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Informe de los auditores independientes

A los Accionistas de
Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,
Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Monterrey, N. L., 28 de febrero de 2018

Opinién

Hemos auditado los estados financieros Fondo Value Institucional, S. A. de C. V., Fondo de Inversion en
Instrumentos de Deuda (el “Fondo™), que comprenden los balances generales y los estados de valuacion
de cartera al 31 de diciembre de 2017 y 2016, y los estados de resultados y de variaciones en el capital
contable correspondientes a los ejercicios terminados en esas fechas, asi como las notas explicativas a los
estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, y por
los ejercicios terminados en esas fechas, han sido preparados, en todos los aspectos materiales, de
conformidad con los criterios contables aplicables a fondos de inversion en México, emitidos por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”).

Fundamento de la Opinion

Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(“NIA”). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion “Responsabilidades de los auditores en relacion con la auditoria de los estados financieros™ de
este informe. Somos independientes del Fondo de conformidad con el Cédigo de Etica Profesional del
Instituto Mexicano de Contadores Piblicos A. C., junto con los requerimientos de ética que son
aplicables a nuestras auditorias de estados financieros en México, y hemos cumplido con las demas
responsabilidades éticas de conformidad con esos requerimientos y dicho Cédigo. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para sustentar
nuestra opinién.

Cuestiones Clave de la Auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son cuestiones que, segiin nuestro juicio profesional, han sido las de
mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estas cuestiones
han sido consideradas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y al
formarnos nuestra opinién sobre éstos, por lo tanto, no expresamos una opinion por separado sobre
estas cuestiones.

PricewaterhouseCoopers, S. C., Avenida Rufino Tamayo No. 100, Colonia Valle Oriente, C.P. 66269 Garza Garcia, Nuevo Ledn
T: (81) 8152 2000 F: (81} Bi152 2075 www,pwc.com/mx
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Cuestiones clave de auditoria Como nuestra auditoria abordoé la cuestion

Valuacion de la cartera de inversion

Como se menciona en la Nota b los estados Hemos evaluado y considerado el proceso utilizado por
financieros el Fondo invierte en valores, el Fondo para la valuacién de la cartera de inversién. En
documentos e instrumentos financieros, de particular hemos:

acuerdo con lo establecido en los Prospectos

de Informacion al Piblico Inversionista « Obtenido la integracion de la cartera de valores al
(*Prospecto”) y con los lineamientos cierre del ejercicio y cotejado en forma selectiva la
operativos emitidos por la CNBV, asi como siguiente informacién:

con las instrucciones formales recibidas de

sus clientes.

- La posicién de valores que mantiene el Fondo,

. . con la confirmacion del custodio de valores.
Dichos valores, documentos e instrumentos

financieros, que forman parte de la cartera de
inversion, se valiian a su valor razonable al
cierre de cada ejercicio con base a los precios
proporcionados por especialistas autorizados
por la CNBV, denominados “Proveedores de

- Los valores razonables utilizados, con los
proporcionados por los proveedores de precios
autorizados al 31 de diciembre de 2017.

precios”. s Reprocesado la valuacién de la cartera de inversion
considerando la posicién de valores y valores

Nos hemos enfocado en este rubro en nuestra razonables antes indicados y, comparamos los

auditoria debido principalmente a la resultados obtenidos con la valuacion de la cartera

importancia del valor en libros de la cartera reconocida por el Fondo.

de inversién, la cual representa el 9g% del
total de activos del Fondo al 31 de diciembre
de 2017y porque la existencia y valuacion de
la misma tiene un impacto significativo en los
estados financieros del Fondo.

Responsabilidades de la administracién y de los responsables del gobierno del Fondo en
relaciéon con los estados financicros

Value Operadora de Fondos de Inversion, S. A. de C. V. (“Operadora”) es responsable de la preparacion
de los estados financieros de conformidad con los criterios contables aplicables a fondos de inversion en
México, emitidos por la CNBV, y del control interno que considerd necesario para permitir la
preparacion de estados financieros libres de errores materiales, ya sea por fraude o error.

