica de acuerdo a su prospecto de informacién al publico inversionista autorizado por la
Comisién, en el cual se divulgan las politicas de inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre otros
aspectos.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucién que modifica las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las Sociedades de Inversion y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), mediante la cual se
establece lo siguiente: -

- Clasificacion:

Las sociedades de inversion de renta variable y en instrumentos de deuda se clasificardn conforme a su tipo y
régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de inversidn en instrumentos de deuda:

- Clasificacion .. .2 . = | Duracgidndésusactives objeto de inversidn:
Corto plazo Menor o igual a un afio
Mediano plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afos
Largo plazo Mayor a tres afios

Las sociedades de inversidn en instrumentos de deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos denominados en
moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominaran sociedades de inversién de mercado de
dinero.

‘Sociedades de inversién de renta variable:

| Clasificacion ;. 3 | Portafolio .
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Maximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda Maximo 80% y minimo 50% en instrumentos de deuda
Especializada en valores de deuda Minimo 80% en instrumentos de deuda

- Inversiones:

- Las sociedades de inversisn en instrumentos de deuda podran invertir en valores respaldados por activos y
valores estructurados, siempre que dichos valores, asi como los activos subyacentes a los que estén
vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a su clasificacién.
Tratandose de la inversidn en valores estructurados, el referido valor deberd contar con obligacién de pago
del principal y con un rendimiento minimo determinado. :

- Las sociedades de inversidn de renta variable podran invertir en valores estructurados, titulos fiduciarios de
capital y valores respaldados por activos, siempre que los valores, asi como los activos subyacentes a los
que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de inversién conforme a la
clasificacién de la sociedad de inversién de que se trate.

- Las sociedades de inversion deberan mantener en todo momento un porcentaje minimo en valores de facil
realizacién y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde con su objetivo, horizonte deinversion
y politica de compra y venta de acciones previstos en su prospecto de informacién al publico inversionista.
Dicho porcentaje debera establecerse en el referido prospecto de informacién.



Estas modificaciones entraron en vigor el dia siguiente de la publicacién de las mismas en el Diario Oficial de la Federacion,
teniendo las Sociedades de Inversién un plazo de 6 meses para presentar a la Comision las modificaciones a su prospecto
de informacion. ’ '

2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la Comision en las
“Disposiciones de caracter general aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios” (las
Disposiciones), los cuales requieren que la Administracién efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros. Aun cuando pueden llegar a diferir
de su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias. :

De acuerdo con el criterio contable A-1 de la Comisién, la contabilidad de las sociedades de inversion se agjustara a las
normas de informacién financiera aplicables en México, définidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepte cuando a juicio de la Comisién sea necesario
aplicar una normatividad o un criterio contable especifico, tomando en consideracién que las instituciones realizan
operaciones especializadas.

Los criterios contables prescritos por la Comisién difieren principalmente en los siguientes casos de las normas de
informacién financiera (NIF), aplicadas cominmente en la preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades
no reguladas: )

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias inhabiles del
ejercicio siguiente.

- La Comisién no requiere de la presentacién de la utilidad basica por accién ordinaria ni de la utilidad por accién
diluida en el estado de resultados.

- Los criterios contables establecidos por la Comisién consideran el estado de valuacion de cartera de inversién como
un estado financiero basico y no requieren la presentacion de un estado de flujos de efectivo, como lo disponen las
NIF.

Los principales criterios contables que sigue la Sociedad de Inversién se resumen a continuacion:

Disponibilidades - Esta integrado por caja, billetes y monedas, depdsitos en entidades financieras efectuados en el pais o
en el extranjero representados en efectivo. También se incluyen las operaciones de compra de divisas vinculadas a su
objeto social que de acuerdo a la regulacion aplicable no se consideren derivados.

Inversiones en valores - Al momento de su adquisicién, se reconoceran a su valor razonable (representado por el monto
por el cual puede intercambiarse un activo o fiquidarse un pasivo entre partes informadas, interesadas e igualmente
dispuestas en una transaccién 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 C-1 “Reconocimiento y baja de activos financieros”. Los
costos de transaccién por la adquisicién de los titulos para negociar se reconocerdn en los resultados del ejercicio en fa
.fecha de adquisicién, en el rubro de otros egresos de fa operacion. i

Se valtan posteriormente a su valor razonable y los intereses devengados por los titulos de deuda se determinan conforme
al método de interés efectivo contra los resultados del ejercicio. El resultado por valuacién de los titulos para negociar que
se enajenen, que haya sido previamente reconocido en los resultados del ejercicio, se debera reclasificar como parte del
resultado por compraventa en la fecha de la venta.

Los dividendos de los instrumentos de patrimonio nete se reconocen dentro del rubro de inversiones en valoges 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 Inversién son
proporcionados por Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER) (empresa independiente de la
Sociedad de Inversién). :



Reportos y préstamos de valores - En la fecha de contratacién de la operacion de reporto, actuando la entidad como
reportadora, deberd reconocer la salida de disponibilidades ¢ 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 valuara 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. ;

Tratandose de operaciones en donde la reportadora venda, o bien, entregue a su vez en garantia el colateral recibido
debera llevar en cuentas de orden el control de dicho ‘colateral vendido o dado en garantia, siguiendo para su valuacién los
lineamientos del criterio de contabilidad para la sociedades de inversién.

La reportadora, al vender el colateral, debera reconocer los recursos procedentes de la transaccién, asi como una cuenta
‘por pagar por la obligacion de restituir ef colateral a la reportada (medida inicialmente al precio pactado), la cual se valuara a
su valor razonable (cualquier diferencial entre el precio recibido y el valor de la cuenta por pagar se reconocera en los
resultados del ejercicio). La cuenta por pagar representa la obligacién 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 devengamiento del interés por reporto derivado de la operacién se presentara en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Registro de las operaciones - La Sociedad de Inversién registra sus operaciones de compra-venta de instrumentos
financieros en la fecha de concertacién. 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)” u “Otras cuentas por pagar”, respectivamente.

