ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable
(ACTIDOW)

Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

(Con el Informe del Comisario
y el Informe de los Auditores Independientes)



Informe del Comisario

A la Asamblea de Accionistas
Actidow, S. A.de C. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable:

En mi caricter de Comisario de Actidow, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion de Renta Variable
(la Sociedad), rindo a ustedes mi dictamen sobre la veracidad, razonabilidad y suficiencia de la

informacion financiera que ha presentado a ustedes el Consejo de Administracion, por el afio que
termind el 31 de diciembre de 2013.

Durante 2013 y hasta la fecha de este informe, no fui convocado a Asambleas de Accionistas ni a
juntas del Consejo de Administracion, sin embargo he obtenido de los directores y administradores
toda la informacién sobre las operaciones, documentacién y demas evidencia comprobatoria que
consideré necesario examinar.

En mi opinién, los criterios, politicas contables y de informacion seguidos por la Sociedad y
considerados por los administradores para preparar la informacion financiera presentada por los
mismos a esta Asamblea, son adecuados y suficientes, y se aplicaron en forma consistente con el
ejercicio anterior; por lo tanto, dicha informacién financiera refleja en forma veraz, suficiente y
razonable la situacién financiera, incluyendo la valuacion de la cartera de inversidn de Actidow,
S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable al 31 de diciembre de 2013, y los
resultados de sus operaciones correspondientes al afio terminado en dicha fecha, de conformidad
con los criterios de contabilidad para las sociedades de inversién en México, establecidos por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Atentamente,

C.P.C. Jorge E. Pefia Tapia.
Comisario

México, D. F., a 24 de marzo de 2014.



Informe de los Auditores Independientes

Al Consejo de Administracion y a los Accionistas de
Actidow, S. A.de C. V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable:

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Actidow, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion
de Renta Variable (la Sociedad), que comprenden los balances generales y los estados de valuacion
de cartera de inversion al 31 de diciembre de 2013 y 2012, y los estados de resultados y de
variaciones en el capital contable por los afios terminados en esas fechas y sus notas, que incluyen
un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la administracion en relacion con los estados financieros

La administracion es responsable de la preparaciéon y presentacion de los estados financieros
adjuntos, de conformidad con los criterios de contabilidad para las sociedades de inversién en
Meéxico establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comisidén), y del control
interno que la administracion considere necesario para permitir la preparacion de los estados
financieros libres de desviacion material, debido a fraude o error.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los estados financieros adjuntos basada en
nuestras auditorias. Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditorfa. Dichas normas exigen que cumplamos los requerimientos de ética, asi
como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable
sobre si los estados financieros estan libres de desviacién material.

Una auditoria conlleva la aplicaciéon de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la evaluacién de los riesgos de desviacion
material en los estados financieros debido a fraude o error. Al efectuar dichas evaluaciones del
riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la preparacion y presentacion por
parte de la Sociedad de sus estados financieros, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye la
evaluacion de lo adecuado de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la administracion, asi como la evaluacion de la presentacion
de los estados financieros en su conjunto.

(Continta)



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinion
En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos de Actidow, S. A. de C. V., Sociedad de
Inversion de Renta Variable correspondientes a los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y

2012, han sido preparados, en todos los aspectos materiales, de conformidad con los criterios de
contabilidad para las sociedades de inversion en México establecidos por la Comisién.

KPMG CARDENAS DOSAL, S. C.

C.P.C. Victor Hugo Guil liem Arroyo

24 de marzo de 2014.
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ACTIDOW,S. A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Estados de Resultados
Afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Miles de pesos)

2013 2012
Ingresos:
Resultado por valuacion a valor razonable $ 44,473 (1,335)
Resultado por compra-venta de valores 29,646 (1,902)
Ingresos por intereses 7,379 8,860
Ingresos totales 81,498 5,623
Egresos:
Servicios administrativos, de operacién y
distribucion pagados a la Operadora (nota 6) 4,058 4,252
Servicios administrativos y de distribucién pagados
a otras entidades 230 229
Gastos por intereses 600 720
Gastos de administracién 1,695 1,756
Otros egresos de la operacion 868 590
Egresos totales 7,451 7,547
Resultado neto $ 74,047 (1,924)

Ver notas adjuntas a los estados financieros.

