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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Asamblea General de Accionistas de
Operadora Inbursa de Sociedades de Inversion, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Inbursa

Hemos examinado los balances generales y los estados de valuacion de cartera de inversion
de Operadora Inbursa de Sociedades de Inversion, S.A. de C.V., Grupo Financiero Inbursa (la
Operadora), al 31 de diciembre de 2010 y 2009, y los estados de resultados, de variaciones
en el capital contable y de flujos de efectivo, que les son relativos, por los afios terminados en
esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la
Operadora. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los mismos con
base en nuestras auditorias.
E]

Nuestros exdmenes fueron realizados 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 que se mencionan en el pdrrafo siguiente. La auditoria consiste en el examen, con
base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda 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 nuestros examenes
proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinion.

Como se explica en la Nota 2 a los estados financieros, la Operadora estd obligada a preparar
y presentar sus estados financieros con base en los criterios contables aplicables a sociedades
operadoras de sociedades de inversién, establecidos por.la Comision Nacional Bancaria y de
Valores, los cuales, en los casos que se mencionan en dicha nota, difieren de las normas de
informacion financiera mexicanas.

Integrante de Ernst & Young Global Limited
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En.nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacién financiera y la valuacion de la cartera de inversion
de Operadora Inbursa de Sociedades de Inversion, S.A. de C.V., Grupo Financiero Inbursa, al
31 de diciembre de 2010 y 2009, vy los resultados de sus operaciones, 1as variaciones en el
capital contable y los flujos de efectivo, por los afios gue terminaron en esas fechas, de
conformidad con los criterios contables mencionados en el parrafo anterior.

Mancera, S. C.
Integrante de
Ernst & Young Global
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“Miguel Angel Mosqueda Veles

C.P.

México, D.F.,
28 de marzo de 2011
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C.P.C. Victor Alberto Tiburcio Celorio
CONTADOR PUBLICO CERTIFICADO

DICTAMEN DEL COMISARIO

A la Asamblea General de Accionistas de
Operadora Inbursa de Sociedades de Inversion, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Inbursa

En mi caracter de comisario y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 166 de la Ley
General de Sociedades Mercantiles y fos estatutos de Operadora Inbursa de Sociedades de
Inversion, $.A, de C.V., Grupo Financiero Inbursa (la Operadora), rindo a ustedes mi informe
sobre los estados financieros al 31 de diciembre de 2010, que presentan a ustedes el Consejo
de Administracion.

Asisti a la Asamblea de Accionistas y Juntas del Consejo de Administraciéon a las que fui
convocado y obtuve de los directores y administradores la informacion sobre las operaciones,
documentacién y registros que consideré necesario examinar. Mi revision se efectué de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México.

Como se explica en la Nota 2 a los estados financieros, la Operadora esta obligada a preparar
y presentar sus estados financieros con base en los criterios contables aplicables a sociedades
operadoras de sociedades de inversién, establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores, los cuales, en los casos que se mencionan en dicha nota, difieren de las normas de
informacion financiera mexicanas.

En mi opinidn, los criterios y politicas contables y de informacidén empleados por {a Operadora
y considerados por los administradores para preparar los estados financieros que se
presentan a esta Asamblea, son adecuados y suficientes y se aplicaron en forma consistente
con el ejercicio anterior; por lo tanto, también en mi opinién, los estados financieros antes
mencionados, reflejan en forma veraz, razonable y suficiente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacién de la cartera de inversién de Operadora
Inbursa de Sociedades de Inversidén, S.A. de C.V., Grupo Financiero Inbursa, al 31 de
diciembre de 2010, vy los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable
y fos flujos de efectivo, por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los criterios
contables mencionados en el parrafo anterior,

v

C.P.C. ctar Atberto Tiburcio Celorio
Comisario

México, D.F.,
28 de marzo de 2011
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OPERADORA INBURSA DE SOCIEDADES DE INVERSION, S.A, DEC.V.,
GRUPO FINANCIERO INBURSA

fialances generales
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras en miles de pesos)
(Notas 1y 2)

2010 2009 2010 2009
Activo Pasivo y capital
Disponibilidades $ 35 3 Ofras cuentas por pagar
Impuestos a la utilidad por pagar
inversiones en valores (Nota 5) 7,610 S 7,989
Titulos para negociar 820,720 851,882 Acreedores diversos y otras
cuentas por pagar 29,708 5,977
Cuentas por cobrar 49,181 1,926 impuestos diferidos, neto (Nota 5) 181,467 143,582
Total pasivo 218,785 157,548
Inversiones permanentes en
acciones (Nota 4) 328,942 274,865 Capital contable (Nota 7)
Capital contribuido
Capital social 23,938 23,938
Capitat ganado
Reservas de capital 4,449 4,449
Resultados de ejercicios anteriores 674,741 734,711
Resultado neto 276,933 208,030
Capital ganade 956,123 947,190
Total capital contable 980,061 971,128
Total activo S 1,198,846 S 1,128,676  Total pasivo y capital contable S 1,198,846 $ 1,128,676
1
Cuentas de orden 2010 2009
Capital social autorizade (histdrico) $ 10,000 S 10,000
Acciones emitidas 603,335,758 603,335,758
Bienes en custodia o administracién S 1,149,662 $ 1,126,747

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

El saldo histérico del capital social al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es de $10,000.

Los presentes balances generaies se formularon de conformidad con {os criterios de contabifidad aplicables para sociedades operadoras de
sociedades de inversién, emitidos por la Comisién Nacionat Bancaria y de Valores con fundamentao en to dispuesto por el articulo 76 de laLey
de Sociedades de inversién, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrdndose refigjadas las
operaciones efectuadas por a Sociedad hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas

y a las disposicicnes legales y administrativas aplicables.