Ingresos de la operacién - La Sociedad de {nversién reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resuitado por valuacion a valor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacién de titulos para negociar,
derivados con fines de negociacion o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como divisas vinculadas a su objeto
social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos establecidos en los criterios correspondientes.

- Resuiltado por compraventa - Corresponde a la utilidad o pérdida por compraventa de valores y divisas vinculadas a
su objeto social que efectlien las entidades, el resultado por cancelacién de los activos y pasivos financieros
provenientes de derivados, incluyendo el resultado por compraventa de dichos instrumentos, asi como el resultado
por compraventa de colaterales recibidos. .

- Ingresos por intereses - Se consideran come ingresos por intereses, los premios e intereses provenientes de
operaciones financieras propias de las entidades tales como depGsitos 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
valorizacién derivados de partidas denominadas en-UDIS o en algln otro indice general de precios, asf como la
utilidad en cambios. ) A :

- Otros ingresos de la operacidn - Se consideran como otros ingresos de la operacién a ios ingresos ordinarios que
no estan comprendidos en los conceptos anteriores, tales como la utilidad en venta o por valuacién de bienes
adjudicados y el efecto por reversion del deterioro de los bienes inmuebles, crédito mercantil y de otros activos.

Recompra de acciones propias y prima en venta de acciones - Las acciones propias recompradas se convierten en
acciones en tesoreria, con la consecuente reduccion 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
circulacién y su valor de colocacién o venta y por la diferencia entre el costo promedio de recompra y el precio de venta de
las acciones propias. : : '

3. PROSPECTO DE INFORMACION

Ixe Fondo de Plazo, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) cuenta con
autorizacién del Gobierno Federal otorgada por la Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico para operar como sociedad de
inversién y es regulada por la Ley, asi como por las disposiciones emitidas por la Comisién como érgano de inspeccion y
vigilancia de estas sociedades. La clave de pizarra de la Sociedad en la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V. (la
Bolsa) es "IXELP".



La Sociedad se clasifica como especializada y, consecuentemente, autorregula su régimen de inversién y determina sus
politicas de inversion, de adquisicién y seleccion de valores de acuerdo con su prospecto de informacién al publico
inversionista, en el marco de las disposiciones emitidas por la Comisién. El prospecto de informacién al publico inversionista
fue autorizado por la Comisién el 17 de diciembre de 2007, mediante oficio ndmero 152-2/850963/2007, para hacerse del
conocimiento del piblico inversionista. ’

Asimismo, la Sociedad cuenta con un prospecto marco autorizado por la Comisidn del 27 de octubre de 2008, mediante
oficio ntimero 152-2/23426/2008. ‘

Conforme a las disposicicnes de la Comisién, las sociedades de inversién en instrumentos de deuda son calificadas por una
agencia calificadora independiente que evalia la calidad de los activos y de la Administracién de la Sociedad. ’

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad obtuvo por parte de Fitch Mexico, S. A. de C. V. una calificacién
"AAA/B(mex)F": es decir, que el nivel de seguridad de la Sociedad, que se desprende de la evolucién de factores que ‘
incluyen, primardialmente, calidad y diversificacion de los activos del portafolio, fuerzas y debilidades de la Administracién y
capacidad operativa, es sobresaliente, y la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores de mercado es aita.

Ixe-Fondos, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo Financiero Banorte, es la Operadora de
la Sociedad y tiene a su cargo las funciones de administracién general y el programa para colocar las acciones de la
Sociedad. Como cohtraprestacién por los servicios de administracion y asesorfa recibidos, la Sociedad paga una
remuneracién calculada sobre el valor promedio diario de sus propios activos netos.

Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracién y del Comité de Inversién de la Sociedad.

4. VALUACION DE CARTERA DE VALORES

La entidad a cargo de la valuacién de las acciones de la Sociedad de Inversion es Valuadera GAF, S. A. de C. V. Sociedad
‘Valuadora de Sociedades de Inversién (la Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversion), la
cual determina el precio de las acciones de la Sociedad de Inversion, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora de la Sociedad de {nversion valué la cartera de valores y determiné al 31 de diciembre de 2011y
2010 el activo neto, fijandose el precio de la accidn con valor nominal de $1.0000 quedando como sigue:

A A $ 1.745225 $ - 1627505
B BF1 1.553444 1.481703
B BE2 1.588741 1.506462
B BF3 © 1.623981 1.530833
B BE4 1.629278 1.526966
B BS 1.699009 1576244
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5. OPERACIONES DE REPORTO

Al 31 de diciembre de 2041 y 2010, las operaciones de =portos s integran coma sigue:

2010 ) 2010
' Colaterales Deudores  Colaterales
INSTRUMENTOCS ibi .
N Costode | reses Deudares recibidas  cocto de titulos  Intereses par recibidos por 12
titulos par reporio por la "
antidad raparto entidad
Valores -
gubernamentales § 76135 § 28 § 78,63 $ VB85 ¥ 192,099 - $152 093 ) 192,368
§ 76,135 % 28 % 76163 % 76165 % 192,099 - $i92088 & 192,368

Les plazes promedic de las operaciones de renorto al 3% de diciembre de 2011 y 2010 son de 3 dias.

6. CAPITAL CONTABLE:

En cumplimienta de las Disposiciones emilidas por la Camisidn, referente a la colocacion y adguisicion de sus acciones
propias, durarte 2011, 12 Sociedad de [nversidn aumentod y redujo s capital social pagado en su pare variable er 3470122
y $B33 6B5 ecuivalente a 470,122,000 acciones colocadas y 833,685.0C00 ‘acciones recampradas, respeciivamente, con
valor nomiral de $1.000J cada una.