"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 operaciones efectuadas por la Sociedad por los afios terminados en las fechas arriba

mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas préacticas y a las disposiciones legales y administrativas
aplicables”.

"Los presentes estados de resultados fueron aprobados por el Consejo de Administracién bajo la responsabilidad de los
directivos que los suscriben".

"Los presentes estados de resultados concuerdan fielmente con los estados de resultados originales, que debidamente firmados se
encuentran en poder de la Sociedad".

Lic. Alonso Madero Rivero C.P. Rogelio Gallegos Morales Lic. Rosa Maria Garcia Nava
Director General de la Operadora Director General de la Sociedad Contador General

Www.actinver.com.mx www.cnbv.gob.mx www.bmv.com.mx
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ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad vde Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012
(Miles de pesos)

(1) Actividad de la Sociedad-

Actidow, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta Variable (la Sociedad) esta
autorizada para operar como una sociedad de inversién de renta variable especializada en
acciones, que tiene por objeto ofrecer al inversionista una alternativa de inversién basada
principalmente en la adquisicién de activos objeto de inversién cuya naturaleza corresponda a
acciones, el fondo invertird principalmente en acciones norteamericanas que integren al
promedio industrial Dow Jones de los Estados Unidos listadas en el mercado global de la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV) (bajo el esquema regulatorio y operativo del Sistema
Internacional de Cotizaciones, SIC) que cuenten con un alto nivel de capitalizacién y
bursatilidad, previamente aprobados por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la
Comision), en los términos de la Ley de Sociedades de Inversién. La Sociedad estd orientada
a inversionistas con alto grado de riesgo y no tiene monto minimo de inversién.

La Sociedad autorregula su régimen de inversion y determina sus politicas de inversion,
adquisicién y seleccién de valores de acuerdo con el prospecto de informacién al publico
inversionista (el Prospecto), observando las disposiciones de la Comisién para las sociedades
de inversion.

La Sociedad no tiene empleados, por lo que no estd sujeta a obligaciones laborales.
Operadora Actinver, S. A. de C. V., Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo
Financiero Actinver (la Operadora), le proporciona los servicios de administracién, gestion y
operacion general de la Sociedad, segun un contrato de prestacién de servicios
administrativos con vigencia indefinida celebrado al respecto (ver notas 6 y 9).

Los servicios de distribucion, promocioén, asesoria y la compra-venta de las acciones de la
Sociedad los realiza la Operadora principalmente a través de Actinver Casa de Bolsa, S. A.
de C. V. (la Casa de Bolsa), y Banco Actinver, S. A., Institucién de Banca Multiple (el
Banco), subsidiarias de Grupo Financiero Actinver, S. A. de C. V.

(Continua)



@

2

ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos)

La determinacion del valor de mercado de cada una de las series accionarias se lleva a cabo
por una sociedad valuadora, independiente de la Sociedad, en los términos de la Ley de
Sociedades de Inversion y conforme a las disposiciones de la Comisién; Valuadora GAF,
S. A. de C. V., se encuentra a cargo de esta funcién.

Autorizacion y bases de presentacion-

El 24 de marzo de 2014, Alonso Madero Rivero, Director General de la Operadora, Rogelio
Gallegos Morales, Director General de la Sociedad y Rosa Maria Garcia Nava, Contador
General de la Sociedad, autorizaron la emision de los estados financieros adjuntos y sus
notas.

Los Accionistas mediante Asamblea General y la Comision tienen facultades para modificar
los estados financieros después de su emision. Los estados financieros adjuntos al 31 de

diciembre de 2013, se someteran a aprobacion en la proxima Asamblea de Accionistas de la
Sociedad.

Los estados financieros adjuntos estén preparados con fundamento en la Ley del Mercado de
Valores, la Ley de Sociedades de Inversiéon y de acuerdo con los criterios de contabilidad
para las sociedades de inversién en México (los criterios de contabilidad), establecidos por la
Comision, quien tiene a su cargo la inspeccion y vigilancia de las sociedades de inversion y
realiza la revision de su informacion financiera.