Al preparar los estados financieros, la Operadora es responsable de evaluar la capacidad del Fondo para
continuar como negocio en marcha; revelando, en su caso, las cuestiones relativas a negocio en marcha y
utilizando 1a base contable de negocio en marcha, excepto si la Operadora tenga la intencion de liquidar
el Fondo o de cesar operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista que hacerlo.

Los responsables del gobierno del Fondo son responsables de la supervision del proceso de reporte
financiero del Fondo.
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Responsabilidades de los auditores en relacién con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto
estan libres de errores materiales, ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte un error material, cuando éste exista.
Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influirin en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basiandose en los estados financieros.

Durante la realizacion de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional. Asimismo, también:

o Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, ya sea por fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos, y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para sustentar nuestra opinién. El riesgo de
no detectar un error material derivado de un fraude es mas elevado que uno que resulte de un error no
intencional, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erroneas o la elusién de los controles internos.

» Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fondo.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y de las revelaciones relativas presentadas por la Operadora.

o Evaluamos si es adecuado que la Operadora utilice la base contable de negocio en marcha para
preparar los estados financieros, y si, basados en la evidencia de auditoria obtenida existe
incertidumbre material con base en hechos o condiciones que puedan generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre
la correspondiente informacién revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones son
inadecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo deje de ser un negocio en marcha.
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Comunicamos a los responsables del gobierno del Fondo, entre otras cuestiones, el alcance y el
momento de realizacién de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como, cualquier
deficiencia significativa de control interno que identificamos en el trascurso de nuestra auditoria.

También, proporcionamos a los responsables del gobierno del Fondo una declaracion manifestando que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables sobre independencia y les comunicamos todas las
relaciones y demés cuestiones que razonablemente pudieran influir en nuestra independencia, y en su
caso, las correspondientes salvaguardas aplicadas.

Entre las cuestiones comunicadas a los responsables del gobierno del Fondo, determinamos las que han
sido més significativas en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y que son, en
consecuencia, las cuestiones clave de auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de
auditoria a menos que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelarlas piblicamente o, en
circunstancias extremadamente raras, determinemos que una cuestion no se deberia comunicar en
nuestro informe porque cabe esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés puablico.

El nombre del socio a cargo de la auditoria de la Compaiiia es Miguel Angel Puente Buentello.

PricewaterhouseCoopers, S. C.

C.P.C. Miguel Angel Puente Buentello

Socio de auditoria
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Balances Generales
31 de diciembre 2017 y 2016

Miles de pasos, excepto numero y precio de Ias acciones

Activo 2017 2016 Pasivo y Capital Contable 017 2016
Disponibilidades: Otras cuentas por pagar:

Bancos $ 13 $ 13 Otros impuestos y derechos

por pagar $ 638 $ 542

Inversiones en valores: Provisiones para obligaciones

Titulos para negociar 1,295,837 1,472,108 diversas (Nota 4) 8,843 5,624
Deudores por reporto 458,376 468,777 Total pasivo 9,481 6,166
Deudores diversos 6,650 - CAPITAL CONTABLE (Nota 5).

Capital contribuido:

Otros activos 10 10 Capilal social 711,944 817,794

Prima en venta de acciones {984,762) {825 588)
Total capital contribuido {272.818) (7.794)

CAPITAL GANADO:
Resultado de ejercicios
anteriores 1,942,534 1,831,219
Resultado neto 81,689 111,315
Total capital ganado 2,024 223 1,942 534
Total capital contable 1,751,405 1,934,740
Total activo £1,760.886 $1.940 906 Total pasivo y capital contable $1,760 866 §1,940,906
Cuentas de orden 2017 20186
Capital social autorizado (Nota 5) $ 10,000,000 $ 10,000,000
Acciones emitidas (Nota 5) 250,000,000 250,000,000
Colaterales recibidos por la entidad 458,376 468,777

£l saldo histdnico dal capital social al 31 de diciembre de 2017 y 2018 es de $711,944 y $817,794, respectivaments,

Las nutas adjunias forman parts intagrants de esios estados financieros, los cuales fueron autorizados para su amisidn el 23 de febraro da 2018 por jos directivos qua firman al caka da los
ostados financiaros y sus notas.