Al 31 de diclembre de 2011 el capital social maximo autorizado se integra como sigue:

201 : . : : 2010 :
. Nimero de . T <. Nomerode - oo
o : “gociones __importe . © cacgiones © © ° ' lmporte :
Capital Fijo
Clase “A"
Acciones pagadas 1,300,000 & 1,000 1,000,000 % 1000
© Capital Variahk[e
Clase "BF1", "BF2", "BF3",
"BF'd-II, ”ES" ]
Acciores pagacdas 530,178,254 530,178 893 741,184 893,741
Acciones cepositadas  en
tesareria 3,118,821,718 3,718,322 2,750 255 B16 2,755,258
3,849,000,600 3,649,000 3,649.000.000 3.649.000
T Total capial social adtorizado - 3650000000 § © 3,650,000 3650000008 s 3650000

Las acciones representativas del capital son ordinarias, naminativas con valar nominal de $1.0000 {en pesos) cada una. Las
accicres Clase "A" son representativas del capital minime fio sin derecho a retiro, |as cuales sdlo podran transmititse previa
auterizacién de la Comisién: |2s acciones Clase “BF17, "BF 2", "BF3", "BF4", "BS" son representativas de la parte variable del
capital,

Las acoiones Clase "BF1*, "BF 2", "BF3", "BF4", "BS", podrdn ser suscritas por personas fisicas mexicanas y exiranjeras que
tribilen bajo el ragimen czl titulo IV de 1a LISR, instituciones de crédito que actlen por cuenta de fideicomisos de inversidn
cuyas fideicomisarios sean personas fisices; la Saciedad Operadara y las demdas distribuidoras de |2 Sociedad de !nversidn
por cuerta de tercercs, sociedades de inversidn nacionales y extranjeras que manejen dentro de sus clientes inversionistas
exclusivarrente a persanas fisicas y que tengan autorizacidn para irvertir en otras sociedades ce inversion, asi como los
que en el futlre sean autorizades para invertir &n Ia Sociedad de Inversicn de acuerde a las dispesiciones fiscales vigentes,
que rppljesenten'a dos 0 mas accionistas por o gue puedan ser considerados cumo inversionistas celectives,

De acuerdo cor &l atleule 14 de 1a Ley, la Scciedad de Inversian deberd a través del Consejo, establecer limites maximos
de *enencia accionaria por inversionista y determinar poiiticas para fque lag personas gue se gjusten a las mismas,
adnuieran temporalmente porcentajes superiores a raies limites, debiendc esto contenerse en sus prospectos de
informacidn al publico inversionista.

La Soci\edad de inversion na estd obligada a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Socledades
Wercantiles, :
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7. ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (NO AUDITADO)

Las sociedades operadoras de sociedades de inversién deberan observar los lineamientos minimos sefialados en las
Disposiciones de caracter general sobre administracién integral de riesgos, y establecer mecanismos que les permitan
realizar sus actividades con niveles de riesgo acordes con las caracteristicas de las sociedades de inversién de renta
variable y en instrumentos de deuda que administren. .

Las sociedades operadoras de soc1edades de inversién deberén proveer lo necesario para que las posiciones de riesgo de
las sociedades de inversién de renta variable y en instrumentos de deuda a las que presten servicios de administracién de
activos se ajusten a lo previsto por las Disposiciones.

-Organos Facuitados
‘
El Consejo de Administracién de la Operadora es el responsable de administrar los riesgos a que se encuentra expuesta la
Institucién, asi como vigilar que la realizacién de operaciones se apegue a los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion de riesgos.

En términos del articulo 94 de las Disposiciones aplicables a las Sociedades de Inversién y a las personas que las personas
que les prestan servicios emitidas por la Comision, el Consejo es responsable de aprobar lo siguiente:

I . Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.
1. Los limites de exposicion, asi como los niveles de tolerancia a los distintos tipos de riesgo.
111, Los mecanismos para la realizacion de acciones correctivas.

V. Los casos o circunstancias especiales en los cuales se puedan exceder los limites de exposicién al riesgo.
? V. La metodologia y procedimientos para identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos
’ de riesgo.
VI. Los modelos, pardmetros y escenarios que habran de utilizarse para llevar a cabo la valuacién, medicién y el control
de los riesgos.
VI Las metodologias para la identificacién, valuacién, medicién y control de los riesgos de las nuevas operaciones,
productos o activos objeto de inversion que las sociedades de inversion pretendan ofrecer.
VIII.  Laevaluacién y el informe de los aspectos de la administracién integral de riesgos.
IX. Los manuales para la administracién integral de riesgos.
X. La designacién y remocién del responsable de la administracién integral de riesgos.

Asimismo, el Consejo debe revisar cuando menos una vez al afio lo previsto en las fracciones |, li, V y VI anteriores.

Por su parte los Consejos de las Sociedades de Inversién aprueban lo siguiente:

. . Los objetivos, lineamientos y politicas para la administracion integral de riesgos.
. Los Iimites para la exposicién al riesgo.
. Los mecanismos para la implantacién de acciones correctivas.

Los caos 6 circunstancias especiales en los cuales se pueden exceder tanto los limites globales como los especificos.

8. UNIDAD PARA LA ADMINISTRACION INTEGRAL DE RIESGOS (UAIR) (CIFRAS NO
AUDITADAS)

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 estd a cargo de la Direccién General de Administracion de Riesgos
(“DGAR”") del Grupo Financiero Banorte (“Grupo”). .

La designacién del Responsable de la Unidad para la Administracién Integral de Riesgo de la Sociedad Operadora es
aprobado por el Consejo, asi mismo la DGAR reporta directamente a la Direccién General det Grupo, dando cumplimiento
a lo establecido en la Circular de la Comisién denominada !as Disposiciones, en cuanto a la independencia con respecto a
las areas de negocio.

