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Ricardo Delfin Quinzafios
Contador Publico

Dictamen del Comisario

A la Asamblea de Accionistas
HSBC-E2,S. A.de C. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable:

(Miles de pesos)

En mi carécter de Comisario y en cumplimiento con lo dispuesto en el Articulo 166 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles y los estatutos de HSBC-E2, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta
Variable (la Sociedad), rindo a ustedes mi dictamen sobre la veracidad, suficiencia y razonabilidad de la
informacion contenida en los estados financieros que se acompafian, la que ha presentado a ustedes el
Consejo de Administracion por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011.

He asistido a las asambleas de accionistas y juntas del Consejo de Administracion a las que he sido
convocado y he obtenido de los directores y administradores, la informacioén sobre las operaciones,
documentacion y registros que consideré necesario examinar. Asimismo, he revisado el balance general y
el estado de valuacién de cartera de inversion de HSBC-E2, S. A. de C. V., Sociedad de Inversién de Renta
Variable, al 31 de diciembre de 2011 y sus correspondientes estados de resultados y de variaciones en el
capital contable por el afio terminado en esa fecha, los cuales son responsabilidad de la administracion de la
Sociedad. Mi revision ha sido efectuada de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en
Meéxico.

Como se explica en la nota 2 a los estados financieros, la Sociedad esta obligada a preparar y presentar sus
estados financieros de acuerdo con los criterios de contabilidad para las sociedades de inversion en México,
establecidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), que siguen en lo general a las
Normas de Informacién Financiera mexicanas, emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de
Informacién Financiera, A. C. Dichos criterios de contabilidad en algunos casos difieren de las citadas
normas.

Como se menciona en las notas 1 y 6 a los estados financieros, los servicios de administracion, operacion y
distribucion de las acciones de la Sociedad son recibidos de sus compafiias relacionadas, HSBC Global
Asset Management (México), S. A. de C. V., Grupo Financiero HSBC (la Operadora) y HSBC Meéxico,
S. A, Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, los cuales ascienden a $6,422 y representa el
82.53% de sus egresos totales por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011.

Como se muestra en la nota 6 a los estados financieros, al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad tiene
inversiones en acciones de las sociedades de inversién administradas por la Operadora, las cuales ascienden
a $544,316, que representan el 100% de la cartera de inversién de la Sociedad. La valuacién de las
inversiones en acciones por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011 gener6 una plusvalia de $12,825,
la cual se registrd en el estado de resultados en el rubro “Resultado por valuacién a valor razonable”.

(Continua)



En mi opinion, los criterios y politicas contables y de informacion seguidos por la Sociedad, y considerados
por los administradores para preparar los estados financieros presentados por los mismos a esta asamblea,
son adecuados Yy suficientes, en las circunstancias, y han sido aplicados en forma consistente con el
ejercicio anterior; por lo tanto, dicha informacién refleja en forma veraz, razonable y suficiente la situacion
financiera, incluyendo la valuacién de la cartera de inversion de HSBC-E2, S. A. de C. V., Sociedad de
Inversion de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011, los resultados de sus operaciones y las variaciones
en su capital contable por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los criterios de contabilidad
para las sociedades de inversion en México establecidos por la Comision, tal como se describe en la nota 2
a los estados financieros.

Atentamente,

B

C. P. C. Ricardo Delfin Quinzafios
Comisario

Meéxico, D. F., a 29 de febrero de 2012.
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Informe de los Auditores Independientes

Al Consejo de Administracién y a los Accionistas
HSBC-E2,S. A.de C. V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable:

(Miles de pesos)

Hemos examinado los balances generales y los estados de valuacion de cartera de inversion de HSBC-E2,
S. A. de C. V., Sociedad de Inversion de Renta Variable (la Sociedad), al 31 de diciembre de 2011y 2010y
los estados de resultados y de variaciones en el capital contable que les son relativos, por los afos
terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los mismos, con base en nuestras
auditorias.

Nuestros examenes 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 de contabilidad para las sociedades de inversion en México. La
auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y
revelaciones en los estados financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios de contabilidad
utilizados, de las estimaciones significativas efectuadas por la administracion 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 Sociedad esta obligada a preparar y presentar sus
estados financieros de acuerdo con los criterios de contabilidad para las sociedades de inversidn en México,
establecidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), que siguen en lo general a las
Normas de Informacién Financiera mexicanas, emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de
Informacién Financiera, A. C. Dichos criterios de contabilidad en algunos casos difieren de las citadas
normas.

Como se menciona en las notas 1y 6 a los estados financieros, los servicios de administracion, operacion y
distribucion de las acciones de la Sociedad son recibidos de sus compafiias relacionadas, HSBC Global
Asset Management (México), S. A. de C. V., Grupo Financiero HSBC (la Operadora) y HSBC México,
S. A, Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, los cuales ascienden a $6,422 y $392 y
representan el 82.53% vy el 83.05% de sus egresos totales por los afios terminados el 31 de diciembre de
2011y 2010, respectivamente.

Como se muestra en la nota 6 a los estados financieros, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad
tiene inversiones en acciones de las sociedades de inversién administradas por la Operadora, las cuales
ascienden a $544,316 y $350,661, respectivamente, y representan el 100% de la cartera de inversion de la
Sociedad. La valuacion de las inversiones en acciones por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011
y 2010, gener6 una plusvalia de $12,825 y $3,740, respectivamente, las cuales se registran en el estado de
resultados en el rubro de “Resultado por valuacion a valor razonable”.
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En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera, incluyendo la valuacion de la cartera de inversién de
HSBC-E2, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion de Renta Variable al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los
resultados de sus operaciones y las variaciones en su capital contable por los afios terminados en esas
fechas, de conformidad con los criterios de contabilidad para las sociedades de inversion en México
establecidos por la Comisién, tal como se describe en la nota 2 a los estados financieros.