Los presentas batences g sl formidad con los Crterlos de Contabilidad pll‘l Fondol oo i h\rmldn emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Vl!oru con
fundamento en ko cl':fuuto por el articylo 73 de la Lw dae Fondos ds Inversitn, da observancia general de conslstente, er

ope‘gdlann efectuadas por ol Fondo, hasta las fechas ariba mencionadas, a3 cuaias se realizaron y uhuum on apego @ sangs prictices y & las disposiciones lagales y administraﬁvu
aplicablas,

Los presantss balances gensralas fusron aprobados por el Consejo de Administracidn de Value Cparadora de Fondos de Inversion, S.A. da C.V. bajo ta responsabilidad de los directivos que
lo suscriban,

La sociedad valuadora de esteffondo de inversisn delerming el pmdu de |as acciones representativas de su capital socisl con base an los precios aciualizados de valuaciin de los activos que
porolp de precios que fs presta sus servicios, y delermind a la fecha de estos estados financieros e aciivo nela, fijandose

da ﬂ: accionas, comespondisntes 8 | saries A y B2 an $67.774303; a la serie B1 en $57 773185, v @ (o serie B3 on $100.178542 al 31 de dicismbre de 2017,

;. a la sarle Blen 04 005782; y a la sarie B2 en $95.663024 &l 31 da diciembre de 2018

precio actuglizado ga valu
¥ las serias A y B2 en $84 0!

1,08 presentes/tialances gen
pedrfi consulthrda informa

serén publicados en la pagina electrénica de la red i (int de ia Bolsa Maxicana da Valores cuyo inic &3 it /Aveww. Benw com. mx; asimismo,
ciera qua periddicamenta se le proporciona a1a Comiuiérl Nacional Banurln ¥ da Valoras en gl dol enbv.gob.nx.

-

Lic, Arturo Ralap Orol
Director Gepaer
Valua Op ds |

Operadoca Hal o'de Inversién

Lipez ntonio Meqdnu Andrada
i6n, 8. A.deC. V,

L

Paginas



Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Estado de Valuacion de Cartera
31 de diciembre de 2017