(Contintia)
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ACTIDOW,S.A.DEC.V,,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos)

Los criterios de contabilidad incluyen, en aquellos casos no previstos por los mismos, un
proceso de supletoriedad, que permite utilizar otros principios y normas contables en el
siguiente orden: los criterios de contabilidad para instituciones de crédito en México
establecidos por la Comision; las Normas de Informacién Financiera mexicanas (NIF)
emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Informacion Financiera, A. C. (CINIF); las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF); los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos de América; o en los casos no previstos por
los principios y normas anteriores, cualquier norma contable formal y reconocida que no
contravenga los criterios generales de la Comisidn.

Resumen de las principales politicas contables-

Las politicas contables aplicadas consistentemente en la preparacién de los estados
financieros por la administracién, son conforme a los criterios de contabilidad establecidos
por la Comision.

En la preparacion de estados financieros, la administracion efectiia estimaciones que afectan
los importes registrados de activos y pasivos, asi como los importes registrados de ingresos y
egresos durante el ejercicio. Los rubros importantes sujetos a estas estimaciones incluyen la
estimacion del valor razonable de las inversiones en valores y de las operaciones por reporto;
los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Para propositos de los estados financieros y sus revelaciones en las notas, cuando se hace
referencia a pesos o “$”, se trata de miles pesos mexicanos, excepto cuando se indica
diferente.

Las politicas contables significativas aplicadas en la preparacion de los estados financieros
son las siguientes:

(a) Inversiones en valores-

Comprende inversiones en acciones y en instrumentos de deuda que se registran en el
rubro de “Titulos para negociar”.

(Contintia)
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ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos)

Se reconocen a su valor razonable, mismo que corresponde al precio pactado de la
operacion y subsecuentemente se actualizan con base en los precios proporcionados por
un proveedor independiente. El incremento o decremento por valuacion se reconoce en
el estado de resultados, en el rubro de “Resultado por valuacién a valor razonable”. En
la fecha de enajenacion de los titulos se reconoce el resultado por compra-venta por el
diferencial entre el valor neto de realizacién y el valor en libros.

En el caso de los instrumentos de deuda, los intereses devengados se registran en el
estado de resultados en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Las operaciones de compra-venta de valores, se registran en la fecha de su
concertacion, independientemente de la fecha de su liquidacion (24, 48 y 72 horas)
contra la correspondiente cuenta liquidadora que se presenta atendiendo a su naturaleza
dentro del rubro de “Cuentas por cobrar” o “Acreedores diversos”, segun corresponda,
en tanto no se efectue la liquidacién de las mismas.

Operaciones de reporto-

Las operaciones de reporto generan una cuenta por cobrar que se valta a su costo
amortizado, reconociendo el interés en los resultados del ejercicio conforme se
devengue y el colateral (valores recibidos) se presenta en cuentas de orden.

Prima en venta (recompra) de acciones-

Corresponde a la suma acumulada de las diferencias entre el valor nominal de las
acciones de la Sociedad y su precio de colocacion o recompra.

Las acciones de la Sociedad al ser recompradas se reintegran como acciones en
tesoreria, reduciendo el capital social pagado y la prima.

Impuesto sobre la renta (ISR)-

De conformidad con la Ley del ISR (LISR) vigente, la Sociedad no es contribuyente de
este impuesto.

El ISR en el balance general representa el impuesto retenido diariamente por la

Sociedad a sus accionistas, derivado de los rendimientos ganados por éstos en la
Sociedad.

.(Contintia)
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ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad de Inversidon de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos)

(e)  Contingencias-

Las obligaciones o pérdidas importantes relacionadas con contingencias se reconocen
cuando es probable que sus efectos se materialicen y existan elementos razonables para
su cuantificacion. Si no existen estos elementos razonables, se incluye su revelacién en
forma cualitativa en las notas a los estados financieros. Los ingresos, utilidades o

activos contingentes se reconocen hasta el momento en que existe certeza de su
realizacion.

(4) Régimen de inversién-

Las inversiones en valores que se muestran en los estados de valuacién de cartera de
inversién al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se sujetan a los parametros de inversion que se
incluyen en el Prospecto, el cual puede ser consultado en www.actinver.com.mx.