Los presentes batances generales fueron aprobados por el Consejo de Administracién, bajo la respensabilidad del funcionario que los

suscribe,

Representante Legal

y

Ing. Guillerézlo Robles Gil Orvafianos

www.inbursa.com.mx www.cnbv.gob.mx




OPERADORA INBURSA DE SOCIEDADES DE INVERSION, 5.A. DECLV.,
GRUPQ FINANGIERGC INBURSA

Estados de valuacldn de cartera de Iaversion
Al 21 de diciembre de 201G y 2009

{Cifras en miles de pesos, exceplo valores unitarios)
(Nolas 1,2y 4)

20130
Cantidad Vaior Valor
Tipo Tipo  Calificacién Cantidad de Total de Losto promedio Costo razohable o razenable o Dfas
de de o de titutos titules unitario de total de contable contable por
Cmisora Serig vatgr  tasa bursalilidad titulos operados fiquidados de la emision adquilsiclén adqu_lsicio’n unitacio total vencer
TITULOS PARA NEGOCIAR
inversidn en fnstrumentas de
patrimonio nete
9% Socledades de inversidn de
capitales SINBUR B 53 1,305,887 1,301,887 500,000,000 § 20934784 S 27,255 S  56.365154 $ 73.381
74X Socledades de inversian de
renta variable FONIBUR B s2 1,800,000 1,800,000 600,000,000 1.300682 2,241 232.760212 418,968
INBURSA B8 52 1,800,000 1,800,000 600,000,000 1985702 3,574 104.638766 188,350
17% Inversién en titulos deuda ’
Titulos Bancarlos NAFIN 11015 E 0 140,091,744 140.091,744 0.997307 129,714 0.999491 146,021 7
Total en titulos para negociar 144,992,631 144.993.631 2 172,884 S 820,720
INVERSIONES PERMANENTES EN ACCIONES
10% Socledades de inversion de DINBUR A 51 AAS3 1,999,990 1,999,990 4,000,000,000 § 0.862468 5 1,725 % 10.648388 S 21,297
deuda DINBUR 2 A 51 Af2 99,800 99,800 400,000,000 1.272234 127 23.151434 2,310
INBUMAX A 51 AA/3 299,939 99,999 30,000,000,000 10.0000C0 1,000 5.819122 582
INBURLP A 51 AAlG 999,990 999,990 3,000.000,000 1000068 _ 1,000 8.888498
3,199,779 3,195,779 3,852
21% Sociedades de inversidn de
renla variable FONIBUR A 52 199,920 199,990 £00,000,000 1.300682 260 232.760216 46,550
INBURS A A 52 159,990 195,990 680,000,000 1.985702 397 104.638770 20,927
{BUPLUS A 52 49,999 99,295 3.000,000,000 10.000000 1,000 £9.268517
499,979 499,979 1,657 _
69% Sociedades de inversidn de
capitates SINBUR A 53 4,000,000 4,000,000 500,000,060 20.931910 83,728 56,36%154 225,461
Total de Inversiones permanentes en accienes 7,699,758 7,699,758 E] 89,237 3 328,942
2009
Cantidad
Tipo Tipo Calificacion Cantigad de Tolal de Costo promedio Valor razonable o Dias
de de o de Utalos Lltules unitario de Costo total de contable Valor razonable ¢ nov
£isora Serie valor  ftasa bursatilidad  titulos operados liquidados de la emisién adquisicién adguisicidn unitario cantable total vencel
TITULOS PARA NEGOCIAR
inversién en instrumentos de
patrimonic nelo
T% Sociedades de inversicn de
capitales SINBUR B 53 1,301,887 1,301,887 500,000,000 5 20.934784 S 27,255 5 45437741 % 59,158
62% Saciedades de inversidn de
renta variable FONIBUR B 52 1,800,000 1.806.000 600,000,000 1.300682 2.341 202.743535 364,938
INBURSA B 52 1,800,000 1,800.000 600,000,000 1.985702 3,574 91961150 165,530
31% Inversidn en titulos deuda
Tiulos Bancarios NAFIN 10011 | T 20,044,952 20,044,952 0.999495 20,035 1.000000 20,045 a4
Trulos Bancarios CETES o211 1 10 7,138,701 7,138,701 9.911790 70,757 9.952202 71,046 42
Titulos Bancarios CETES 100304 1 0 17,245,703 17,245,703 92.6686021 170,491 9925228 171,168 63
Total en titules para negociar 4G,331,243 49,331,243
INVERSIONES PERMANENTES £N ACCIONES
12% Sociedades de inversidn de DINBUR | A 51 ARSI 1,999,490 1,999,990 4,000.000,000 5 0.862468 S 1725 % 10.266668
deuda DINBUR 2 A 51 Af2 99,800 99,800 400,000,000 1.272214 127 22.242103
INBUMAX A 51 AR/ 99,999 93,999 30,000,000,000 10.002000 1,600 5.523243
INBURLP A b33 AASG 999,990 999,990 3.000,000,000 1.000168 1,000 B.273048
3,199,179 3,199,779 3,852
22% Sociezdades de inversion de
renta variabie FONIBUR A 52 199,960 199,990 600,000,000 1.300682 260 202.743535% 40,547
INBURSA A 582 199,990 199,990 &00,000,000 1.985702 397 91.961151 18,391
{BUPLUS A 2 99,959 99,999 2.000,000.000 10.000000 1,000 25974977 2,597
495,979 499,579 657 - 61,535
66% Sociedades de inversién de
capitales SINBUR A 53 4,000,000 4,000,000 500,000,000 201931910 83728 A45.437741 181,752
Total de inversiones permanentes en acciones 7,699,758 7,699,758 N S 89,237 S 274,865
et e

Las notas adjuntas son parle integrante de estos estados financieros.