La DGAR encamina los esfuerzos de la Administracién Integral de Riesgos en cinco direcciones:

Administracién de Riesgo Crédito y Operacional;
Administracién de Riesgo Mercado y Liquidez;
Administracién de Crédito;

- Administracién de Politicas de Riesgo;
Herramientas de Administracién de Riesgos.

f

H

Adualmente, la Sociedad de Inversién cuenta con metodologias para la administracion del riesgo en sus distintas fases,

N
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como son crédito, mercado, liquidez y operacional.

Los objetivos centrales de fa DGAR pueden resumirse como sigue:

= Proporcionar a las diferentes dreas de negocio reglas claras que coadyuven a su correcto entendimiento para
. minimizar el riesgo y que aseguren estar dentro de los parametros establecidos y aprobados por el Consejo. .
= Establecer mecanismos que permitan dar seguimiento a la toma de Tiesgos dentro de la Sociedad de Inversion

tratando que en su mayor parte sean de forma preventiva y apoyada con sistemas y procesos avanzados.
" Estandarizar la medicion y control de riesgos.

. Proteger el capital de la Sociedad de Inversién contra pérdidas no esperadas por movimientos del mercado,
quiebras crediticias y riesgos operativos.
n Desarrollar modelos de valuacién para los distintos tipos de riesgos.

La Sociedad de Inversién ha decidido 1a evaluacién y administracidn del riesgo en los siguientes rubros:

Riesgo Crédito: pérdida potencial por la falta de pago de un emisor o contraparte en las inversiones que efectian las
sociedades de inversién, incluyendo las garantias reales o personales que les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo
. de mitigacién utilizado por las citadas sociedades de inversion.

Riesgo Mercado: pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados en las inversiones o pasivos a cargo de las sociedades de inversién, tales como” movimientos de
precios, tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

Riesgo Liquidez: pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiente de una posicién contraria equivalente.

Riesgo Operacional: pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles internos, por errores en el procesamiento y

almacenamiento de las.operaciones o en la transmision de informacién, asi como por resoluciones administrativas y
judiciales adversas, fraudes o robos y comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal.

Riesgo de Crédito .

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes, emisores o contrapartes no cumplan con sus obligaciones de pago, por lo
tanto, la correcta administracién del mismo es esencial para mantener la calidad de crédito en las Sociedades de Inversion.

Los objetivos de 1a administracién de riesgo de crédito son:

. Mejorar la calidad, diversificacion y composicién de las Sociedades de Inversion para optimizar la relacion riesgo
rendimiento.

= Proveer a la Alta Direccion informacién confiable y oportuna para apoyar la toma de decisiones en materia de
inversiones.

.- Apoyar la creacién de valor econémice para los inversionistas mediante una eficiente admmrstracnon de riesgo de
crédito.

L Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracion de riesgo de crédito.

. Cumplir ante las autoridades con los requerlmlentos de informacién en materia de administracién de riesgo de
crédito.

. Realizar una administracion de riesgo de acuerdo a las mejores practicas, xmplementando modelos, metodologias,

procedimientos y sistemas basados en los principales avances a nivel internacional.
Estimacién de Riesgo Crédito

Para identificar, medir, vigilar y controlar el riesgo crédito de instrumentos financieros se tienen definidas politicas para la
Originacién, Andlisis, Autorizacién y Administracién de los mismos.

En las polfticas de Originacién se definen los tipos de instrumentos financieros a operar, asi 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
calificacion que puede obtenerse con una metodologfa interna, por medio de evaluaciones de calificadoras externas o una
combinacién de ambas. Ademas, se tienen definidos pardmetros maximos de operacion dependiendo del tipo de emisor o
contraparte, calificacion y tipo de operacion.

Las politicas de Analisis incluyen el tipo de informacién y las variables que se consideran para analizar las operaciones con
instrumentos financieros cuando son presentadas para su autorizacion ante el comité correspondiente, incluyendo
informacién sobre el emisor o contraparte, instrumento financiero, destino de la operacién dentro del grupo e informacién de
mercado. ' )

El Comité de Crédito es el érgano facultado para autorizar lineas de operacion con instrumentos financieros de acuerdo a
las politicas de Autorizacion. La solicitud de autorizacién se presenta por el area de negocio y las areas involucradas en la
operacién con toda la informacion relevante para que sea analizada por el Comité y de asi considerarlo adecuado emita su
autorizacién.

La politica de Administracién de lineas para operar con instrumentos financieros contempla los procedimientos de Alta,
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Instrurentacidn, Currplimiente de Regulacidn, Revisidn, Monitoreo de Consume, Administracidn de Lineas ¥y
Responsabilidad de parte de las dreas y érganos invalucrados en la operacian con instrumentos financieras.

Fl -iesgo crédito en una Sociedad de Inversitn esta an funcién de |a exposicidn que se fiene con 125 diferentes emisares,
emisiores y contrapartas que integran la Sociedad de Inversitn y del grado de riesge que tengan asociada. El riesqs crédito
a5 medide de farmma individua! para cada Sociedad de Inversion y agregado a nivel Sociedad Operadora.

Para medir el riesge crédito se utilizan evaluaciores de calificadaras externas, las cuales asignan una calificacion a la
emision, erisor o contraparte con base en la calidad crediticia y las garantias y estructura gque los respaldan en caso de que
&€ presentars ur incumplimiento. :

Las ealificadoras ctiizan una escafa de calificaciones de largo plazo gque van desde la mejor calidad de inversian (AAA)
hasta inversignes en incumplimients (C o menor). La escala de calificacicnes en orden de la mejor a la peor calidad 25 AAA,
AA. A, BEB, BB, B, CCC, CC, C vy cualguier otra calificacién inferior que indicarta incumplimiento. Ademas, existe una
escala de califizaciones para evaluar papeles de corta plazo que va cesde F1 / MX-1 7 A1 (Maody's, Fitcn y Standard &
Poor's respectivarmente) pars ls mejor calidad hasta MX-4 7 E fmxD para [os papeles en incurmplimignte.