Con base en las disposiciones de la Comision, la Sociedad se clasifica como una sociedad
especializada en acciones.

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Inversién vigente, las sociedades de inversién
podran establecer las politicas de inversién y operacién a través de su Consejo de

Administracion, asi como seleccionar y contratar a las personas que presten servicios a la
Sociedad, entre ellas, la Operadora.

La Sociedad opera con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores, Institucion a
Cargo de la Comision, conforme lo sefialan los Articulos 20 y 23 de la Ley de Sociedades de

Inversion y las Normas de Caracter General expedidas por la Comisién.

Los porcentajes de inversion y operacion se computan diariamente, con relacion al activo total
de la Sociedad correspondiente al mismo dia.

(Continta)
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ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos)

Operaciones de reporto-

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, los saldos presentados en los rubros de “Deudores por
reporto” y “Colaterales recibidos” que muestran las transacciones de reporto realizadas por la
Sociedad, se integran a continuacion:

2013 2012
Deudores por reporto $ 465 2,274
Colaterales recibidos:
Titulos gubernamentales:
BONDESD 160303 $ 466 -
BONDESD 150409 - 2,275
$ 466 2,275

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, los contratos de reporto tenian plazos de un dia héabil.

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, los intereses en operaciones
por reporto ascendieron a $35 y $50, respectivamente y se incluyen en el estado de resultados
en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Operaciones y saldos con compaiiia afiliada-

El gasto por servicios administrativos, de operacién y distribucién incurridos se aplica
diariamente sobre el valor de los activos netos de la Sociedad. Por los afios terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012, el gasto ascendi6 $4,058 y $4,252 respectivamente, y el pasivo
a esas fechas por estos servicios ascendia a $194 y $216, respectivamente (ver nota 9).

(Continua)
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ACTIDOW,S.A.DEC.V,,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos, excepto numeros de acciones, valores nominal, razonable y contable)

Capital contable-

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el capital social autorizado se encuentra integrado por
22,001,000,000 de acciones, con un valor nominal de $1.50 pesos cada una.

Al 31 de diciembre de 2013, el capital contable se integra como se muestra a continuacion:

Capital Acciones
Series Emitidas En tesoreria Exhibidas
Fijo:
A 666,667 - 666,667
Variable:
B 15,400,233,333 15,315,887,439 84,345,894
FF 6.600,100,000 _6,600,100,000 -
22,000,333,333 21,915987.439  84.345.894
22,001,000,000 21,915,987,439 85,012,561

Capital
Valor social
nominal pagado

$ 150 $__1,000

1.50 126,519
1.50 -

126,519

$ 127519

Valor
razonable

Y contable

$ 3.096994

2.881663

Capital
contable

Al 31 de diciembre de 2012, el capital contable se integra como se muestra a continuacidn:

Capita! Acciones
Series Emitidas En tesoreria Exhibidas
Fijo:
A 666,667 - 666,667
Variable:
B 15,400,233,333  15,273,565,807 126,667,526
FF 6.600.100.000 _ 6.541,758.847 _ 58,341.153
22,000,333.333 21,815,324.654 185.008.679
22,001,000,000 21,815,324,654 185,675,346

Capital
Valor social
nominal  pagado

$ 150 $__1.000

1.50 190,001
1.50 87,512

277,513

$278,513

Valor
razonable

y contable

§ 2.378846

2252303
2.378846

Capital
contable

$ _1.586

285,293
138,784

424,077

$425,663

(Continta)



ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad de Inversidn de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos)

La Circular Unica para Sociedades de Inversién, de acuerdo a la Ley de Sociedades de
Inversion, establece que las sociedades de inversién determinaran diariamente el precio por
accion de cada una de las series y clases de acciones que se emitan. Esto a fin de permitir que
en una misma sociedad de inversion puedan participar distintos accionistas, con
independencia de que se trate de personas fisicas o morales, incluidas otras sociedades de
inversion. Para determinar el precio de la accién, la Sociedad considera los procedimientos
que se muestran a continuacion:

a) Tomar el capital contable por serie del dia anterior;

b) Determinar el capital contable con ingresos y egresos prorrateables por serie del dia
al que corresponda la valuacion;

¢) Determinar los egresos identificables del dia por serie;

d) Determinar el importe de servicios administrativos identificables por serie, previo
calculo del factor aplicable para servicios de administracién de cada serie;

e) Determinar el capital contable al dia de la valuacién que sirve de base para
determinar el precio por cada serie de acciones;

f) Determinar el precio de la accién por serie, el cual se obtiene al dividir el capital
contable al dia de la valuacion entre ¢l nimero de acciones en circulacién por serie;

g) Adicionar el movimiento en acciones propias del dia;

h) Determinar el capital contable con movimientos de clientes del dia.