Lot presentes estados de valuacion de cartera de inversion se lormuiaron de conformidad con los criterios de contabilidad para seciedades operadoras de sociedades de inversidn, emitidos por fa Comision Na_ciona! Bal\ca(ia ¥
de Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 16 de 1a Loy de Sociedades de laversién, de observancia general y obligatoria, apficados de manera consistente, encentrandose refiejadas las operaciones ton activos
abjetes de inversion efectuadas por 1a Saciedad hasla las fechas arriba mencionadas. 18s cuales se realizaron y vatuaron con apego 2 sanas praclicas v # las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Las presentes estados de valuacidn de cartera de inversidn lueron aprobados por el Consejo de Administracién, bajo la responsabilidad del funcionario que fos suscribe,

4 /‘7%% A f

/ ing. Guitlertho Rebies Gil Orvananos

Regresentante {egal

www,inbursa.com.mx www.cnbv.gob, mx
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OPERADORA INBURSA DE SOCIEDADES DE INVERSION, S.A. DE C.V.,
GRUPO FINANCIERO INBURSA

Estados de resultados
Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras en miles de pesos)
{(Notas 1, 2y 3)

2010 2009
Comisiones y tarifas cobradas (Nota 3) S 427,621 5 361,683
Comisiones y tarifas pagadas 190,041 160,096
Ingresos por servicios 237,580 201,587
Margen integral de financiamiento (Nofa 8) 95,175 32,056
Total de Ingresos de la operacién 332,755 233,643
Gastos de administracion 8,247 8,248
Resultado de la operacién 324,508 225,395
Otros productos 4,915 405
Otros gastos 54 -
Resultado antes de impuestos a la utilidad 329,369 225,800
Impuestos a fa utilidad causados (Nota 5) 68,628 56,396
impuestos a la utilidad diferidos (Nota 5) 37,885 28,962
106,513 85,358
Resultado antes de participacién en subsidiarias no
consolidadas y asociadas 222,856 140,442
Participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas
y asociadas (Nota 4) 54,077 67,588
Resultado neto S 276,933 S 208,030

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con los criterios de contabilidad
para sociedades operadoras de sociedades de inversidn, emitidos por [a Comision Nacionat Bancaria y
de Valores con fundamento en fo dispuesto por el articulo 76 de [a L.ey de Sociedades de Inversién, de
observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose refiejados todos los
ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por la Sociedad por 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 fueron aprobados por el Consejo de Administracién, bajo la
responsabilidad del funcionario que los suscribe.

G )M&z Lef

Im;:J//GuiIIermo Rpbles Git Orvafianos
Representante Legal

www._inbursa.com.mx www.cnby.gob,mx




OPERADORA INBURSA DE SOCIEDADES DE INVERSION, S.A, DE C.V.,
GRUPO FINANCIERQO INBURSA

£stados de variaciones en ef capital contable
Del 1 de enera al 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras en miles de pesos)
(Notas 1,2y 1)

Capitat
contribuido Capital ganado
Resuftados Total
Capital Reservas de ejercicios Resultado capital
social _ de capitat anterieres neto contable
Saldos al 31 de diciembre de 2008 s 23,938 $ 4,449 S 565621 0§ 169,090 5 763098
Movimientos inherentes a las decisiones de los
accionistas
Traspaso de la utitidad del ejercicio 2008 169,090 ( 169,090
Movimientos inherentes af reconocimiento de la
utilidad integral
Resultado del gjercicio terminado el 31 de
diciembre de 2009 208,030 208,030
Szldos &l 31 de diciembre de 2009 23,938 4,449 734,711 208,030 971,128
Movimientos inherentes a las decisiones de los
accionistas
Traspaso de la utitidad del ejercicio 2009 208,030 ( 208,030) -
Pago de dividendos { 268,000) ( 268,000)
Movimientos inherentes al reconocimiento de fa
utilidad integral R
Resuitadoe del ejercicio terminado ef 31 de
diciembre de 2010 276,933 276,933
Saldos al 31 de diciembre de 2010 S 23,938 $ 4,449 $ 674,741 $ 276,933 § 980,061

i.as notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presenies estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con {os criterios ge contabitidad para sociedades
operadoras de sociedades de inversién, emitidos por la Comision Nacional Bancaria v de Valores con fundamento en 1o dispuesto por et articulo 76,
de la Ley de Sociedades de Inversién, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados los
movimientos en las cuentas de capital contable derivados de tas operaciones efectuadas por Ia Sociedad, por {0s periodos arriba mencionadoes, 1as
cuales se realizaren y valuaron con apeqgo a sanas practicas y a Ias disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes estados de variaciones en el capitai contable fueron aprobados por el Consejc de Administracién, bajo la responsabitidad de!
funcionario que los suscribe,

Vi ing. Guillezﬁc Robles Gil Orvafianos
/- Rebresentante Legal

wWWW.inbursa.com.mx www.chbv.gob.mx
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OPERADORA INBURSA DE SOCIEDADES DE INVERSION, S.A. DE C.V.,
GRUPO FINANCIERO INBURSA

Estados de fiujos de efectivo
Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras en miles de pesos)
(Notas 1y 2)

2010 2009
Resultado neto S 276,933 S 208,030
Ajustes por partidas gue no implican flujo de efectivo
Impuestos a la utilidad diferidos 37,885 28,962
Participacion en ef resuitado de subsidiarias y asociadas ( 54,077) ( 67,588)
260,741 169,404
Actividades de operacién
Cambios en inversion en valores 31,162 ( 698,594)
Cambios en otros activos operativos ( 47,255) 33,264
Cambios en otros pasivos operativos 23,352 { 11,758)
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion 268,000 { 507,684)
Actividades de inversidn _
Cohros por disposicidn de otras inversiones permanentes - { 507,684)
Flujos netos de efectivo en actividades de inversion - (  507.684)
Actividades de financiamiento
Pago de dividendos en efectivo { 268,000) -
Flujos netos de efectivo en actividades de financiamiento ( 268,000) -
Incremento o disminucidn neta de efectivo - -
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo 3 3
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo S 3 5 3