Cada ca'ificacian tiene asignado un grade de riesgd medido con base en cos elemeantos:

13 La probabilidad de incumplimients del emiscr, emisidn o contraparte, la cual se expresa comoe un porcentaje entre
0% y 130% donde entre mejor calficacidn se terga, merar prohabilidad de incumplimiente ¥ viceversa.

2 La severidad de la pérdida que se lendria cor respecto ai total de la inversin en cast de presentarse el
incumplimiento, expresada come un porcentaje entre 0% y 100% donde entre mejores garantias o estructura de |a
operacidn, mencr severidad de la pardida y viceversa,

Al combinar el grade de rizsgo v la exposicidn creditica de un emisoT, emisidn o contraparte medida coma el valar positive
de |z valuacién a mercado de sus posiciones, se obtiere la pérdida esperada asaciada al Bmisar, emision o contrapare, |a
cual represents a pérdida promedio que se esperarfa er un hotizente de tiempo de un afio a causa de Incumplimignto de
los errisores, emisiones a contrapartes bajo condiziones nermales del rrercado.

El riesgo de crédity se cuantifica para cada Sociedad de inversian & sumar ias pérdidas esperadas de cada uno de sus
ermisares, emisiones o contrapartes. Las pérdidas esperacas pueden expresarse como pordentaje de la exposicion de cada
Sociedad de Inversion para indicar que a mayar pérdida esperada en porcentaje, mayor rigsga de crédito en dicha Seociedad
de Inversién y 3 menor pérdida esperada an porcentaje, mener resgo de crédito,

Ademds de calcular kas pérdidas esperadas bajo condiciores normales de mercade, se realizan andlisis de sensibilidac ante
cambios en la calidad crediticia de las emisiones, emisoras o cortrapartes con el fin de determinar las variacianes gue se
tendriar en las pérdidas esperadas ante escerarios de mejoras o deterioros en las calificaciones de los emiscres,
emisiones o cantrapartes. Adicional a esto, se realizan pruebas bajs condiciones extremas para medir & impacte de las
pérdidas en cada Sociedad de Inversidn en caso de que se presente un escenario adversa fue disminuya sensibiemente la
calidad crediticia de todas las emisoras, emisicnes o contrapartes.

A contir uasion se muestra ka informacién de riesga crédite de la Sociedad de Inversion al 31 de Diciembre de 2017 er miles
de pesos:

Sociedad de Va.lor__Cartara_ Vilor Cartera Pérdida - - _% o ‘.'E ‘I:res .- Exposician :
irwersian Acciones a Deuda a Esperada Latificacién Principales con :
an Mercade' Mercade® . Ao mejor’ Emisoras' - Derivados
[XELC 20,8034 12,339,177 0.G4% 30% 2% -

Mota: Todos los parcentajes son con respecto a Valor Cartera Deutla a Mercado.

A corlinuacisn se muestra la informacién promedio para el afio de 20180 sobre el riesgo créditc de la Sociedad de Inversion
a 'as e la aperadora les presta servicios de administracidn. en miles de pesoes: -

T ann Valor Cartera  Valor Gartera_ e R % Tres Expasicién

. 5?“'2:’;‘;:9 Accicnds g Deuda a .EZiraT::a Callficacton  Principales . con
nversi " Mercado’ ‘Mercado® : Aomsjor’ ~ Emisoras®  Derivados
IXELC 104017 1. 712,673.2 3.03% 99% © 3% -

Npta: Valor Cartera Acciones a Mercado, Valor Cartera Deuda & Mercado y Exposicion con Derivados mugstran el
promedio de |28 saldos de apertura y cierre de 2011

Pérdida Esperada muestra un promedic porderadd, er relacian al Valar de la Cartera de Deuda a Mercado, de la apertura
y clarme de 20H1, Para los Fondos IXE, el cditule de |a pardida esperada se homoeloga a la mefodelegia de Fordos Banore
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a3 partir de digiambre 2011,

% Callficacion A o mej.or ¥ % Tras Principales Emiseras muestran un premedio penderado, en relacidn al Valor Total de
la Cartera (Acciores y Deuda), de la apartura y clerre de 2014,

Laz agciones sola tienen riesga mersado por |2 que su pérdida esperada es 0.
Representan Inversionas en Valores con exposizidn al riesgo de srédto.

Calificazidn Aimex) en escala lacal de Fitcr o sus equivalentes.

Exceptuands Gohierno Federal, Paraestatales e [nsttucicnes Financieras Nacionales,

B by

Riesqo Mercado

Para medir e Riesge de Mercada de origen IXE se aplica la metodologla de Valor en Riesgo (VaR). El VaR se define oo
la pérdida potencial que puede afectar |a valuacion de un portafolic a un grads de confiabilidad predetenminads y a un
nimero de dias para deshaser el portafelio, es decir, £ VaR mide la minusvalia que pueden tener los actives netas de ura
Bosiedad de Irversidn con un nivel de conflanza y en un periode determinada,
El WaR proporciona una medida universal del nivel de expasicidn de las diversas carteras de riesgo, permile la comparacian
del nivel de riesgo asumido entre diferentes instrumentos y mercades, sxpresanda el rivel de cada cantera medianie una
cifra dnica &n unidades econdmicas.