Las acciones de las series representativas del capital variable de la Sociedad, de conformidad
con el Prospecto, inicamente podran ser adquiridas por quien se muestra a continuacién:

Acciones Serie “B”.- Personas fisicas o morales mexicanas nacionales o extranjeras; personas
fisicas con actividad empresarial, instituciones de crédito que actien por cuenta propia y de
fideicomisos de inversién; cualquier otra entidad financiera facultada para actuar como
fiduciaria, que actlie por cuenta propia y de fideicomisos de inversién; fondos de ahorro y de
pensiones; instituciones de seguros y fianzas; uniones de crédito, arrendadoras financieras y
empresas de factoraje financiero; entidades financieras del exterior; agrupaciones de personas
extranjeras, fisicas o morales, asi como planes de retiro.

(Contintia)
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ACTIDOW,S.A.DE C. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos)

Acciones Serie “FF”.- Sociedades de inversion que inviertan en otras sociedades de
q
inversion.

La Sociedad no esta obligada a constituir la reserva legal como lo establece la Ley General de
Sociedades Mercantiles.

El movimiento inherente a la utilidad integral que se presenta en el estado de variaciones en
el capital contable, representa el resultado de la actividad de la Sociedad durante el afio y se
integra por el resultado neto.

Régimen fiscal-

De conformidad con la LISR vigente, la Sociedad no es contribuyente de este impuesto y sus
integrantes o accionistas acumularan los ingresos por intereses devengados a su favor de
acuerdo con las disposiciones fiscales aplicables.

La Sociedad retiene y entera mensualmente el impuesto correspondiente por los intereses
gravables generados en el mismo periodo, para lo cual aplica la tasa establecida por el
Congreso de la Union, a través de la Ley de Ingresos del afio de que se trate (0.60% para
2013 y 2012), al costo promedio ponderado de adquisicion de los titulos que generen dichos
intereses, o bien, al valor nominal de los mismos segun corresponda. La retencion antes
mencionada serd acreditable para sus integrantes o accionistas al acumular los intereses
correspondientes. Para tales efectos se emitira la constancia respectiva a través de la Sociedad
o entidad que distribuya sus acciones a mas tardar el 15 de febrero de cada afio o en la fecha
que indiquen las disposiciones fiscales aplicables.

(Continua)
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ACTIDOW,S.A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros
(Miles de pesos)
El Impuesto al Valor Agregado (IVA) por servicios que recibe la Sociedad se reconoce en los
resultados en el rubro de “Gastos de administracion”.
Compromiso-

La Sociedad tiene celebrado un contrato de prestacion de servicios administrativos con la
Operadora con vigencia indefinida (ver notas 1 y 6).

Administracién de riesgos (no auditado)-
Informacion cualitativa-

El objetivo de la administracion integral de riesgos es evaluar los niveles de los diferentes
tipos de riesgo a los que la Sociedad se encuentra expuesta y una de sus principales funciones
es la vigilancia de las desviaciones en las politicas y de exposicion de riesgos definidas por el
Consejo de Administracion.

La Sociedad cuenta con 6rganos corporativos que establecen objetivos, politicas y estrategias
de riesgo, dando seguimiento a las mismas y vigilando su cumplimiento. La eficiencia en la
Administracion Integral de Riesgos dependera en gran medida de la instrumentacion,
difusion y correcta aplicacion de manuales de politicas y procedimientos en la materia.

Asi, mediante dichas politicas y procedimientos se podrén adecuar las exposiciones al riesgo
y dar cumplimiento a la identificacion, monitoreo, divulgacion y control de los distintos tipos
de riesgo a los que esté expuesta la Sociedad.