KPMG CARDENAS DOSAL, S. C.

a'-“J " / 2
C.P.C. RicardoAZara Uribe

29 de febrero de 2012.



HSBC-E2, 5. A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable
Paseo de la Reforma No. 347, Col. Cuauhtémoe, México, D, F.
Balances (fenerales

31 de diciembre de 2011 y 2010

(Miles de pesos, excepto precio de las acciones)

Activo

2011 2010 Pasivo y Capital Contable 2011 2010
Disponibilidades (nota 6) $ 1 1 Cuentas por pagar:
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar % 8,569 25422
Inversiones en valores (notas 4 v 6): Provision para gastos (nota 6) 598 321
Titulos para negociar 544,316 350,661 Impuesto sobre la renta por pagar - 2
Cuentas por cobrar 1,702 89,854 Total del pasivo 9.167 25743
Pagos anticipados 9 - Capital contable (nota 7);
Capital contribuido:
Capital social 338,469 265,309
Prima en venta (recompra) de acciones 185,073 143 826
Capital ganado:
Resultado de ejercicios anteriores 5,638 2,293
Resultado neto 7.681 3.345
13,319 5,638
Total del capital contable 536,861 414,773
Compromiso (nota 9)
Total del activo $ 546,028 440,516 Total del pasivo y capital contable $ 546,028 440,516
Cuentas de orden 2011 2010
Capital social autorizado (nota 7) 3 10,000,000 10,000,000
Acciones emitidas (nota 7) 10,000,000,000 101, 000,000,000

Ver notas adjuntas a los estados financieros,

“Los presentes balances generales se formularon de conformidad con los criterios de contabilidad para sociedades de inversion, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores con fundamento en lo dispuesto por ¢l articulo 76 de la Ley de Sociedades de Inversion, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrindose
reflejadas las operaciones efectuadas por la Sociedad hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas pricticas y a las disposiciones legales y
administrativas aplicables”,

"La sociedad valuadora de esta sociedad de mversion determind el precio de las aceiones representativas de su capital social con base en los precios actualizados de valuacion de los
activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determind el 31 de diciembre de 2011, el activo neto, fijandose
el precio actualizado de valuacion de las acciones, con valor nominal de $1.00, correspondiente a la serie A en $1.583715, a la serie BFS] en $1.581815, a la seric BFPI en
$1.583714 y a la serie BFV1 en $1.586205 . (Al 31 de diciembre de 2010 a la serie A en $1.562720, a la serie BFP1 en $1.562720 v a la serie BFV1 en $1.563368)".

"Los presentes balances generales fueron aprobados por el Consejo de Administracién bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben®,
"El saldo historico del capital social al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es de $338,469 y de $265,309, respectivamente”.
"Los presentes balances generales seran publicados en la pagina de Internet www.bmv.com.mx de conformidad con el articulo 79 de la Ley de Sociedades de Inversién. En la pagina

de Internet www cnbv, gob.mx. la Comisién Nacional Bancaria y de Valores publica la informacién financiera que la Sociedad le proporciona perigdicamente a dicha Comision en
cumplimiento de las disposiciones de cardcter general”

ALY

Antonio Dodero Portilla Brehda s Mtleoza
Director General de la Operadora Dirdetor Be Contabjqlad b Andlisis
de laNjociedad




HSBC-E2,S. A.DEC. ¥,
Socicdad de Inversion de Renta Variable
Pasco de la Reforma No. 347, Col. Cuanbitémos. México, D. F.
Estados de Valuacién de Cartera de Inversidn

31 de diciembre de 2011 y 2010

(Miles de pesos. exceplo costos fios vnitarios de adquisicidn y valores bles o bl
Costo Valor Valr
Tasa a Cantidad de Total de promedio Custo riznnable razanihle
% Tipo de valuar Tipo de Calificacitn o Cantidad de titulos de unltario de total de o contible a contable Dias pruor
Emisura vathor Yo tasi ursatilidad i1 Lo emisidn adguisiciin adguisiciin i total YEHCER
Tituhos para Negocine
79.44% Sociedudes de Inversidn en [ de Deuda
HSBC-CP BFF 51 - - AAG MOO 20.209.310 20209310 144,593,274 § 14752725 § 208,142 15204266 8 07268 -
HSBC-D2 BNF 51 - = AAA] MOD I5.187.118 13187118 159 999 DL 50620640 T6.ATH 51326738 77,950 -
HSBC-LP BFF 51 = - AAS MOOD 2375.2M 237524 199 885 004 1917648 1 45845 19861515 47,176 -
420,569 432,394
20.56% Socicdndes de Inversion en Renta Varlable
HSBC-RV BFF =F 3 s - NA 2,964,772 2,964,772 17T R04 GIHY TAO182TS 20, 8% T211603 21381 -
HSBCBOL BFF 52 - NA 2,654,321 2523721 31887590 33.949%96 S 3411989 D541 -
pin.g 111.922
5 331.491 ] 544.316
31 de dici the 2010
A Negocior
76.58% Sociedades de [ ion en de Dengda
HSBC-CP BFF 51 + ] AAT MOO 1,795,338 719181 ORU003LL F 14505176 L1 26,042 14.528425 b3 26083 -
HSBC-D2 BFF il AAAT MOO 43,7445 43790445 250,00, 004 4920497 215471 4.936243 216 160 -
HSBEC-LP BFF 51 - AN MOO 1.406.491 1,406,491 199,585,004 IB.B50720 26,513 18 6E32T7 26285 -
268,026 268 528
23.42% Sochedades de lnversion en Renta Varigble
HSBCBOL BFF 52 - MA 2344529 2AKD9TS 31.KRT. 500 33.650784 THEDS 35031647 #2.133 -
5 36921 % 350h661
"Los estados de valuacion de cartera de i itn se M 1 de conformidad con los criterios de ilidad parn sociedades de 1 cmiilidos por Ta Comisidn Nacional Bancaria v de Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de Sociedades de Inversion, de observancia
general v oblig plicados de manera i and flejadas las op con activos objeto de i das por la Sociedad hasta las fechas arriba wonadas, las coales se v valiaron con apego a sanas praclicas v a las disp legales ¥ inistrati 5 les™
"Los | estados do on de cartera de i on fucron aprobados por ¢l Consejo de Admini on bajo 1 resp bilidod de los directivos que los suscriben”.
"Los estados de valuacion de canera de i scran publicados en la paging de Intermet www bmy commy de conformidad con el anticulo 79 de la Ley de Sociedades de Inversidn. En la pigina de Intermet www.cnbv gob.my, la Comisian Macional Bancaria y de Valores publica la informacion Mnanciera