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros,

L.os presentes estados de flujos de efectivo se formularon de conformidad con los criterios de
contabilidad para sociedades operadoras de sociedades de inversion, emitidos por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de |a Ley de Sociedades de
inversidn, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose
reftejados todos fos origenes y aplicaciones de efectivo derivados de las operaciones efectuadas por la
Sociedad durante los periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a
sanas practicas bursatiles y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

LLos presentes estados de flujos de efectivo fueron aprobados por el Consejo de Administracion, bajo la
responsabilidad del funcionario que los suscribe,

IFg. Guillermg Robles Git Orvafanos
Repregentante Legal

WWW.inbursa.com,mx www.cnbv.gob.mx




OPERADORA INBURSA DE SOCIEDADES DE INVERSION, S.A. DE C.V.,
GRUPO FINANCIERO INBURSA

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras en miles de pesos)

1. Marco de operaciones

Operadora Inbursa de Sociedades de Inversion, S.A. de C.V., Grupo Financiero Inbursa (ia
Operadora) es una sociedad que opera de conformidad con fos ordenamientos de [a Ley de
Sociedades de Inversién (LSD, la Ley General de Sociedades Mercantiles, asi como de las
normas dictadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Yalores (la Comision). Sus actividades
principales tienen por objeto la prestacién de servicios administrativos, de distribucién y
recompra de acciones y de manejo de la cartera de valores de las sociedades de inversién que

administra,

La Operadora es subsidiaria de Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de C.V., y sus actividades
incluyen el control mayoritario de las acciones serie “A” de las sociedades de inversion que se

indican en la Nota 4.

Para la ejecucién de sus actividades, la Operadora no cuenta con personal propic; la
administracion y contro! de sus operaciones se realiza a traves de los servicios que le
proporcionan compafifas filiales (Nota 3).

Aprobacién y revision de los estados financieros

Los estados financieros y sus notas fueron autorizados por el Representante Legal e 24 de
enero de 2011, para su emisién y posterior aprobacion de la Asamblea de Accionistas, 6rgano
que tiene fa facultad de modificarlos.

La Comision, dentro de sus facultades legales de inspeccion y vigilancia, puede ordenar las
modificaciones o correcciones, que a su juicio considere necesarias, para la publicacion de los

estados financieros.

2. Politicas y practicas contables
Preparacion de los estados financieros

Los estados financieros de la Operadora son preparados conforme a los criterios contables
establecidos por la Comisién, los cuales consideran los lineamientos de las normas de
informacién financiera mexicanas (NIF), emitidas y adoptadas por el Consejo Mexicano para la
Investigacién y Desarrollo de Normas de informacién Financiera, A.C. (CINIF), e incluyen
reglas particulares de registro, valuacién, presentacion y revelacién para la informacién
financiera en los casos en que las disposiciones de la Comision lo sefialan.
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En algunos casos, los criterios contables de la Comision difieren de las NIF. Las principales
diferencias, aplicables a la Operadora, son las siguientes:

¢ Los criterios de la Comisidn incorporan el estado de valuacion de cartera de inversion
como un estado financiero basico. Las NiF establecen que los estados financieros
basicos son el balance general, el estado de resultados, el estado de variaciones en el
capital contable y el estado de flujos de efectivo.

» Loscriterios de la Comisidn establecen reglas especificas de agrupacion y presentacion
de los estados financieros. Las NIF requieren que los rubros gue integran los activos y
pasivos se presenten en el balance general, clasificados a cortoe o largo plazo.

L.as politicas y practicas contables mas importantes aplicadas por la Operadora se describen a
continuacion:

a) Reconocimiento de los efectos de la inflacién en fa informacion financiera

Durante 2010 y 2009, la Operadora realizé sus actividades en un entorno no inflacionario en
los términos de la NIF B-10, en virtud de gue la inflacién acumulada en cada uno de los
ejercicios 2010, 2009 y 2008, no excedié del 26%. De acuerdo a lo anterior, la Operadora
suspendié e! reconocimiento de los efectos de la inflacidén en su informacién financiera, a
partir del 1 de enerc de 2008 y consecuentemente, solo las partidas no monetarias incluidas
en los balances generales al 31 de diciembre de 2010 y 2009, provenientes de periodos
anteriores al 31 de diciembre de 2007, reconocen los efectos inflacionarios desde la fecha de
adquisicion, aportaciéon o reconocimiento inicial hasta esa fecha; tales partidas son: capital
social, reserva legal y resultados de ejercicios anteriores.

b) Registro de operaciones

l.as operaciones en valores, reportos, entre otras, se registran en {a fecha en que se pactan,
independientemente de la fecha de su liquidacion.

¢) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracién efectie ciertas
estimaciones para determinar la valuacion de algunas partidas de los activos y pasivos, cuyos
montos definitivos pueden diferir de los estimados a la fecha de formulacion de los estados
financieros.

d) Disponibifidades
Las disponibilidades de la Operadora se integran por caja y depésitos en bancos efectuados en

el pais. Las disponibilidades se valian a su valor nominal. Los rendimientos que generan los
depdsitos bancarios se reconocen en resultados conforme se devengan.




e} Inversiones en valores

Las inversiones en valores que adquiere la Operadora con fines de negociacion se registran
inicialmente a su costo de adquisicion y se vallan al valor razonable, utilizando los precios
actualizados proporcionados por un proveedor de precios autorizado por la Comisién. La
diferencia entre el valor determinado por valuacién y el costo de adquisicion, se registra en los
resultados del ejercicio, como parte del Margen integral de financiamiento (Nota 8). En el caso
de titulos de deuda, {os valores de mercado incorporan los intereses devengados.

f) Inversiones permanentes en acciones

Las inversiones permanentes en acciones serie "A" de sociedades de inversidn se registran
inicialmente a su costo de adquisicion y se valGan al valor neto en libros (valor de mercado)
reconociendo la parte proporcional posterior a la compra, de los resultados del ejercicio y de
otras cuentas del capital contable que reportan los estados financieros de las emisoras, en el
rubro del estado de resultados Participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas y
asociadas, mediante la aplicacion del método de participacién.