El Consejo de Administracion de la Sociedad constituyé un comité cuyo objeto es la
administracion de los riesgos a que se encuentra expuesta y de vigilar que la realizacién de
las operaciones se ajuste a los objetivos, politicas y procedimientos para la administracion
integral de riesgos, asi como a los limites de exposicion al riesgo.

El Responsable de Riesgos es el encargado de monitorear y controlar las exposiciones de:

* Riesgos Discrecionales.- Resultantes de la toma de una posicion de riesgo: Riesgo de
Mercado, Crédito y Liquidez.

(Continta)
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* Riesgos No Discrecionales.- Resultantes de la operacién del negocio, pero que no son
producto de la toma de una posicion de riesgo: Riesgo Operativo, Legal y Tecnologico.

La estructura organizacional de la Sociedad est4 disefiada para llevar a cabo la administracién
integral de riesgos, dicha estructura se establece de manera que existe independencia entre el
Responsable de Riesgos y aquellas otras 4reas de control de operaciones, asi como la clara
delimitacion de funciones en todos sus niveles.

El Responsable de Riesgos le reporta directamente a la Direccién General, quien dada la
estructura de la Sociedad ejerce funciones directivas y de coordinacién que requieren que
tenga conocimiento de la marcha integral de la Sociedad.

El Director General de la Sociedad, es el responsable de vigilar que se mantenga la
independencia necesaria entre las unidades para la administracién integral de riesgos y las de
negocios.

Riesgo de mercado-

Es la pérdida potencial ante cambios en los factores de riesgo (tales como tasas de interés,
tipos de cambio, sobretasas, indices de precios, entre otros) que inciden sobre la valuacion o
sobre los resultados esperados de las operaciones, en un horizonte de tiempo, dado un nivel
de confianza.

La medicién de riesgo de mercado pretende describir la incertidumbre de los precios o
rendimientos debido a los movimientos del mercado. Por lo tanto, involucra la descripcion y
la modelacion de la distribucion de los rendimientos de los factores de riesgo relevantes o de
los instrumentos. La administracion de riesgos de mercado tradicional bajo condiciones
normales generalmente trata solo con la distribucion de los cambios en el valor del portafolio
via la distribucién de tales rendimientos.

Diariamente se valorizan los instrumentos de inversién que conforman los portafolios de la

Sociedad a mercado, a través de la contratacion de un Proveedor de Precios, de acuerdo a lo
establecido por la normatividad vigente. .

(Continua)
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Se utiliza el modelo histérico de Valor en Riesgo (VaR, por sus siglas en inglés) para la
medicion diaria de las pérdidas potenciales de los portafolios de inversion, considerando
posibles movimientos adversos en los factores de riesgo. En este sentido, las actividades de
inversion se llevaran a cabo conforme a los limites establecidos por el Consejo de
Administracion.

El Responsable de Riesgos lleva a cabo sistemdticamente la comparaciéon entre las
exposiciones de riesgo estimadas y las efectivamente observadas, con el objeto de calibrar las
metodologias de calculo de Valor en Riesgo (Backtesting).

El modelo de VaR que utiliza la Sociedad es un modelo histérico, con 252 datos histéricos,
con nivel de confianza del 95% y un horizonte temporal para el que se estime la minusvalia
de un dia para las sociedades de inversion.

Las sociedades de inversion en instrumentos de deuda se clasifican de acuerdo a la duracién
promedio ponderada de sus activos objeto de inversién, conforme a lo siguiente:

. . . . 1
Clasificacion Duracién Promedio Ponderada "

Corto Plazo Menos o igual a un afio

Mediano Plazo Mayor a un afio y menor o igual a tres afios

Largo Plazo Mayor a tres afios

M) Calculada bajo la metodologia que al efecto se sefiale en el prospecto de informacién al
publico. Se podra utilizar el plazo promedio ponderado de revisién de tasa, en cuyo caso el
corto plazo comprendera hasta 180 dias, mediano plazo entre 181 y 720 dias, y largo plazo
mayor a 720 dias.