Para el cajculs de vVaR se aplica la me'odelogia de simulagian histariza no paramétrica, considerando para ella un nivel de
confianzs del 95 % a una cala, utilizando los J¥mas 2 abes inmediatos de historia de les factores de riesgo y un hiorizonte

ternporal de un dia,

El ¥aR en parceniaje de Ins actives netos sarrespondients al 30 de diciembre de 2011 (ne auditado) ascerdia a:

o ) L VaR § Actlvas . :
_ Tipo O Sociadasi Netos - Limite
Cona Plazo IXELQ 0.0330% 0.03%
E!'VaR en porcentaje d& 195 activos netos promadios al 30 de disiemiire de 2011 {ne auditado) ascendia a:
N VaR  Activos Netos L
o Tipo . Socigdad Promedios Limite
Cortoe Flazo - [KELQ 3.0029% 0.03%

Asimisma, 3e realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de |as careras mediante I valuacién de [as
misrras bajo diferenles escenarios (Stress Test). Estas estimacziones se generan de dos formas:

— Aplicande a los factares de riesge cambios percentuales skservados en determinado periodo de |a histaria, el cual
shbarca turbulencias significativas del mercads,

_ Aplicando a los factores de riesgo cambios que deperden de la volatilidad de cada une de éstos.

El Cansejo de Administracién estabiece &' VaR méximo pars cada ura de las sosiedades de inversidn, con la cuat es
pusinle monitorear el riesgo de mercado.

Riesqgo Liguidez

Con la intencidn de prevenir posibles pérdidas ccasionadas por insuficiensias de ‘iguidez e ha definids un rive: gptime de
activos de ficil reafizacisn para cada Sociedad de Inversidn de grigen Banorte. Este nivel se considera coma lImite y &8
aprohado por el Cansejo. este nivel es s misma al senaado como pardmetro dentro de os prospecics de emisicn. E
sequimients es continug y cualquier desviacign es sefialada y se soficita su aclaracion y plan de remediacion.

Adicionalmente, a fin de poder medT 1a capasidad de hacer frante & salidas de clientes se definen escenarios de estrés v
sensibiidad. Los mismos se definen aralizando el histdrico de movimientos diarics de chentes,
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Finalmeante analizands al porttafolio v los supuestos defirides para la liquidacian de insttumentos, se calela el impacto que
tencria en el valor del portafolic |a tiquidacidr del total del portafoid conaciendo con esta el mayser impacto posible para los
accionistas. Con lo antetlor, se esfima 1a pérdida por verta anticdpada de activos que al 30 de disiembra de 2011 (o
auditade) asciende como porcentaie del vaor de portafelio para caca una de [as sociedades a:

Sociedad. - ' % Pérdida

IXELQ 0.0200%

La pérdida par venta anlisipada de activos promedio af 30 de diciembre de 2011 (ne auditado) asciende comeo parcentaje
des valer de portafolio para cada una de las seciedades a:

- Socledad %, -Péfdﬁda e

IXELG 0.0000%

Riesqe Qperacional

E! Riesgo Operacicnal se define en la Sociedad de Inversidn sormo la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los
confroles internos, par errares en & progesamients y almacenamiente de las cperaciones ¢ en la transmisién de
infermacion, asi come por resolucicnes administrativas y judicizles adwersas, fraudes o robos (ésta definicion incluye al
riesgo Tecnoidgico vy Legal).

La Administracian del Riesgo Operacional tiene como objetivos: a) Permitir y apeyar a la Sociedad de Inversién para
alcarzar sus chbjetivos instituctonales a través de la prevencian ¥ administracien de los riesgos aperacionales, b) Asegurar
fue |os riesgos cperacicnales existenies ¥ 1os controles requeridos estén debidamente identificados, evaluados v alineadas
con la estrategia de riesgos establecida par la Scciedad de Inversidr v ¢) Asegurar que los rigsgos operacionales estén
debidamente cuantificades para posibilitar la adecuada asignacidn de capital por riesgo cperacional.

Pilares en la Administracion del Riesge Operacional

Paliticas, gbjetives y lingamizntas

Como parte de |a normatvidad instituciaral se encuentran docureniadas las peliticas, ohjetivos, lineamienios.
metodologias y dreas respansables en materia de gestion del Riesgo Operacional,

El area de Administracion de Riesgo Operagional manidene una estrecha comunicacidn y coordinaciin con la
Contraloria Interna a fir de propiciar un Control Irterno sfective &r el que se desamollen procadimientas y
establezcan coniroles adecuades que rritiguen el Riesgo Operacional dertre de los procesos, dandase sequimienta
al cumplimierto de los mismos a ravés de las revisiones periddicas realizadas por Auditoria Interna del Grupo
Financiera. ’

La Contraloria Interna come pare del Sistema de Contrel Interna lleva a cabe las sigulemtes actividades
relacionadas con [a mitigacion del riesgo : a) Establecimienta de los lineamientos de control internc, b}
Administracian y control de la normatividad institucicnal, ) Monitoreo del contral interno de los precesos operativos,
d) Administracitn del proceso de Prevencion de Lavado ce Dinere, &) Centrol y seguimiento a las disposiciones
requlatorias, f) Andlisis y evaluacién de procesos operatives y pravectos con la paricipacion de los directores
responsabiles de cada progesa. a fin de asequrar un adecuade contref interna. .
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Herramientas Cuantitativas y Cualitativas de medicion
Base de Datos de Pérdidas Operativas

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un sistema llamado “Sistema
de Captura de Eventos de Riesgo Operativo” (*SCERO”). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras
de informacién registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de
acuerdo a las siguientes:

Descripcién

Fraude Intero Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar regulaciones, leyes o politicas
empresariales (excluidos los eventos de diversidad / discriminacién) en las que

se encuentra implicada, al menos, una parte interna a fa empresa

Fraude Externo Pérdidas derivadas de algin tipo de actuacién encaminada a defraudar,
apropiarse de bienes indebidamente o soslayar la legislacién, por parte de un
tercero

Relaciones Laborales y Pérdidas derivadas de actuaciones incompatibles con la legislacién o acuerdos