Estas inversiones no se'consolidan, ya gue el control administrativo que ejerce la Operadora
obedece a un requisito legal para representar a las sociedades de inversion en los actos
juridicos y legales gque se requieran.

g) Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos

Los pasivos por provisiones se reconocen cuando: (i) existe una obligacion presente (legal o
asumida) como resuitado de un evento pasado, (i) es probable gue se requiera la salida de
recursas econémicos como medio para liquidar dicha obligacién y (iii) la obligacion pueda ser
estimada razonablemente.

l.a Operadora registra pasivos contingentes solamente cuando existe una alta probabilidad de
salida de recursos. Los compromisos se reconocen solamente cuando generan una pérdida.

h) Ingresos y gastos por servicios de administracion

Los ingresos derivados de los servicios administrativos y de distribucion de acciones
proporcionados a las sociedades de inversién se registran conforme se devengan. Los gastos
por servicios proporciocnados por Inversora Bursatil, S.A. de C.V., Banco Inbursa, S5.A.. ¥
Sequros Inbursa, S.A., (compaftias afiliadas) se reconocen conforme se incurren de acuerdo a
lo establecido en los contratos respectivos (Nota 3).

i) Margen integral de financiamiento

Este rubro se integra por los resultados realizados, retacionados con las inversiones en titulos
para negociar, ingresos y gastos por intereses y el resultado por valuacién a valor razenable
de fas inversiones en valores.
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i) Impuestos a la utilidad

El impuesto a la utilidad causado se determina mediante la aplicacién de la legislacion fiscal
sobre los ingresos gravables y deducciones autorizadas del ejercicio. El impuesto anual
determinado se presenta como un pasivo a corto plazo neto de los anticipos efectuados
durante el aho.

Los impuestos a la utilidad diferidos se determinan por el método de activos y pasivos. Bajo
este método, a todas las diferencias que surgen entre los valores contables v fiscales de fos
activos y pasivos se les aplica la tasa del impuesto sobre la renta (ISR) o del impuesto
empresarial a tasa unica (JETU) segun corresponda, vigente a la fecha del balance general, o
bien, aquellas tasas aprobadas a esa fecha y que estardn vigentes al momento en que se
estima que los activos y pasivos por impuestos diferidos se recuperaran o liquidarén,
respectivamente.

L.os activos por impuestos diferidos se evalian periddicamente, creando en su caso una
estimacion sobre aquellos montos por los que no existe una alta probabilidad de recuperacién.

k) Utilidad integral ‘

La utilidad integral esta representada por el resultado neto del ejercicio més aquellas partidas
cuyo efecto, por norma contable se reflejan directamente en el capital contable y no
constituyen aportaciones, reducciones vy distribuciones de capital. Al 31 de diciembre de 2010
y 2009, la utilidad integral es igual al resultado del ejercicio.

[} Nuevos pronunciamientos contables

Los nuevos pronunciamientos gue entraron en vigor para el ejercicio 2010 son la NIF C-1,
Efectivo y equivalentes de efectivo y la INIF-19 Cambio derivado de {a adopcidn de las Normas
nternacionales de Informacion Financiera, La adopcidn de estas normas no tuvo efectos en la
situacién financiera de la Operadora.

Los nuevos pronunciamientos que entraran en vigor para el ejercicio 2011 son {os siguientes:
NIF B-5 informacion financiera por segmentos, NIF B-9 Informacién financiera a fechas
intermedias, NIF C-4 Inventarios, NIF C-5 Pagos anticipados, NIF C-6 Propiedades, planta y
equipo y NIF C-18 Obligaciones asociadas con el retiro de propiedades, planta y equipo. La
adminisiracion estima que [a adopcidn de estas normas no tendrd efectos en la situacién
financiera de la Operadora.




3. Partes relacionadas

a) Saldos y operaciones

. 2010 2009
Cuentas por cobrar:
Fondo de Dinero Inbursa, 5.A. de C.V. ) 4,918 5 132
Fondo de Dinero Empresarial inbursa, S.A. de C.V. 229 5
Fondo Inbursa Largo Plazo, S.A. de C.V. 202 7
Fondo Inbursa, S.A. de C.V. 11,170 310
Fondo Dindmico de Inversiones Bursatiles, S.A. de C.V. 9,118 255
Sinca Inbursa, S.A. de C.V. 580 575
inburex, S.A. de C.V. 10,937 338
ibuplus, S.A. de C.V. 5,945 139
Inbumax, S.A. de C.V. 2,428 40
$§ 45,527 S 1,801
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar:
Inversora Bursatil, S.A. de C.V. Casa de Bolsa $ 18,873 S 552
Banco Inbursa, S.A. de C.V. Institucién de Banca Multiple 1,365 30
S 20,238 S 582
Operaciones: P
Comisiones vy tarifas cobradas
Fondo de Dinero Inbursa, S.A. de C.V. S 46,941 S 37,576
Fondo de Dinero Empresarial Inbursa, S.A. de C.V. 1,892 1,694
Fondo inbursa Largo Plazo, S.A. de C.V. 2,064 1,983
Fondo Inbursa, S.A. de C.V. 104,348 87,015
Fondo Dindmico de Inversiones Bursatiles, S.A. de C.V. 85,517 72,475
Sinca inbursa, S.A. de C.V. 6,000 6,000
Inburex, S.A. de C.V, 108,549 103,328
Ibuplus, S.A. de C.V. 53,840 41,115
Inbumax, S.A, de C.V. 18,470 10,497
$ 427,621 S 361,683

Gastos:
Comisiones y tarifas pagadas
Inversora bursatil, S.A. de C.V
Banco Inbursa, S.A. de C.V,

177,121
12,570

$ 151,476
$ 189,691

$

$

8,309
159,785

Gastos de administracion
Sequros Inbursa, S.A.