que la Sociedad le proporciona periadicamente a dicha Comisién en cumplimiento de las disposiciones de caracter general®,

Antonio Dodero Portilla
Director General de [n Operadora.




HSBC-E2,S. A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Variable
Paseo de la Reforma No. 347, Col. Cuauhtémoc, México, D. F.

Estados de Resultados

Afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Miles de pesos)
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Ingresos:
Resultado por valuacion a valor razonable $ 12,825 3,740
Resultado por compra-venta de valores 2,457 34
Ingresos por intereses (nota 5) 180 43
Ingresos totales 15,462 3.817

Lgresos:

Servicios administrativos, de operacion y distribucion

recibidos de partes relacionadas (notas 1 y 6) 6.422 392
Gastos de administracion 268 10
Impuestos (nota 8) 1,091 70
Egresos totales 7,781 472
Resultado neto $ 7,681 3.345

Ver notas adjuntas a los estados financieros.

"Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con los criterios de contabilidad para
sociedades de inversion, 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 practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables".

"Los presentes estados de resultados fueron aprobados por €] Consejo de Administracion bajo la responsabilidad
de los directivos que los suscriben".

"Los presentes estados de resultados seran publicados en la pagina de Internet www.bmv.com.mx de
conformidad con ¢l articulo 79 de la Ley de Sociedades de Inversion. En la pagina de Internet
www.cnbv.gob.mx, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores publica la informacién financiera que la
Sociedad le proporciona periddicamente a dicha Comisién en cumplimiento de las disposiciones de cardcter
general”.

Doduee

e

Antonio Dodero Portilla
Director General de la Operadora

es Melgoza
ilidad y Analisis

de la Sociedad



Saldos al 31 de diciembre de 2009
Movimientos inherentes a acuerdos de los accionistas:
Traspaso del resultado del ejercicio anterior

Colocacién de acciones, neto

Movimiento inherente a la operacién:
Resultado neto

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Movimientos inherentes a acuerdos de los accionistas:
Traspaso del resultado del ejercicio anterior

Colocacion de acciones, neto

Movimiento inherente a la operacién:
Resultado neto

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Ver notas adjuntas a los estados financieros.

HSBC-E2,5. A.DEC. V.,
Sociedad de Inversion de Renta Varible

Paseo de la Reforma No. 347, Col, Cuauhtémoc, México, D. F.

Estados de Variaciones en el Capital Contable

Aitos terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Miles de pesos)

Capital contril

Capital ganad

Capital social Prima en Resultado Total del

Autorizado Total venta (recompra) de ejercicios Resultado capital

Fijo Variable No pagado pagado de acciones anteriores neto contable

$ 1,000 9,999,000 (9,999.,000) 1,000 (L&) 1,858 435 1,482
i 5 ‘ - - 435 (435) -

- - 264,309 264,309 145,637 - - 409,946

- - - - - - 3,345 3,345

1,000 9,999,000 (9,734,691) 265,309 143 826 2,293 3,345 414,773

- - - - - 3,345 (3,345) -

- - 73,160 73,160 41,247 - - 114,407

- - - - - - 7,681 7.681

5 1,000 9.999,000 (9.661,531) 338,469 185,073 5,638 7,681 536,861

“Los presentes estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con los criterios de contabilidad para sociedades de inversion, 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, encontrdndose reflejados los
movimientos en las cuentas de capital contable 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 practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables".

"Los presentes estados de variaciones en el capital contable fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo Ia responsabilidad de los directivos que los suscriben”.