Seguridad en el Puesto de laborales, sobre higiene o seguridad en el trabajo, sobre el pago de

Trabajo reclamaciones por dafios personales, o sobre casos relacionados con la

diversidad / discriminacién

Clientes, Productos y Pérdidas derivadas del incumplimiento involuntarioc o negligente de una
Practicas Empresariales obligacién profesional frente a clientes concretos (incluidos requisitos fiduciarios y
de adecuacidn), o de la naturaleza o disefio de un producto

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

Incidencias en el Negocio y Pérdidas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los sistemas
Fallos en los Sistemas

Ejecucién, Entrega y Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la
Gestién de Procesos gestion de procesos, asi como de relaciones con contrapartes comerciales y
proveedores

El SCERO y la base de Datos histdrica que administra, permite contar con la estadistica de los eventos operativos
en los que ha incurrido la Sociedad de Inversién para de esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia,
impacto y distribucién que presentan. As{ mismo, la Base de Datos permitird en un futuro contar con informacién
suficiente para poder calcular el requerimiento de capital por Modelos Avanzados.

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 emisién
de resoluciones desfavorables inapelables, se desarrollé internamente el sistema llamado “Sistema de Monitoreo de
Asuntos de Riesgo Legal” (“SMARL"). Este sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacion
registrar directamente y en linea dichos eventos, los cuales son clasificando por empresa, sector y materia juridica
entre otros.

Como parte de la gestién del Riesgo Legal se realiza una estimacién de las Contingencias Legales y Fiscales por
parte de los abogados (internos o externos) que llevan los asuntos, con base en una metodologia interna. Lo
anterior permite crear las Reservas Contables necesarias para hacer frente a dichas Contingencias estimadas.

Modelo de Gestién

La Sociedad de Inversién 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, razon por la cual se hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro
de la organizacion, por lo que la administracién del Riesgo Operacional es ahora una politica institucional definida y
respaldada por la alta direccidn.

Para llevar a cabo la Administracién 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 drea de Contraloria Interna son registrados en una matriz de riesgos 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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1. Informacion y Reporte

La informacién generada por las Bases de Datos y por el Modelo de Gestién es procesada periddicamente a fin de
informar al Consejo los principales eventos operacionales detectados, tendencias, riesgos identificados (matriz de
riesgos) y sus estrategias de mitigacién.

Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnoldgico se define en la Sociedad de Inversidn como la pérdida potencial por dafios, interrupcidn,
alteracién, o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacién en la prestacién de servicios financieros con los clientes. Este
riesgo forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestién es realizada en forma conjunta con toda la
organizacion. : '

Para atender el Riesgo Operacional relacionado con la integridad de la informacién ha sido creado el “Comité de
Integridad” cuyos objetivos son alinear los esfuerzos de seguridad y control de la informacién bajo el enfoque de
prevencion, definir nuevas estrategias, politicas, procesos o procedimientos y buscar dar solucién a problemas de
seguridad informatica que afecten o puedan afectar el patrimonio Institucional.

Las funciones establecidas por la Comisién en materia de Administracién de Riesgo Tecnolégico, son realizadas por
la Sociedad Operadora bajo los lineamientos establecidos por [a 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 Recuperacién de Desastres

(DRP por sus siglas en inglés) basados en un esquema de replicacién de datos sincrona en un centro de computo
alterno. Con lo anterior, se tiene cubierto el respaldo y la recuperacién de las principales aplicaciones criticas de la
institucion, en caso de presentarse algtin evento operativo relevante.

Riesgo Legal

El Riesgo Legal se define en la Sociedad de inversién como [a pérdida potencial por el inchmplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacion de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversién lleva a -
cabo.

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Opéracional 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 el sistema SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

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

9. SERVICIOS ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por este concepto ascendieron $13,261 y 12,137, respectivamente y
fueron calculados y registrados de acuerdo con las bases de los contratos de prestacién de servicios de administracion y
distribucién primaria de acciones que la Sociedad de Inversién tiene celebrados con la Sociedad Operadora.

Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites de inversién

previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacién, son imputables a la Sociedad Operadora, con
el propésito de proteger los intereses de los inversionistas y no afectar el patrimonio de'fa Sociedad de Inversién.
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10. REGIMEN FISCAL

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversion no son contribuyentes de este
impuesto, sus integrantes o accionistas acumularén los ingresos por los intereses devengados a su favor por dichas
sociedades. :

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, seran la suma de las
ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el incremento de la valuacién de
sus inversiones en la misma sociedad al Ultimo dia habil def ejercicio de que se trate, en términos reales para personas
fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las inversiones de
su portafolio, es decir, deberan 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 valuacion diaria
de sus acciones. )

Asimismo, la Sociedad de Inversién deberd informar a la Operadora, Administradora ¢ Distribuidora de dichos efectos
fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

. La metodologia aplicable para el célculo del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores gravados calculara
el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital invertido, en funcién al periodo de
tenencia del valor. Este célculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es el
monto a retener y enterar. )

- La Sociedad de Inversién tiene que informar al inversionista, a través del estado de cuenta que emita, el impuesto
correspondiente.

— El impuesto enterado por la Sociedad de Inversion serd acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo 1l y Titulo IV de la LISR, contra sus pagos provisionales o definitivos, siempre que
acumulen a sus demds ingresos del ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha
Sociedad de Inversion. _ :

La Sociedad de Inversién no efectuara la retencién del ISR, tratdndose de intereses que se devenguen a su favor y que
estos correspondan a sus integrantes o accionistas, siempre que éstos se ubiquen en algunos de los supuestos de -
exencion previstos en el articulo 58 de la LISR

Adicionalmente, en los articulos 209, 209A, 2098, 208C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre
la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de inversion en instrumentos de deuda
y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real, para sus socios o accionistas.