Inmobiliaria Inbursa, S.A. de C.V. 276

6,899

291
6,850

S
S

6,623 S 6,559
S

b) Contratos con sociedades de inversion

La Operadora tiene celebrados contratos de servicios administrativos con las sociedades de
inversion indicadas en el inciso anterior. Las principales clausulas de estos contratos son:

+ La Operadora se compromete a prestar servicios de registro contable, administracion y
manejo de la cartera de valores y demas servicios conexos.
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e El manejo administrativo, se hard con personal que no tendra ninguna relacién laboral con
las sociedades de inversion.

» El local y el mobiliario, asi como gastos propios del manejo y administracidon, seran
cubiertos por la Operadora, excepto los relativos a gastos de publicidad, impuestos,
contribuciones y otros inherentes a la realizacion de las operaciones y funcionamiento de
las sociedades de inversién.

« las sociedades de inversion cubrirén a la Operadora, los honorarios por concepto de
administracion, por el importe que se determine de acuerdo con las clausulas de cada
contrato.

¢) Contratos de distribucién de acciones

En estos contratos, se establece en exclusiva la distribucién primaria, recompra y recolocacién
de las acciones representativas del capital social de las sociedades de inversion para la
Operadora; Inversora Bursatil, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Grupo Financiero inbursa y Banco
Inbursa, S.A., Institucién de Banca Mduitiple, Grupo Financiero Inbursa (las distribuidoras).

La Operadora paga a las distribuidoras sefialadas en el parrafo anterior una comision por los
servicios prestados, equivalente al 45% del monto que la Operadora obtenga por la prestacién
de servicios de administracién a cada fondo, con base en con fos montos distribuidos.

4, Inversiones permanentes en acciones

a) Integracion

L.as inversiones permanentes de la Operadora al 31 de diciembre de 2010 y 2009, se integran
de la siguiente forma:

2010
Participacion
Dic-09 en resultados Dic-10
DINBUR 1 $ 20,533 S 764 S 21,297
DINBUR 2 2,220 91 2,311
INBURLP 8,273 615 8,888
INBUMAX 553 30 583
FONIBUR 40,547 6,003 46,550
INBURSA 18,391 2,535 20,926
SINBUR 181,751 43,710 225,461
IBUPLUS 2,597 329 2,926

S 274865 § 54,077 $ 328,942




2009
Otros Participacion
Dic-08 movimientos en resultados Dic-09
DINBUR 1 S 19,576 S - S 957 $ 20,533
DINBUR 2 2,122 - a8 2,220
INBURLP 7,793 - 480 8,273
INBUMAX 523 - 30 553
FONIBUR * 346,638 { 349,936} 43,845 40,547
INBURSA * 153,553 ( 157,748} 22,586 18,391
SINBUR 182,562 - ( 811 181,751
IBUPLUS 2,194 - 403 2,597

S 714,961 $ (507,684 S 67,588 S 274,865

* En el ejercicio 2009, estas sociedades llevaron a cabo una reestructura en su capital y
realizaron las conversién de acciones representativas de su capital social, de serie "A" a serie
JlBrl.

b) Participacién accionaria

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Operadora participa en el capital minimo fijo (serie A)
de las siguientes sociedades de inversion, en los siguientes porcentajes:

Nombre Clave Porcentaje
Fondo de Dinero Inbursa, S.A. de C.V. DINBUR 1 99.99
Fondo de Dinero Empresarial inbursa, S.A. de C.V. DINBUR 2 49,90
Fondoe Inbursa L.argo Pilazo, S.A. de C.V. INBURLP 99.99
Fondo inbursa, S.A. de C.V. INBURSA 99.99
Fondo Dindmico de Inversiones Bursatiles, S.A. de C.V. FONIBUR 99.99
Ibuplus, S.A. de C.V. IBUPLUS 99.99
Inbumax, S.A. de C.V. INBUMAX 99,99
Sinca Inbursa, 5.A. de C.V. SINBUR 5.35

El detalle de las inversiones se presenta en el estado de valuacién de cartera de inversion.

5. Impuestos a la utilidad
a) impuesto sobre la renta (ISR)
» Base gravable para |SR

El resultado fiscal difiere del contable, derivado de las disposiciones relativas a la acumulacion
de ingresos y deduccion de gastos establecidas en la LISR. Al 31 de diciembre de 2010 y
2009, el resultado fiscal ascendid a $ 228,761 y $ 201,414, respectivamente. La tasa del
impuesto sobre la renta para el ejercicio de 2009 fue del 28%. Para los ejercicios de 2010y
hasta 2012, Ia tasa es del 30%, en el 2013 del 29% y a partir del 2014 serd del 28%.
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s Tasa efectiva

A continuacién se presenta una conciliacion entre la tasa del impuesto establecida por la
legistacion fiscal y la tasa efectiva del impuesto, reconocida contablemente por la Operadora.

2010 2009

Utilidad antes de impuestos $ 383,447 S 293,388
Partidas en conciliacién;

Ajuste anual por inflacion ( 15,903) ( 16,663)

Depreciacion y amortizacion ( 15) ( 15)

Diferencia en costo fiscal de acciones ( 17,334) ( 6,048)

Otras partidas _ 4,886 -
Utilidad antes de ISR, mas partidas en conciliacién 355,081 270,662
Total del impuesto sobre [a renta y diferido $ 106,513 S 85,358
Tasa efectiva de impuesto sobre fa renta 28% 29%

A la fecha de emisién de los estados financieros, la declaracién anual del ISR correspondiente
a 2010, no ha sido presentada a las autoridades, por lo tanto la estimacion del resultado fiscal
impuesto mencionado anteriormente pudiera sufrir modificaciones.