Mies de pescs, plo las ala tolal, cosio pr ¥ valor bie oe fos tiufos®
Costo Valor Valor
Tipo Tasa Catificacion Cantidad Cantidac Total de promedio Costo razonable razonable Cias
de al ] de tituics de titiios titulos da unitario de total de o centable ocontable  por
%  Embory  Sere velor  yaler pursetitided  cperador’  lguidedos* * pdguisicidn”  adquisicién  woltare fotal  yencer
TITULOS PARA NEGOCIAR,
Inversién en tityios de deuda
Papel privado
AMCCB 130 80 3451000 AA-(mex) 256,908 258,999 5043848 7014091978 180,283 1,056.241352 272,250 10,840
IcvCB oeU 80 3.520500 MxXAA 183,232 163,232 7,251,794 585543508 92315 582 497072 91081 @803
MICHCB 07U 80 8.120000 mxA+ 758,190 758,180 8,941,497 434 (78241 220,244  453.717458 343008 7,150
0AXCB 07U 80 8.510000 MXAA 288,891 208,091 7,431,334 427 084004 122,583  437.044845 125428 7088
PAMMSCB 14U 80 2.670000 MrAA 18,537 18,537 3,041,182 1,088.884702 15,810 2,206.082182 40804 18,727
g 08U ®0 7.470000 A-{mex} 116,326 118,325 13,800985 425888143 50,765  445.808548 £3,186 8,785
CASCB RELTRNN )] 4080000 Aimax) 378,730 378,730 7820800 587.118930 228,147 5876315097 820 7,168
PASACH 1 91 10250018 As(mex) 1,833 1,833 §3230043  118.407802 213 112338340 206 5232
PROIN 102 & 9.100000 AAA(mox) 4,822 4,822 13,000,000 62242283 445 80.752478 438 4821
TMMCB 10 " 0000000 HRC 1,211,000 1,211,000 105,000,000 111.820567 135,415 608644808 73828 4808
PEMEX 15 85 5.540000 AB3.fx 123,864 122,684 11,380,584  519.130922 £81.228782 8,455
7367%  Totalde titulos para negoclar 1,220,429 1295837
REPORTOS:
Valores gubemameantales
BONDESD 210325L0  7.518115 AAA(mMex) 4500,578 4,560,578 205,343,385  €8.792524 __ 450,005  ©6.873134 __ 458370 -
2813%  Total de Deudores por reporto — 430,005 —450.378
100% Cartera toial § 1,876,433 $.1,754.213
Lat notas adjunias foman parts integrante de esios , los cualas fusron aulorizados para su amision ol 20 da labrero de 2016 por los directivos que firman al cales de los
astados financiaros y sus notas.

El prasenta estado do veluacion de canera da inversidn, sa formuld de emfonrﬂm «con los cnisrios de contabilidad para Fondos de Invenlm emmdns porla Camisién Nacional Bancaria y
de Valores con fundamenic an el 2riculo 70 de la Ley de Fondos de | , de general y la apii las
operacionas con activos chjeto de Inversidn efectuadas por el Fende durants ol periodo arriba mencionado, Ias cualas 88 realizaron y vahsaron con lpeqo » sanas préwcu yalss
dispesicionas legales y administrativas aplicables.

£l prassnte estado dé valuacion de canam fue aprobado por el Consejo da Admini

i6n da Valua Openad
qub i suscnben.

de Fendos de Inversién, S.A. de C.V. bajo la

p idad de |0y directs

El estado de valyacidn de cartera del Fonda de inversion correspondiants al cierme del ejercicio de 2017 se publicd el 5 do snaro da 2018.

La sociadad valuadora de aste
conforman su cariara de invers
aciualizado de valuacidn de |as

do de inversitn determind &l procio da las acciones represantativas de su capital socizl con base en ks precios aciusiizados de valuaciin de los activas que
. proporcionados por el provesdor de precios que la prasta sus servicios, ¥ detarmind a la fecha de este esiade finencler el activo nato, fijindose el praci
5, comaspondientos a las saries A y B2 an $97.774383; la serie B1 en $97 773185, y a |a serie B3 en 100.979542 al 31 do diciembre da 2017,

:mnrluripub&cldaanlapbghacllcﬁéﬂkadcllmdmuﬂi-!f' tamet) de 18 Bolsa Maxi
cidn [ quep 30 lo prop a la Comisidn Naci

El presanta agfSgo de valuacion
asimismo, pogra consulter la |

a de Valores
| Bancaria y de Valores &n &l do

dominic as hitp./f www.bmy com.mx;
o hitp./f www.cnby,gab.mx.