“Los presentes estados de variaciones en el capital contable seran publicados en la pégina de Internet www.bmv.com.mx de conformidad con el articulo 79 de la Ley de Sociedades de Inversion. En la
pagina de Internet www.cnbv.gob.mx, la Comision Nacional Bancaria y de Valores publica la informacion financiera que la Sociedad le proporciona periédicamente a dicha Comision en cumplimiento de

las disposiciones de cardcter general”,

Antonio Dodero Portilla
Director General de la Operadora
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HSBC-E2,S. A. DEC. V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011y 2010
(Miles de pesos)

Actividad y operaciones sobresalientes de la Sociedad-
Actividad-

HSBC-E2, S. A. de C. V., Sociedad de Inversion de Renta Variable (la Sociedad), se
constituyé el 13 de enero de 2006 y su capital social fijo es poseido al 99.99% por HSBC
Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Grupo Financiero HSBC (la Casa de Bolsa) y en un 0.01% por
HSBC Global Asset Management (Meéxico), S. A. de C. V., Grupo Financiero HSBC (la
Operadora), ambas subsidiarias de Grupo Financiero HSBC, S. A. de C. V. (el Grupo); esta
autorizada para operar como una sociedad de inversion de renta variable mayoritariamente en
valores de deuda. La Sociedad tiene por objeto ofrecer al inversionista persona fisica,
persona moral sujeta y no sujeta a retencion, la opcion de invertir sus recursos
mayoritariamente en valores de deuda y en menor proporcion en instrumentos de renta
variable, preponderantemente, a través de acciones de sociedades de inversion administrados
por la Operadora, aprobadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comision),
en los téerminos de la Ley de Sociedades de Inversion (LSI).

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

La Sociedad no tiene empleados, por lo que no estd sujeta a obligaciones laborales. La
Operadora tiene a su cargo las funciones de administracion, gestion y operacion general de la
Sociedad, segun un contrato de prestacion de servicios administrativos con vigencia
indefinida celebrado al respecto (ver notas 6 y 9).

Los servicios de distribucion promocion, asesoria y compra-venta de las acciones de la
Sociedad los realiza la Operadora a través de HSBC Meéxico, S. A., Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero HSBC (el Banco) y la Casa de Bolsa.

La determinacion del valor de mercado de cada una de las series accionarias, la lleva a cabo
una sociedad valuadora, compafiia independiente de la Sociedad, en los términos de la LSl y
conforme a las disposiciones de la Comision; COVAF, S. A. de C. V., se encuentra a cargo
de esta funcion.

Operaciones sobresalientes-
2011

. Durante 2011 se acordaron las modificaciones que se mencionan en la siguiente hoja, las

cuales a la fecha de emision de los estados financieros no han sido aprobadas por la
Comision.
(Continua)
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HSBC-E2,S. A.DE C. V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos, excepto valor nominal de las acciones)

El 29 de abril de 2011, mediante Consejo de Administracion, se resolvié modificar el
Prospecto, adicionando a los cambios autorizados en el Consejo de Administracion del
3 de febrero de 2011, la modificacion de los limites del Valor de Riesgo (VaR), los
globales de exposicion al riesgo y los internos de valor en riesgo.

El 3 de febrero de 2011, mediante Consejo de Administracion, se resolvid efectuar la
reclasificacion de las acciones serie “B”, la modificacion de la comision por
distribucion y el monto minimo de inversion, asimismo, se aprobd la modificacion al
Prospecto, con el proposito de cumplir con los nuevos lineamientos que estipula la
ultima version de la Circular Unica de Sociedades de Inversion, mostrar el aumento del
capital social autorizado en su parte variable asignado a la serie “B” y mostrar la
redistribucion de las acciones en funcion del segmento al que pertenecen los
inversionistas. Los principales cambios respecto del Prospecto anterior autorizado son:

—  Objetivo y horizonte de inversion,

— Politica de inversion,

— Régimen de inversion,

— Riesgos de inversion,

—  Posibles adquirientes,

— Politicas para la compraventa de acciones,
— Montos minimos de inversion y

—  Estructura del capital.

El 25 de marzo de 2011, mediante Asamblea General Ordinaria de Accionistas, se resolvid
aumentar el capital social variable en la cantidad de $484,000,000 a través de la emision de
484,000,000,000 acciones serie “B”, con valor nominal de $1 cada una, las cuales quedaran
depositadas en tesoreria de la Sociedad y a disposicion del Consejo de Administracién para
su colocacién. A la fecha de emision de los estados financieros este cambio no se ha
realizado.

2010

a)

En sesion del Consejo de Administracion celebrada el 21 de octubre de 2009, por
estrategia de cambio del objetivo de la Sociedad, se aprobaron diversas modificaciones
a las clases accionarias correspondientes a la serie “B” del capital variable de la
sociedad, asimismo, se efectuaron modificaciones al Prospecto y cambios de clave de
pizarra; siendo su principal intencién la de adquirir acciones de sociedades de inversion
administradas por la Operadora. Estas modificaciones entraron en vigor como sigue: el
24 de marzo de 2010 se llevo a cabo el cambio de clave de pizarra en la Bolsa
Mexicana de Valores; la modificacion del Prospecto fue aprobada por la Comisién
mediante oficio no. 153/3694/2010 de fecha 7 de julio 2010, misma que entrd en vigor
el dia 16 de agosto de 2010.

(Continua)
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HSBC-E2,S. A.DEC. V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros

(Miles de pesos, excepto valor nominal de las acciones)

b)  El 20 de octubre de 2010, mediante Asamblea General Ordinaria de Accionistas, se
resolvié aumentar el capital social variable en la cantidad de $6,000,000 a través de la
emision de 6,000,000,000 acciones serie “B”, con valor nominal de $1 cada una, las
cuales quedaron depositadas en tesoreria de la Sociedad y a disposicion del Consejo de
Administracion para su colocacion. A la fecha de la opinion del auditor externo, la
administracion de la Sociedad esta llevando a cabo el proceso de autorizacion para la
modificacion del Prospecto ante la Comision.