Riesgo de liquidez-

Es la pérdida potencial ante la imposibilidad o dificultad de renovar pasivos o de contratar
otros en condiciones normales para la Sociedad, por la venta anticipada o forzosa de activos a
descuentos inusuales para hacer frente a sus obligaciones; o bien, ante el hecho de que una
posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el
establecimiento de una posicion contraria equivalente.

(Continta)
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Los mercados poseen un componente adicional de liquidez que proviene de los diferenciales
en posturas de compra y venta del precio medio al momento de liquidar la posicién. Por ello,
la valuacion a mercado produce una subestimacion del riesgo real porque el valor realizado
sobre la liquidacién puede variar de manera significativa del precio medio del mercado.

El Responsable de Riesgos determina la pérdida potencial derivada de enajenar o liquidar
alguna posicién con descuentos bajo presiones de liquidez, para un nivel de confianza
determinado. Puesto que la distribucién observada en los diferenciales de estas posturas
difiere sustancialmente de la distribucién normal, para aproximar la distribucién real utilizara
una distribucion gamma a través de tres de sus parametros, a saber, la media o promedio, la
desviacién estindar y la asimetria. Estos ultimos se estiman a partir de las series de precios o
posturas de compra y venta observadas a través del tiempo.

El Responsable de Riesgos lleva a cabo un monitoreo periddico de los posibles diferenciales
adversos entre activos y obligaciones adquiridas por la casa de bolsa conforme a los limites
establecidos internamente.

Riesgo de crédito-

Es la pérdida potencial por la falta de pago de un acreditado o contraparte en las operaciones
que efectue la Sociedad, incluyendo las garantias reales o personales que se otorguen, asi
como cualquier otro mecanismo de mitigacion utilizado.

En el caso especifico de la Sociedad, el riesgo de crédito es el asociado a las operaciones con
instrumentos financieros donde las contrapartes pudieran incumplir:

e Compra en directo de papel: En este caso existe el riesgo de que el emisor del papel no
cumpla con sus obligaciones de pago.

e Compra en reporto: Existe el riesgo de que la contraparte no cumpla con su obligacion de
pago al final del reporto; sin embargo, como los titulos fueron comprados en reporto,
quedan como garantia y en la fecha de vencimiento del papel se recuperaria parte del
capital (pudiera ser hasta su totalidad), si es que el emisor del papel cumple con sus
obligaciones.

(Continta)
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El analisis de riesgo crediticio considera basicamente cuatro aspectos, estimar la exposicion
al riesgo, el célculo de la probabilidad de incumplimiento por parte de los deudores, estimar
la concentracién de riesgo y estimar la pérdida esperada y no esperada, siendo esto Gltimo el
fin del analisis.
Las variables que son incluidas en su medicién son:
* Incumplimiento, que ocurre con una probabilidad que debe ser estimada.
* Exposicion crediticia, también conocida como exposicién al incumplimiento, que es el

valor econdémico del valor que es debido reclamar a la contraparte en el momento en que

ocurre el incumplimiento.

Pérdida dado el incumplimiento, que representa la pérdida fraccional ocasionada por el
incumplimiento, descontado el valor de la recuperacion o de la garantia.

El Responsable de Riesgos llevara a cabo un monitoreo periddico de la exposicion crediticia
adquirida por la Sociedad, conforme a los limites internos permitidos.

Riesgo legal-

Es la posibilidad de pérdidas financieras originadas por el incumplimiento de las
disposiciones legales y administrativas aplicables, la emision de resoluciones administrativas
y judiciales desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacién con las operaciones que la
Sociedad lleve a cabo, incluyendo los actos que se rigen por un sistema juridico distinto al
nacional.

Los reportes de riesgo legal consideran el monto de pérdidas potenciales derivado de
resoluciones judiciales o administrativas desfavorables, asi como la posible aplicacion de
sanciones.

Adicionalmente la Sociedad:

Mantiene una base de datos histérica sobre las resoluciones judiciales y administrativas y sus
causas y costos.

(Continua)
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Da a conocer a sus directivos y empleados, las disposiciones legales y administrativas
aplicables a las operaciones.

El Responsable de Riesgos revisard que los procedimientos y controles cumplan con la
seguridad necesaria para disminuir el riesgo legal.

Riesgo tecnologico-

Es la pérdida potencial originada por dafios, 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 los servicios con los clientes de la
Sociedad.