-

Lic. Arturo Fatad
Dirsctor Gogears
Valus Opardd
Operadora ol

C.P.Anionio Mandaza Andrada

ondos de |
'ondao de Inversidn

on, S5 A.daC.V,
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda
Estado de Valuacion de Cartera
31 de diciembre de 2016

Milas de pesos, pio las relativas a in idad, tofal, costo p dio y vaior bla de los thtulos®
Cantidad Canlidad Costo Coste Valor Valor
Tipo Tasa Calificacion de da Total dé& promedio total razonable razonable Dlas
de al -] litulos titulos titulos de unitano de de o conlable ocontabls  por
%  Emizom Serie valor  yaluar bursatiidad gperados”  llquidados®  laemision®  adquisicidn”  adguisicién  wnliade* foisl Yencet
TTULOS PARA NEGOCIAR:
Invensién en titvios de devdn
BBJIO o7 J 7.010000 AA{mex) 651,181 51,189 8,000000 $215.503401 $§ 140,327 §210524585 § 137,085 278
Papel privade
AMCCI 172U 8 5.151886 AA-{mex} 256,699 256,980 5,043,048 £15.002500 158,083 878852387 173,950 11.205
ICVCB 08U B0 2820000 AA(max) 163,232 183,232 7.251,784 481823784 78,840  576.550822 #4112 €888
MICHCB o7u 80 5.820000 PXAY 756,180 758,180 0,041,467 414.825474 313,887 443887114 335,648 7515
QAXCE o7y 80 5.810000 AA+(mex) 288,891 288,881 7121334 414880743 119,087 441.246782 120,634 T.454
VERACB 12 80 10801000 A+(mex) 750,000 750,000 18,848,700 80829585 87,872 B2.528745 61,885 10894
VRZICB oaL 80 7.082113 A-(mex) 119,325 116,225 13,800,885 482.397757 55,176 438.075440 52381 1,150
AERMXCB 13 1] 7.150764 HR AA* 700,000 700,000 30,000,000  91.880817 57177 81.000893 58701 T4
CASCB mnr s 2.700000 A{max) 378,730 378,730 7.620800 500.110807 180,407 £10.809988 231,388 7,561
LETCR 12 " 7.270358 HR AA- 42,680 42580 10,600,000 20068425 869 20.218552 88 1,432
FPASACH 1" a1 .840018 AA{mex) 1,833 1,833 53,230,043 138.612333 250 116.058544 218 5597
PROIN 102 9 8.850000 AAA(mex) 4,822 4,822 13,000,000 105208378 507 85.717484 482 4 666
TMMCB 10 ] 7.200040 HR AA 1241000 1,211,000 105,000,000 115421828 139,770 112.852241 138,684 4673
PEMEX 1BU 6 5.080000 AAA(mEx) 123,684 123,684 8000000 S20977729 __ 05538 518.525837 ___ 64923 6,820
15.95%  Totelde \itulos pare negocier 1,300 400 1472100

BEPORTOS:
Vaiores gubemementales

BONDESD  170822L0  5.523117 AAA(mMEN)  1,515988 1515080  J82263647 100281328 151,895 100309950 152,067 =
BOMDESD 180328LD  5.960784 AAA(mex) 3174823 3174023 207933726 00708438 __ 210560  ©9.753383 216,708 N

2415%  Tolalde Deudares per reporto — 400,555 - TI
100% Cartera totat §.1,855,041 §,1,840,883

Las notas adjuntas forman parte intagranta de astos astados financieros, los cunles fueron autorizados para su amision el 23 de lsbrero de 2017 por los funcionarios qua firman al calce de los
eslados financiaros y sus notas.

Elp aslada da valuacidn de cariera de & 1, 8@ formuld de conformided con los de i & la Sociedad, emitidos por la Comisidn Nacional Bancaria y de
Valoras con fundamento an ol anticula 78 de la Luy de Fondos de Inversion, da obsarvancia general y obligatarla -pli:-dos da manera consistents, nncnntrindau refisjadas Iu op.radunu
<on aclivos objato de inversidn afactuadas por la Sociedsd durants los perdedos amiba ionados, |as cudles $8 realizarcn y valuaron con apaga & sanas pricticas y a las d! i

legales y administratives aplicables.