Autorizacion y bases de presentacion-

El 29 de febrero del 2012, el Director General de la Operadora y el Director de Contabilidad y
Analisis 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 2011, se someteran a aprobacion en la proxima Asamblea de Accionistas de la
Sociedad.

Los estados financieros adjuntos estan preparados con fundamento en la Ley del Mercado de
Valores, la LSI y de acuerdo con los criterios de contabilidad para las sociedades de inversion
en México, establecidos por la Comision, que tiene a su cargo la inspeccion y vigilancia de
las sociedades de inversion y realiza la revision de su informacion financiera.

Los criterios de contabilidad establecidos por la Comisidn siguen en lo general a las Normas
de Informacidn Financiera mexicanas (NIF), emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de
Informacién Financiera, A. C. (CINIF), e incluyen reglas particulares de reconocimiento,
valuacién, presentacion y revelacion que difieren de las citadas normas, principalmente
porque dichos criterios de contabilidad no reconocen los efectos de la inflacién en la
informacion financiera, lo cual es requerido por las NIF, Gnicamente cuando existe un
entorno inflacionario; asimismo, la Comisién no requiere la presentacion del estado de flujos
de efectivo; y requiere la presentacion del estado de valuacién de cartera de inversion como
un estado financiero basico. Finalmente, las NIF requieren una presentacion diferente del
estado de resultados.
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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 Comisidn; las NIF, incluyendo el marco conceptual sobre el esquema
basico de criterios contables; las Normas Internacionales de Informacion 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 Comision.

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

Resumen de las principales politicas contables-

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

En la preparacion de los estados financieros, la administracion efectla 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; los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones.

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

(@) Disponibilidades-

Este rubro se compone de depdsitos en cuenta de cheques en moneda nacional.

(Continua)
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Inversiones en valores-

Comprende inversiones en sociedades de inversion de renta variable y de deuda los
cuales se clasifican como “Titulos para negociar”.

Se reconoce 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. EI incremento o decremento por valuacion se reconoce en
el estado de resultados, en el rubro de “Resultado por valuacion 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.

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.

(c) Operaciones en reporto-

(d)

La cuenta por cobrar proveniente de las operaciones de recompra de valores se valla a
su costo amortizado reconociendo el interés en los resultados del ejercicio conforme se
devengue, y se reconoce en el rubro de “Deudores por reporto” y el colateral recibido
(valores recibidos) se presenta en cuentas de orden y se valUa a su valor razonable.

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 colocacidn o recompra.

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

(Continua)
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(e) Impuesto sobre la renta (ISR)-

De conformidad con la Ley de 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. El ISR retenido se carga a los resultados del ejercicio.

() 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 revelacion 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
practicamente absoluta de su realizacion.

(4) Régimen de inversion-

Las inversiones en valores que se muestran en el estado de valuacion de cartera de inversion
al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se sujetan a los parametros de inversion que se incluyen
en el Prospecto. Los pardmetros de inversion vigentes son los que se muestran a
continuacion:

Parametros sobre el activo total,
Activo excepto cuando se indica diferente

Inversiones en valores-
a) Los que se encuentren inscritos en el

Registro Nacional de Valores (RNV). Hasta el 100%.
b) Depositos bancarios. Hasta el 20%.
c) Valores de deuda. Hasta el 80% y minimo el 70%.
d) Valores de renta variable. Hasta el 30%.
e) Reportos con un plazo maximo de un
afno. Hasta el 20%
f) Sociedades de inversion administradas
por la Operadora. Minimo el 80%.

(Continua)
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Parametros sobre el activo total,
Activo excepto cuando se indica diferente

g) Valores relacionados con una misma

emisora o entidad financiera. Hasta el 20%.
h) Suma de inversiones en emisoras o

entidades financieras que presentan en lo

individual méas del 15% Hasta el 20%.
i) Valores de fécil realizacion y/o valores
convencimiento menor a tres meses. Minimo el 15%.

J) Valores emitidos, aceptados o avalados

por empresas del mismo consorcio al

que pertenece la Operadora. Hasta el 100%.
k) La inversion en valores de una misma

emisién o serie que haya sido colocada

en el mercado. Hasta el 20%.
) Suma de las inversiones de las

sociedades de inversién administradas

por la Operadora en relacién a la

emisién o serie de que se trate. Hasta el 40%.
m) Valor en riesgo (VaR) por simulacion

historica (500 escenarios) con nivel de

confianza de 95% y un horizonte

temporal de veintiocho dias. Hasta el 12%.
n) Relativos a la calificacion crediticia de

emisores y contrapartes — en escala local

0 su equivalente. Minimo “A-".
0) Relativos a la calificacion crediticia de

sociedades de inversion en instrumentos

de deuda. Minimo “mxAf-"

Con base en la LSI, la Sociedad se clasifica como una sociedad de inversion en instrumentos
de renta variable mayoritariamente en valores de deuda.

De acuerdo con la LSI en vigor, las sociedades de inversion podran establecer las politicas de
inversion y operacion 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 RNV de la Comision, conforme lo sefialan los
Articulos 20 y 23 de la LSI y las Normas de Caracter General expedidas por la Comision.

(Continua)
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Los porcentajes de inversion y de operacion antes sefialados se computan diariamente con
relacion al activo total de la Sociedad correspondiente al mismo dia.

Operaciones de reporto-

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los intereses en operaciones de
reporto ascendieron a $180 y $43, respectivamente, y se incluyen es el estado de resultados en
el rubro de “Ingresos por intereses”.