* Impuesto sobre la renta diferido

Las diferencias temporales consideradas en la determinacién del impuesto sobre la renta
diferido, provienen del rubro de inversiones permanentes en acciones en sociedades de
inversion de renta variable y en sociedades de inversién de capitales. Al 31 de diciembre de
2010 y 2009, la Operadora determiné impuestos diferidos pasivos por un monto de
$ 181,467 v $ 143,582, respectivamente.,

b) Impuesto empresarial a tasa Gnica (ETU)

La Operadora se encuentra obligada a calcular el IETU sobre los ingresos gravados, incluido ef
margen de intermediacién financiera, menos las deducciones autorizadas, y se pagara por el
excedente entre éste impuesto y el ISR, es decir, si el IETU excede al ISR, ambos impuestos
deberan ser cubiertos. Al 31 de diciembre de 2010 y de 2009, el ISR causado por la
Operadora fue mayor que ef IETU.

6. Compromisos y contingencias

De conformidad con lo establecido en la LSI, la Operadora es responsable ante las sociedades
de inversion que administra y ante terceras personas, por cualquier reclamacion que se derive
en el ejercicio de sus funciones como consecuencia de negligencia a dolo. Asimismo, las
muitas administrativas que en su caso se llegaran a imponer a dichas sociedades deberan ser
cubiertas por la Operadora cuando sean atribuidas a ella.




7. Capital contable
a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el capital social pagado de $23,938 ($10,000 valor
histérico) estd representado por 603,335,758 acciones serie “A" ordinarias, nominativas, sin
expresion de valor nominal, las cuales se encuentran integramente suscritas y pagadas y
representan el capital fijo sin derecho a retiro. El capital variable no ha sido suscrito.

Las operadoras en cuyo capital social participan entidades financieras deberan mantener un
capital minimo pagado, no inferior a $1,000, el cual deberd estar integramente suscrito y

pagado en efectivo.
b) Movimientos de capital

£l Consejo de Administracidn en su sesién det 25 de enero de 2010, decreté el pago de un
dividendo en efectivo por $248,000, pagado en febrero del mismo afio, con cargo a las
utilidades por aplicar de ejercicios anteriores provenientes de la CUFIN.

4

La Asamblea General Ordinaria de Accionistas del 29 de abril de 2010, acordd realizar un
pago de dividendo en efectivo por $20,000, con cargo a las utilidades por aplicar de ejercicios
anteriores provenientes de la CUFIN.

¢) Restricciones al capital contable

La transmisiéon de las acciones de la Operadora requerird de la auforizaciéon previa de la
Comisién. No podran participar en el capital social de la Operadora, personas morales
extranjeras que ejerzan funciones de autoridad, directamente o a través de interpdsita
persona.

d) Reserva legal

De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantites, la Operadora debe separar como
minimo el 5% de las utilidades del ejercicio, para incrementar la reserva legal, hasta que ésta
sea equivalente al 20% del capital social. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el importe
nominal de la reserva legal, asciende a $2,000 que corresponde a la quinta parte del capital
social nominal, motivo por el cual no se han efectuado incrementos a la reserva iegal (valor

actualizado $4,449).
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10.

e) Disponibifidad de utilidades

La LISR, establece que los dividendos provenientes de ias utilidades que ya hayan pagado el
impuesto sobre la renta corporative no estaran sujetos al pago de dicho impuesto, para lo
cual, las utilidades fiscales se deberan controlar a través de la cuenta de utilidad fiscal neta
(CUFIN). La cantidad distribuida que exceda del saldo de la CUFIN, estard sujeta al pago del
impuesto sobre la renta en fos términos de la legislacién vigente a la fecha de distribucidn del
dividendo.

En caso de reduccion del capital, a cualguier excedente del capital contable sobre los saldos de
fa CUFIN y la cuenta de capital aportado (CUCA) se le dard el mismo tratamiento de dividendo
conforme al procedimiento establecido en {a LISR.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los saldos de las cuentas fiscales son los siguientes:

2010 2009
CUCA $ 21,600 $ 20,689
CUFIN 390,310 479,788

8. Margen integral de financiamiento

l.a integracién de este concepto al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Resultado por compraventa S 4,795 § 8,986
Resuftado por valuacion a valor razonable 90,380 23,070
Margen integral de financiamiento S 95175 S 32,056

9. Administracion de riesgos (informacién no auditada)

Las disposiciones de caracter general aplicables a las sociedades de inversién emitidas por la
Comisién a través de fa Circular Unica, indican los lineamientos minimos, con la finalidad de
llevar a cabo la identificacion, medicién, y control de los riesgos a los que se encuentran
expuestas ias sociedades de Inversion que administra la Operadora, para lo cual se apoya en el
Comité de Riesgos.

Las principales politicas establecidas por la Operadora se encuentran incorporadas en el
Manual de Politicas y Procedimientos para la Administracién Integral de Riesgos. Las
metodologias, parametros y portafolios a los que se aplican se indican a continuacidn:

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se origina derivado de los movimientos de los mercados, particularmente
aquellos relativos a tasas de interés. En general, los movimientos a la alza en tasas de interés
afectan adversamente a los valores de deuda y entre mayor sea el plazo de los valores, mayor
serd el efecto adverso. En movimientos de tasas de interés a la baja se da el efecto contrario.
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A continuacion se presentan los limites maximos del riesgo de mercado, total y por factor de
riesgo, considerando fa inversién maxima permisible por el régimen y politicas de inversidn de
cada sociedad descrita en sus prospectos de informacién. Los limites maximos por factor de
riesgo no son aditivos.