£l presente estado de valuacidn de cartera fue eprobade par ol Conseja de Ademini ibn bajo la resp bilidad de los funcionarios qus los

El estado de valuacion de cariera de la sociedad de inversién corraspondiente al ciems dal ajarcicio de 2016, sa publicd ol 8 de snero de 2017

La sociedad valuadora de esta
que conforman su cartera de in
pracio actualizado de valuacidn
diciembra de 2018,

hciedad de inversidn daterming el precio da las accionss representativas de su capital social con base en las procios actuslizados de valuacion de los actives
reibn, proporcionados por el provesdor de precios gue le presta sus sarvicios, y determind a la fecha de este estado financiera el active neto, fijndose el
Ias accicnes, con valor inal de $40; pondi a sorles A y B2 en $94.096920, a la seria B1 on 394.085782; a In sanie B3 en $85.883024 ul 31 da

El presenia es do de valuacidniip cartara serd publlcado on la pigina alecirénica da la ad dlal (i ) de Ia Bolsa Mexl

cuyo dominio ex www.bmy com.mx; asimismo,
ciera que p ta =& la prop a la Comisién Nacional B 18 y da Valores

enbv.gob. .

Lic. Atturo R C. P{antonio Mendoza Andrade
Diractor Gar) c

Valus Ope Hociedades de Inversitn, 5. A. de C. V.,

Operadora qdad de Inversién
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Estados de Resultados
Por los afios terminados el 31 de diciembre 2017 y 2016

Miles de pesos
2017 20186
Ingresos de la operacion:
Resultado por valuacién a valor razonable $ 75,409 $ 85,621
Resultado por compra-venta 6,892 1,226
Ingresos por intereses (Nota 3) 113,141 84,867
Otros ingresos de la operacién 341 86
Totlal de ingresos de la operacién 195,783 171,800
Menos:
Egresos de la operacion:
Servicios administrativos y de distribucion pagados:
A la sociedad operadora (Nota 4) 1,565 1,293
A otras entidades 89,940 45,030
Impuestos y derechos 22,071 12,654
Gastos de administracion 518 507
Gastos por intereses - 1
Total de egresos de la operacion 114,094 60,485
Resuitado neto $_861,689 $111.318
Las notas adjuntas lorman parts intsgrants de estos astados fi i los cuales fueron autorizados para su emision sl 28 do fsbrero de 2018 por los directivos que fumen &l calce da los
estados financieros y sus notas.
Llosp dos de Hados 30 It de idad con los criter deo:mabllidld para Fondosde lnverlidn itides por la C Nacionat B fin y de Valores con
fundamento an lo dilpunln pot sl arilcula 76 da la L-yI de Fondos da | ion, de Iy de manera i 4 fie|ados todos los
innruns ¥ og da las op das por el Fondo durarite los perfad siriba X .adol 188 cusles te realizaron ¥ valuarcn con apago a sanas mwus yalas
@ legales y admi aphcables.
3 hados fusron P por el Consela da A i jon da Value Cperadora da Fondos de Inversidn, S.A. de C.V bajo Ia resp da los di
que Ios suscriben. ”
sardn publicados en |a pdgina slectrdnica de Is red dial { 1) de la Bolsa Mexicana da Valores cuyo inlo 88 hitp:/f www.bmy com.max;

nuni:mn_ podri n:nlulllr I Jpformacién financiera que periddicaments se la proporciona a Ia Cuml:lbn Nacional Bancaria y de Valores gn &1 dorfinio hitp./Awww.cnby.gob.mx.