Operaciones y saldos con compafiias relacionadas-

Las operaciones realizadas por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 con
compaiiias relacionadas, se muestran a continuacion:

2011 2010

Servicios administrativos, de operacién y distribucion
Operadora $ 6,289 380
Banco 133 12
$ 6,422 392

Los saldos en disponibilidades, inversiones en valores y provisiones por servicios de
administracion, de operacion y distribucion con compafiias relacionadas al 31 de diciembre
de 2011 y 2010, se muestran a continuacion:

2011 2010
Disponibilidades
Banco $ 1 1

(Continua)
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2011 2010
Inversiones en valores — sociedades de inversién
administradas por la Operadora
Sociedades de inversion en
instrumentos de deuda:
HSBC-CP $ 307,268 26,083
HSBC-D2 77,950 216,160
HSBC-LP 47,176 26,285
$ 432,394 268,528
Sociedades de inversion de
renta variable:
HSBCBOL $ 90,541 82,133
HSBCRV 21,381 -
111,922 82,133
$ 544,316 350,661

La valuacion de las inversiones por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
generd una plusvalia de $12,825 y $3,740, respectivamente, los cuales se registran en el
estado de resultados en el rubro de “Resultado por valuacién a valor razonable”

Provision para gastos

Operadora $ 595 307
Banco 3 14
$ 598 321

Capital contable-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el capital social autorizado se encuentra integrado por
10,000,000,000 acciones, con valor nominal de un peso cada una.

Al 31 de diciembre de 2011, el capital contable se integra como se muestra en la siguiente
hoja.
(Continua)
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Capital Acciones
Valor
Series Emitidas En tesoreria Exhibidas nominal
Fijo:
A 1,000,000 - 1,000,000 $ 1.00
Variable:
BFS1 1,000,000 253,668 746,332 1.00
1,181
BFP1 1,000,000,000 993,857,937 6,142,063 1.00
BFV1 4,746,000,000 4,415,418,860 330,581,140 1.00
BFA1 3,000,000,000 3,000,000,000 - 1.00
BM1 626,000,000 626,000,000 - 1.00
BI1 626,000,000 626,000,000 - 1.00
9,999,000,000 9,661,530,465 337,469,535
10,000,000,000 9,661,530,465 338,469,535

Capital Valor
social razonable
pagado y contable
$ 1000 $ 1583715
746 1.581815
6,142 1.583714
330,581 1.586205
337,469
$ 338,469

Capital
contable

9,727
524,369

Al 31 de diciembre de 2010, el capital contable se integra como se muestra a continuacion:

Capital Acciones
Valor
Series  Emitidas En tesoreria Exhibidas nominal
Fijo:
A 1,000,000 - 1,000,000 $ 1.00
Variable:
BFS1 1,000,000 1,000,000 - 1.00
BFP1 1,000,000,000 996,913,410 3,086,590 1.00
BFV1 4,746,000,000 4,484,777,106 261,222,894 1.00
BFA1 3,000,000,000 3,000,000,000 - 1.00
BM1 626,000,000 626,000,000 - 1.00
BIl1 626,000,000 626,000,000 - 1.00
9,999,000,000 9,734,690,516 264,309,484
10,000,000,000 9,734,690,516 265,309,484

Capital Valor
social razonable
pagado y contable

$ _1000 $ 1562720
3,087 1.562720
261,222 1.563368

264,309

$ 265,309

Capital
contable

$ 1,563

4,823
408,387

(Continua)
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La Circular Unica para Sociedades de Inversion, de acuerdo a la LSI establece que las
sociedades de inversion 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 0 morales, incluidas otras sociedades de inversion. Para determinar el precio
de la accion, la Sociedad considera los procedimientos que se muestran a continuacion:

a) Determinar el capital contable por serie del dia habil anterior;

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

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

d) Determinar los egresos identificables del dia por 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 accion por serie; el cual se obtiene al dividir el capital
contable al dia de la valuacion entre el nimero de acciones en circulacion por serie, y

g) Determinar el movimiento en acciones propias del dia.

Conforme al Prospecto, la nomenclatura de las acciones corresponde al perfil del
inversionista, monto minimo invertido y comision aplicable. Las acciones de las series
representativas del capital social variable de la Sociedad el 31 de diciembre de 2011 y 2010,
Unicamente podran ser adquiridas por las siguientes personas:

a)  Acciones Series “BFS1”, “BFP1”, “BFV1”, y “BFAL1”.- Personas fisicas mexicanas o
extranjeras, instituciones financieras que actlen por cuenta de fideicomisos cuyos
fideicomisarios sean personas fisicas, sociedades de inversion para personas fisicas
que puedan adquirir directamente las acciones de esta serie y entidades que
distribuyan las acciones de la Sociedad.

b)  Acciones Serie “BM1”.- Personas morales mexicanas o0 extranjeras, instituciones
financieras que actlen por cuenta de fideicomisos cuyos fideicomisarios sean
personas morales que puedan adquirir directamente las acciones de esta serie y
entidades que distribuyan las acciones de la Sociedad.

(Continua)
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c) Acciones Serie “BI1”.- Personas morales no sujetas a retenciéon, conforme a lo
establecido en el articulo 58 de la LISR.

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 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 es no contribuyente de este impuesto; ni
del Impuesto Empresarial a Tasa Unica y sus integrantes o accionistas acumularan los
ingresos por intereses devengados a su favor de acuerdo con las disposiciones fiscales
aplicables.