Las Sociedades de Inversién retienen por cuenta de sus inversionistas el impuesto derivado de los ingresos gravados
provenientes de los valores que formen parte de sus respectivos portafolios; por lo cual, se entregard anuaimente una
constancia de ingresos y retenciones. El régimen fiscal aplicable para la Sociedad de Inversién y sus inversionistas, sera el
que establezcan las leyes fiscales correspondientes y las disposiciones reglamentarias vigentes que de ellas deriven

Mediante el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de diciembre de 2009, se reformaron diversas
disposiciones en materia de intereses, cuya fecha de entrada en vigor se fjj6 para el 1 de enero de 2011. No obstante, la
Ley de Ingresos de la Federacion para 2011 establecié como nueva fecha para su entrada en vigor el 1 de enero de 2012

Para efectos del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), que entré en vigor el 1 de enero de 2008, las sociedades de
inversidn no son contribuyentes de este impuesto, por lo que no estan sujetas al pago del mismo.
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11. LIMITE DE TENENCIA ACCIONARIA POR INVERSIONISTA

En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 30% por inversionista y sin
limite maximo en el caso de la Sociedad Operadora. Asimismo, se establecen las politicas a seguir en el supuesto que el
inversionista rebase el porcentaje maximo establecido en los términos acordados.

12. APROBACION DE LA EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros estan sujetos a la aprobacién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de Inversién,
quien puede decidir su modificacién de acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles.

* ok Kok Kk Kk
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Ruiz Urguiza, S.C.

Paseo de la Reforma 489
Piso 6

Colonia Cuauhtémoc
06500 México, D.F.
México

Tel: +52 (55) 5080 6000
Fax; +52 (55) 5080 6001
www.deloitte.com/mx

Dictamen de los auditores independientes al
Consejo de Administracion y Accionistas de
Ixe Fondo de Alta Liquidez, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversion en Instrumentos de
Deuda

Hemos examinado el balance general y el estado de valuacion de cartera de inversion de Ixe Fondo de Alta Liguidez,
S.A. de C.V., Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversién) al 31 de diciembre de
2011 y sus relativos estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio que terminé en esa
fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los estados
financieros por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 fueron examinados por otros auditores, quienes en
su informe fechado el 15 de marzo de 2011 expresaron una opinién sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con los criterios
contables establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditorfa consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestros exdmenes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en las Notas 1y 2 a los estados financieros, las operaciones de la Sociedad de Inversion, asi como
sus requerimientos de informacién fmanciera, estdn regulados por la Comisién y otras.leyes aplicables. En la Nota 1
se hace referencia a las operaciones de la Sociedad de Inversién y su entorno regulatorio y en la Nota 2 se describen
los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las
Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién para la
preparacién de su informacién financiera. Asimismo en dicha Nota se detallan las principales diferencias entre los
criterios contables antes mencionados y las normas de informacion financiera mexicanas, aplicadas comtnmente en
la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de respansabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad fegal unica e independiente. Conozca en ww.deloitte com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu timited y sus firmas miembro



Deloitte

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Ixe Fondo de Alta Liquidez, S.A. de
C.V., Sociedad de Inversién én Instrumentos de Deuda al 31 de diciembre de 2011 y los resultados de sus
operaciones y las variaciones en su capital contable por el afio que terminé en esa fecha, de conformidad con los
criterios contables establecidos por la Comision.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza,
Miembro de Deloitte Touche Tofimatsu Limited

' C. Jorge Tapia ;
Registrq en la Admfiistracion General
de Auditorig Fiscal Federal Num. 8015

21 de marzo de 2012



IXE FONDQ DE ALTA LIQUIDEZ, S.A. DEC.V,
SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA
BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 201¢C

{En miles de pesos, excepts por el precie de las acciones que se presenten en pesos)

El saldo histarice dei capital social al 39 de disiernbre de 2011 es de $8,930 697

ACTIVO 2011 2010
Disponibilidades:
Bancos __ % 420,770
~ - 420,170
lnversiones en valores:
Titulas para negociar 7.360.252 703,482
) ) o 7,360,252 7,103,482
Deudoras por rspog‘_t_o_'{saldp_dgudor} 4,895 589 3,985,715
4,998,568 3,895,115
Bienes adjudicados 1,308 -
1,308 -
TOTAL ACTIVO 12,367,129 [ 11,518,767
PASIVO
Qtras cuentas por pagar:
Impuests a la utilidad por pagar £,292 % 5,885
ACreedares diversas vy otras cuentas por pagar 16,337 “5.438
22 649 21,323
" TOTAL PASIVO 22 649 § 21,323
CAPITAL CONTABLE
Capital contribuido:
Capital Sociat 5,990,697 $ £.691,326
Frima en venta de azsciones 3.357.746 2117377
10,248,442 9,808,703
Capital ganado: R
Resutads de gjersicios anteriores 1,288.741 © 403,424
Resuitado netc 301,284 285.317
1,990,037 1,688,741
TOTAL CAFPITAL CONTABLE 12,338,480 3 11,457 444
TOTAL FASIVO Y CAPITAL CONTAELE 12,361,129 % 11,518,767
CUENTAS DE ORDEN . )
Capital social autorizado 99 995 998 3 99,999,299
Acciones emitidas 49,9949 959,939 99894 95,9958
Colaterales recibidos por ta entidad 4,999,522 5 3,995,388

“_os presentes nalances gererales se formutaron de confarmidan can los Criterias ¢e Contabilidad aplizables a .2 Sociedad, emitidos por
la Cemisién Nacional Bancaria y de Valores can fundamentc er lo dispuesto par el articule 76 de |a Ley de Sociedaces de Inversidn, de
cbservancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas las opetaciones efectuadas por la

Saciedad hasta ias fec=as arsiba mencionadas, tas cuales se realizaron y vaiuaron con apegn a sanas practicas y a las disposiciones

legales y admiristrativa