Clave de la Tasa Tasa Moneda Renta

Sociedad Total nominal real extranjera  variable
DINBUR 1 0.08 % 0.08% 0.08 % 0.00% 0.00 %
DINBUR 2 0.10% 0.10% 0.10% 0.00 % 0.00 %
INBURLP 2.50% 2.50% 2.50% 0.00 % 0.00%
INBUREX 6.00 % 6.00 % 6.00 % 6.00 % 0.00%
INBUMAX 0.08 % 0.08 % 0.08 % 0.00% 0.00%
INBURSA 30.00% 2.00% 2.00% 15.00% 30.00%
FONIBUR 35.00% 2.00% 2.00% 18.00% 35.00%
IBUPLUS 40.00% 2.00% 2.00% 40.00% 40.00%

Ef valor en riesgo para las sociedades Dinburl, Dinbur2 e Inbumax, es calculado con horizonte
a un dia, el resto de las Sociedades es calculado con horizonte a 28 dias.
!

La Operadora para efectos de cdlculo de valor en riesgo, utiliza el modelo histérico con 500
escenarios y con un nivel de confianza del 95%.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se materializa cuando los emisores de los valores y objetos de inversidn
que adquieren las Sociedades de Inversién no cumplan puntualmente con sus obligaciones de
capital e intereses. Por lo general, cuando el emisor de un valor adquirido por las Sociedades
de Inversién no cumple con sus obligaciones de pago el precio del valor baja y por tanto el
precio de las acciones de la Sociedad también baja. La frecuencia y magnitud del riesgo
depende de la solidez financiera de los emisores de los valores que adquieren las Sociedades
para integrar su cartera.

El riesgo de crédito se basa en el anélisis de la calificacion de los instrumentos de deuda
incluidos en el portafolio. Mediante esta calificacién y la matriz de probabilidades de
transicion, se estima la probabilidad de que un titulo “migre’ hacia otra calificacion o incurra
en un incumplimiento de sus compromisos (“defauit”). Posteriormente se hace un andlisis de
sobretasas, mismo que se realiza a partir del cambio en el nivel de calificacion de un bono y el
impacto de éste cambio en su precio.
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Clave de la Tasa Tasa Moneda

Sociedad Total nominal real extranjera
DINBUR 1 2.00 % 2.00% 2.00% 0.00 %
DINBUR 2 1.50 % 1.50 % 1.50% 0.00%
INBURLP 2.00% 2.00 % 2.00% 0.00 %
INBUREX 5.00 % 5.00% 5.00% 1.00%
INBUMAX 2.00% 2.00% 2.00 % 0.00 %
INBURSA 1.50 % 1.50% 1.50 % 1.50%
FONIBUR 1.50% 1.50 % 1.50% 1.50%
IBUPLUS 1.50 % 1.50% 1.50% 1.50%

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se materializa por falta de liquidez en los mercados, tos precios de los
valores que venden las Sociedades de Inversion, para hacer frente a la recompra por parte de
sus accionistas, sean significativamente inferiores a los precios utilizados para determinar el
precio de la accidn del mismo. El riesgo de liquidez gue enfrentan las Sociedades es bajo ya
que un porcentaje alto de los valores que integran la cartera de las Sociedades son valores con
los que mas se operan en el mercado y los diferenciales entre los precios de compra y de
venta son poco significativoes. :

El modelo para la estimacién del riesgo de liquidez, consiste en analizar los niveles de
operacion de los spreads observados en el mercado para cada instrumento y a partir de los
mismos, obtener indicadores de descuento o castigos en caso de estar en la necesidad de
figuidar fa posicién a precios de mercado en una fecha determinada.

Clave de fa Tasa Tasa Moneda Renta

Sociedad Total nominal real extranjera variable
DINBUR 1 1.00% 1.00 % 1.00% 0.00% 0.00%
DINBUR 2 1.50% 1.50% 1.50 % 0.00 % 0.00 %
INBURLP 2.50% 2.50% 2.50% 0.00% 0.00 %
INBUREX 1.00% 1.50% 1.50% 0.50% 0.00 %
INBUMAX 1.00 % 1.00 % 1.00 % 0.00% 0.00 %
INBURSA 5.00 % 1.50 % 1.50% 1.50% 500%
FONIBUR 5.00 % 1.50 % 1.50 % 5.00 % 5.00%
IBUPLUS 5.00% 1.50 % 1.50% 5.00% 5.00%

Riesgos no discrecionales

Para la administracion y gestidn de riesgos no discrecionales es decir el riesgo operativo,
tecnolégico y legal, fa Operadora cuenta con una herramienta tecnoiégica que [e permite la
recoleccion de la informacidn, la documentacion de los riesgos y eventos de pérdida.

i
gt
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Durante el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2010, la Operadora no registré eventos
relevantes que reportar en materia de riesge operativo y tecnologico, y en materia de riesgo
legal no se registraron ni se mantuvieron juicios en fos que la Operadora fuera actora o
dermandada.

Riesgo operativo

El Riesgo operativo se materializa cuando se enfrentan pérdidas por fallas o deficiencias en los
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en
la transmisién de informacion, asfi como por fraudes o robos. El riesgo operativo que
enfrentan la Sociedades de Inversién son bajos ya que los procedimientos aplicados por la
Operadora son auditados y se elaboran en sistemas automatizados que se apegan a ia
normativa vigente.

Riesgo legal

El Riesgo legal se materializa cuando se estd expuesto a pérdidas por el posible
incumplimiento de las disposiciones legales y administrativas aplicables, por la emision de
resoluciones administrativas y judiciales desfavorables o por la aplicacién de sanciones
relacionadas con las operaciones de la Sociedad. £ riesgo legal que enfrentan las sociedades
de inversién es bajo en virtud de que la Operadora opera con contratos estandarizados en
mercados regulados.

Riesgo tecnoldgico

El riesgo tecnolégico, se define como la pérdida por dafios, interrupcion, alteracion o fallas
derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes vy
cualquier otro canal de distribucién de informacion,

Ing. Guillermg Robles Gil Orvafianos
Representante Legal
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