Los intereses devengados acumulables para los accionistas seran la suma de las ganancias
percibidas por la enajenacion de las acciones emitidas por la Sociedad y del incremento en la
valuacién de sus inversiones en la misma Sociedad del ultimo dia habil del ejercicio de que se
trate; 0 en su caso, se determinaran de acuerdo a las disposiciones de la LISR. Dichos
intereses acumulables se consideran para las personas fisicas en términos reales y en términos
nominales para las personas morales.

La Sociedad debe retener y enterar 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
2011 y 2010), al costo promedio ponderado de adquisicion de los titulos que generen dichos
intereses, o bien, al valor nominal de los mismos segln corresponda. La retencion antes
mencionada serd acreditable para sus integrantes o accionistas al acumular los intereses
correspondientes. Para tales efectos se emitird 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.

El ISR retenido por la Sociedad que se carg6 a los resultados de los ejercicios 2011 y 2010,
fue de $24 y de $6, incluido en el rubro de “Impuestos”.

(Continua)



©)

13

HSBC-E2,S. A.DEC. V.,
Sociedad de Inversién de Renta Variable

Notas a los Estados Financieros
(Miles de pesos)

El Impuesto al Valor Agregado se reconoce en los resultados de la Sociedad y que por los
afios de 2011 y 2010, fue de $1,067 y $64, respectivamente, incluido en el rubro de
“Impuestos”.

Compromiso-

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

(10) Administracion de riesgos (no auditado)-

El objetivo fundamental de la Sociedad es la generacion de valor para sus accionistas,
manteniendo la estabilidad y solvencia de la organizacion. La adecuada gestion financiera
incrementa la rentabilidad sobre las inversiones, permite el mantenimiento de niveles de
liquidez adecuados y un control de la exposicion a las pérdidas potenciales que se deriven de
las posiciones de riesgo.

Los riesgos en las operaciones que realiza la Sociedad son de mercado, crédito y contraparte,
liquidez, operativo y legal. La identificacion, medicion y control de dichos riesgos son
efectuados por la “Unidad de Administracion Integral de Riesgos”.

(@) Riesgo de mercado-

El riesgo de mercado se define como la 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 la Sociedad, como movimientos de precios, tasas de
interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

El riesgo de mercado inherente a la Sociedad corresponde principalmente al riesgo de
movimientos de precios. De esta manera, la disminucion en los precios de las acciones
de las sociedades de inversion en que invierte la Sociedad afectan negativamente los
precios de los activos propiedad de la Sociedad.

Dado que la Sociedad invertira preponderantemente en sociedades de inversion y
mayoritariamente en valores de deuda, el riesgo de mercado se considerard moderado.
Asimismo, dada su clasificacion, la Sociedad se encontrara expuesta al riesgo de
movimientos en la tasa de interés, que podrad afectar negativamente el precio de los
activos propiedad de eésta y por ende, de su precio. De igual forma, movimientos
negativos en el mercado accionario, afectaran directamente la porcién invertida en renta
variable de la Sociedad.

(Continua)
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Por ser una Sociedad de Inversion de Renta Variable, ésta no tendra un célculo de
duracion del portafolio, puesto que no hace sentido para la porcion invertida en
acciones.

El valor en riesgo, o VaR por sus siglas en inglés, es una medida estadistica de riesgo
que nos indica la pérdida maxima o minusvalia que pueden tener los activos netos de la
Sociedad, con un nivel de confianza dado y un periodo horizonte de tiempo definido.

La Sociedad observara dos limites de valor en riesgo: uno interno, siguiendo las
practicas del Grupo, y otro regulatorio, a los que se dara seguimiento de forma diaria, y
que entre ellos difieren en el nivel de confianza y en el horizonte de tiempo
considerado.

El limite regulatorio sera del 12% del valor del activo neto, calculado mediante el
método de simulacion histérica utilizando 527 dias, un horizonte temporal de
veintiocho dias por ser una sociedad de renta variable y un 95% de confianza; en tanto
que el limite interno es del 3% del valor total de la cartera, utilizando también el
método de simulacion histérica con 500 dias y un horizonte temporal de un dia.

El método de valor en riesgo por simulacion historica consiste en utilizar series
histéricas de observaciones de las variaciones, en un cierto periodo u horizonte de
tiempo, de los factores de riesgo que determinan los precios de cada uno de los activos
del portafolio, y para cada observacion o escenario se revallan estos activos; de esta
manera, se construyen series de valores simulados del portafolio para cada uno de los
escenarios. El supuesto fundamental de este método es que la variacion de los factores
de riesgo, que inciden en el precio de los activos en fechas futuras, serd igual al
comportamiento que registraron en el pasado.

La pérdida o ganancia relacionada en cada escenario corresponde a la diferencia entre el
valor actual del portafolio y el valor del portafolio valuado con los niveles de los
factores de riesgo del escenario en cuestion. Con las pérdidas y ganancias asociadas a
cada escenario, se define una distribucion de probabilidades de pérdidas y ganancias del
valor del portafolio, a partir de esta distribucion se calcula el cuartil correspondiente y
se obtiene el VaR.

El VaR regulatorio correspondera al percentil de la distribucion que acumula 2.5% de
probabilidad, dado el nivel de confianza del 95%, pues considera dos colas en la
distribucion de pérdidas y ganancias; por otro lado el VaR interno correspondera al
percentil de la distribucién que acumula 1% de probabilidad, dado el nivel de confianza
del 99%.