Lic, Artul C.PfAntonio Mendoza Andrade

Ll Fondos de Inversidn, 5. A.de C. V.,
Operadofa d o da Inversién
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Estados de Variaciones en el Capital Contable
Por los afios terminados el 31 de diciembre 2017y 2016

Miles de pesos
Capital contribuido Capital ganado
Prima en Resultado Total
Capital venta de de ejercicios Resultado capital
social acciones anterigres netg contable
Saldos al 1 de enero de 2016 $ 547,367 ($1,170,353) 81,771,617 $ 59602 $1,208.233
Movimientos inherentes a las decisiones
de los accionistas:
Aumento de capital social y prima en venta
de acciones 270,427 344,765 - - 615,192
Traspaso del resultado neto a resultado
de ejercicios anteriores - - 59,602 (59,602) -
Movimientos inherentes al reconocimiento
de 1a utilidad integral:
Resultado neto - - - 111315 111,315
Saldos al 31 de diciembre de 2016 817,794 (825,588) 1,831,219 111,315 1,934,740
Movimientos inherentes a las decisiones
de los accionistas:
Disminucién de capital social y prima en venta
de acciones (105,850) (159,174) - - (265,024)
Traspaso del resultado neto a resultado
de ejercicios anteriores 111,315 (111,315) -
Movimientos inherentes al reconocimiento
de la utilidad integral:
Resultado neto 81,689 81,689
Saldos al 31 de diciembre de 2017 5711944 § (984762) $1,942534 §_B1680 §1.751405

|as notas adjuntay forman parte integrants da esios estados financieros, los cuales fusron sutorizados para su emisién el 28 de febrero de 2018 por loa directivos que firman al calce da los
astados financieros y sus notas.

Los pi da vanacionas an sl capital coniabls ss formularon de conformidad ton los Crilerios de Contabilidad para Fondos de Inv-nln’.'n smitidos por a Ccmllibn Naclonal
Bancarta y de Valores con tundamento an ja dispuesto por el articulo 78 de la Ley da Fondos de Inversidn, da obsarvancia g | y oblig: de

encontrindoss reflajados los movimientos on las cusntas oo capital e derivados ce las operaci i das por ol Fondo durante los p priotdos ariba i 128 cuslos sa
raalizaron y valuanon con apego & sanas pricticas y a las disp legales y admir plcabl

Los presenies estados de variacionas an &l capital contable fueren aprobadas por 8l Consejo de Administracidn da Value Oparadora de Fondos de Inverslon, S.A. de C.V, bajo In
responsabilidad de los directiybs que los suscriben,

de Valores cuyo dominio es hitp:i/

Los presantes estados da varjyciones en ¢l capilal contable sern publicados en la pAgina alecirdnica da la red mundial (Inmna!) do la Bolsa Mexi
‘aloras an el dominio hitp:d/

www.b m.mx; 8simismopodra consulter ln Informacidn financlara que parid sale iona & la C. Bancaria y d

Lo

Lic. Al
Diractor
Value G @ Forxios da Inversién, 5. A.de C. V,
Cperaddrs dbf Fondo de Inversion

C P. Anjonio Mendoza Andeade
Contraler Normativo
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

Miles de pesos a valor nominal, excepto
las relativas al valor y mimero de acciones

Nota 1 - Naturaleza y operaciones del Fondo

Fondo Value Institucional, S. A. de C. V., Fondo de Inversién en Instrumentos de Deuda (el “Fondo”),
tiene por objeto la realizacion de toda clase de operaciones con instrumentos de deuda y las demas
operaciones autorizadas para los fondos de inversién en instrumentos de deuda. El fondo puede operar
con personas fisicas, personas morales y personas morales no contribuyentes del impuesto sobre la renta.
Las operaciones del Fondo estdn reguladas por la Ley de Fondos de Inversién (“LF1”, antes Ley de
Sociedades de Inversion) y por las disposiciones de caricter general que emite la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores (“CNBV”). La clave de pizarra del Fondo en la Bolsa Mexicana de Valores (“Bolsa™)
es “VALUE F7”.