El Responsable de Riesgos revisard que los procedimientos y controles cumplan con la
seguridad necesaria para disminuir el riesgo tecnoldgico.

Riesgo operativo-

Es aquel riesgo originado por errores humanos, fallas en sistemas de tecnologia e informatica,
fallas en la aplicacién de controles establecidos, fallas en el procesamiento y registro
adecuado de operaciones financieras, malversaciones de recursos y fraudes, principalmente.

El riesgo operativo es inherente a todas las 4reas, unidades de negocio y a todos los procesos
de la Sociedad, existe en el curso natural de las actividades y es importante que cada
empleado y cada 4rea identifiquen sus riesgos, ya que si permanecen ocultos, no se podran
tomar las medidas preventivas y de seguimiento que permitan controlarlos, y podrian
aparecer de pronto causando problemas graves o incluso pérdidas econémicas.

La administracion del riesgo operativo es responsabilidad de todos los empleados y
funcionarios de la Sociedad y est4 basada en una adecuada administracién de los recursos
humanos, materiales y tecnolégicos y en una amplia cultura de control interno que ayude a
mejorar la calidad de los procesos y a prevenir la ocurrencia de eventos que ocasionen
posibles pérdidas a la Sociedad.

(Contintia)
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La Metodologia para la administracion del riesgo operativo adoptada por la Sociedad
considera las siguientes siete etapas: Documentacién de los Procesos, Identificacién de los
Riesgos, Registro de Incidencias, Evaluacion de los Riesgos, Mitigacién del Riesgo,
Seguimiento del Riesgo y Medicién del Riesgo.
El Responsable de Riesgos revisard que los procedimientos y controles cumplan con la

seguridad necesaria para disminuir el riesgo operativo.

Informacion Cuantitativa-

Limite VaR Horizonte Promedio VaR/1 Consumo VaR  VaR Crédito /2 VaR Liquidez /3

(%) Dias 4t 2013(%) 4t 2013(%) 31/12/2013(%) 31/12/2013 (%)
5.77% 1 0.9953% 17.0236% 0.0000% 3.1057%

1/ Promedio VaR de octubre a diciembre 2013, VaR calculado con modelo histérico con 252
observaciones al 95% de confianza y un horizonte de 1 dia.

2/ VaR de crédito (pérdida no esperada).

3/ VaR de liquidez calculado con modelo histérico, con 252 observaciones al 95% de
confianza y un horizonte de 1 dia.

(Contintia)
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(11) Pronunciamientos regulatorios emitidos recientemente-
Reforma fiscal 2014

El 11 de diciembre de 2013 se publicé en el Diario Oficial de la Federacién el Decreto que
reforma, adiciona y abroga diversas disposiciones fiscales (el Decreto), que entré en vigor el
1 de enero de 2014, asi mismo el 24 de diciembre de 2013 se publicé la Resolucién
Misceléanea Fiscal para 2014 (RMF). Derivado de la entrada en vigor del Decreto y la RMF,
los principales cambios al régimen fiscal de la Sociedad consisten en la retencién a las
personas fisicas o residentes en el extranjero del 10% sobre los dividendos distribuidos por
personas morales residentes en Mexico, asi como determinar la pérdida o ganancia en la
enajenacion de acciones en la proporcion que le corresponde a sus inversionistas de acuerdo
con las disposiciones aplicables.

Reforma financiera 2014

El 10 de enero de 2014 se publico en el Diario Oficial de Federacién el Decreto mediante el
cual se modifican diversas leyes en materia financiera (la Reforma Financiera), siendo parte
de estas modificaciones los cambios a la Ley de Sociedades de Inversion. La Reforma
Financiera considera mayores atributos de vigilancia a la Comisién Nacional para la
Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF) para vigilar y
regular los productos financieros. La Administracion de la Sociedad se encuentra en proceso
de evaluacion de los impactos que la Reforma Financiera pudiese tener en sus operaciones y
en su desempefio financiero, considerando que todavia estdn en proceso las modificaciones a
las leyes secundarias y reglas especificas a ser emitidas por la Comision, Banco de México y
otros organismos reguladores en la materia.