(Continua)
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Riesgo de credito y contraparte-

El riesgo de crédito se define como la pérdida potencial por la falta de pago de un
emisor o contraparte en las inversiones que efectia la Sociedad, incluyendo las
garantias que le otorguen, asi como cualquier otro mecanismo de mitigacion utilizado
por la Sociedad.

La Sociedad estara expuesta a riesgos de crédito derivados de la falta de pago de un
emisor en los valores de deuda en los que invierta. Para enfrentar este riesgo potencial,
la Sociedad no invertira en instrumentos de deuda emitidos por empresas, bancos que
no tengan una calificacion minima equivalente en escala local de “A”, conforme a las
calificaciones de las principales agencias calificadoras de reconocido prestigio a nivel
internacional.

Asimismo, la Sociedad no invertira en acciones de sociedades de inversion en
instrumentos de deuda que no cuenten con una calificacion crediticia minima de
“mxAf” o su equivalente, buscando invertir preponderantemente en sociedades de
inversion en instrumentos de deuda con una calificacion de “mxAAf” o mejor
conforme a las calificaciones de fondos de las principales agencias calificadoras de
reconocido prestigio a nivel internacional.

Por lo antes mencionado, la Sociedad se encontrara expuesta a que derivado de cambios
en la economia, o de las condiciones financieras particulares de los emisores y
contrapartes, la deuda emitida por éstos sufra una degradacion en sus calificaciones y
por ende disminuya su precio en el mercado afectando negativamente el precio de las
acciones de la Sociedad.

El riesgo de contraparte se define como el riesgo al que estard expuesta la Sociedad,
derivado de una posible pérdida generada por el incumplimiento de las obligaciones
contraidas por sus contrapartes, en operaciones con valores o documentos en los que
invierta.

(Continua)
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En este sentido, la Sociedad se abstendra de celebrar operaciones con contrapartes que
ostenten calificaciones en escala local menores a ‘A’, con el fin de disminuir la
probabilidad de un incumplimiento de este tipo. Las contrapartes calificadas con dicha
calificacion tienen una fuerte capacidad de pago, por lo que las contrapartes en las
inversiones efectuadas por la Sociedad tienen un bajo riesgo de incumplir con sus
obligaciones. Asimismo, la liquidacién de las operaciones celebradas por la Sociedad se
realizard mediante el procedimiento denominado “Entrega-contra-Pago” lo que
garantiza que ninguna operacion sera liquidada sin la entrega/recepcion de los valores o
efectivo correspondientes.

Riesgo de liquidez-

El riesgo de liquidez se define como la pérdida potencial por la venta anticipada o
forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a las obligaciones de la
Sociedad, o por el hecho de que una posicion no pueda ser oportunamente enajenada,
adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente.

El riesgo de liquidez al que estara expuesta la Sociedad se derivara de ventas
significativas de sus propias acciones, que generen la necesidad de vender de forma
anticipada una gran cantidad de activos en un corto periodo de tiempo, por lo que existe
el riesgo potencial de tener que vender dichos activos a descuentos inusuales, para
hacer frente a las obligaciones de recompra de acciones propias de la Sociedad,
impactando negativamente el precio de sus acciones.

Para enfrentar este tipo de riesgo, y derivado de que la Sociedad es de renta variable
especializada en acciones, mantiene al menos un 15% en valores de facil realizacion y/o
en instrumentos con vencimiento menor a 3 meses, por lo que el riesgo de liquidez al
que estara expuesta la Sociedad seré calificado como medio.

Riesgo operacional-
El riesgo operativo u operacional se define como el riesgo de que se presenten pérdidas
ocasionadas por fraude, actividades no autorizadas, errores, omisiones, ineficiencia,

fallas de los sistemas O por eventos externos. Es inherente a toda organizacion de
negocios y cubre una amplia gama de posibles eventos.

(Continua)
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La Sociedad se encuentra expuesta a pérdidas potenciales ocasionadas por riesgo
operativo. Este riesgo comprende, entre otros, al riesgo tecnologico y al riesgo legal. La
Operadora tiene implementados diversos controles internos para identificar, calificar y
prevenir los posibles efectos de riesgos operativos en la organizacion que pudieran
impactar negativamente en el precio de las acciones de la Sociedad.

La operadora lleva a cabo anualmente una evaluacion de riesgos y controles, la cual
cubre todas las actividades importantes dentro de sus areas de negocio. Esta evaluacion
proporciona una vision prospectiva del riesgo operacional y ayuda activamente a
determinar si los riesgos operacionales principales se controlan dentro de los niveles
aceptables. Ademas, permite la evaluacion tanto de la exposicion tipica como la
extrema de los riesgos operacionales, y considera los costos financieros directos y los
impactos indirectos en el area de negocio, incluyendo el servicio al cliente y los
impactos regulatorios y en la reputacion.

Los objetivos especificos del proceso son: identificar y evaluar los riesgos
operacionales importantes; identificar y evaluar la efectividad de los controles clave que
mitiguen estos riesgos; enfocar a la administracion en los controles cuando éstos se
evalien como inefectivos 0 que necesiten mejoras; identificar el monitoreo de los
controles principales que se esté llevando a cabo, e identificar las acciones necesarias
de la administracion.

Por otro lado, durante 2011 y 2010 las pérdidas operacionales no han impactado
negativamente el precio de las acciones de la Sociedad.

Riesgo legal-

El riesgo legal es un riesgo no cuantificable que implica 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 operaciones que la Sociedad lleva a cabo.
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