El régimen de inversion del Fondo es diversificado y su clasificacién es de largo plazo, consecuentemente,
determina sus politicas de inversién, de adquisicién y seleccidén de valores de acuerdo con las
disposiciones establecidas por la CNBV, con rangos determinados que aseguren el principio de dispersion
de Ios riesgos en la composicién de su cartera. El prospecto de informacién al piblico inversionista fue
autorizado por la CNBV, el 18 de agosto de 2015, mediante el oficio 157/8915/2015, segiin lo establecido
en las “Disposiciones de Caracter General aplicables a los Fondos de Inversi6n y a las personas que les
prestan servicios” emitidas el 24 de noviembre del 2014 y sus modificaciones.

Conforme a las disposiciones de la CNBV, los fondos de inversién en instrumentos de deuda scn
calificados por una agencia independiente, que evalia la calidad de los activos y de la administracién del
Fondo. Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo obtuvo de HR Ratings de México, S. A.deC. V. La
calificacion HR AA/6HR. “HR AA” indica una calificacion alta en cuanto a la calidad crediticia y, por lo
tanto, tiene un riesgo crédito similar al de un instrumento con riesgo de crédito muy bajo. Por otra parte,
el riesgo mercado, “6HR”, nos indica que la sensibilidad de la cartera ante cambios en las condiciones de
mercado y, en particular, a sus factores de riesgo es alta.

En los términos de la LFI y conforme a los requisitos de la CNBV, la determinacién del valor de mercado,
la valuaci6n de instrumentos gue integran la cartera de valores y los servicios de contabilidad del Fondo
estan a cargo de empresas independientes al Fondo.

El Consejo de Administracion tiene la responsabilidad de decidir sobre la estrategia de inversién y la
composicién de los activos del Fondo de acuerdo con los objetivos y politicas de inversién establecidos en
el prospecto de informacion y en la LFL,

El Fondo no tiene empleados, por lo que no esté sujeta a obligaciones laborales. Value Operadora de
Fondos de Inversion, S, A. de C. V. (*Operadora”) tiene a su cargo las funciones de administracién general
¥y le presta los servicios administrativos necesarios para su operacién y Value, S. A. de C. V., Casa de Bolsa,
Value Grupo Financiero (“Casa de Bolsa”) se encarga de proporcionarle los servicios de distribucién de
acciones representativas del capital social.

Los estados financieros adjuntos y sus notas fueron autorizados para su emisién el 28 de febrero de 2018,
por los directivos con poder legal para autorizarlos.
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Fondo Value Institucional, S. A. de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017y 2016

Nota 2 - Resumen de bases contables significativas

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y 2016 que se acompaiian, han sido preparados
cumpliendo con las bases y pricticas contables establecidas por la CNBV como autoridad de inspeccion y
vigilancia de fondos de inversi6n, con base en las facultades que le confiere la LFI, y a través de los
“Criterios de Contabilidad para los Fondos de Inversién” contenidos en las “Disposiciones de caracter
general aplicables a los fondos de inversion y a las personas que les prestan servicios” (“Criterios
Contables™).

De conformidad con los Criterios Contables, a falta de un criterio contable especifico de la CNBV, deberian
aplicarse las bases de supletoriedad, conforme a lo establecido en las Normas de Informacién Financiera
(NIF) mexicanas, especificamente la NIF A-8 “Supletoriedad”, en el siguiente orden, las NIF, las Normas
Internacionales de Contabilidad aprobadas y emitidas por el Comité de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board, “IASB”), asi como los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados aplicables en los Estados Unidos emitidos por el Financial
Accounting Standards Board (“US GAAP”) o, en su caso, cualquier norma de contabilidad que forme parte
de un conjunto de normas formal y reconocido.

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existieron cambios en los Criterios
Contables aplicables al Fondo.

Los estados financieros adjuntos estin sujetos a la revision de la Comision, que cuenta con la facultad de
ordenar las modificaciones que considere pertinentes.

A continuacién, se resumen las politicas de contabilidad mas significativas, las cuales han sido aplicadas
consistentemente en los afios que se presentan, a menos que se especifique lo contrario.

a. Disponibilidades

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

b. Inversiones en valores

Las inversiones en valores incluyen inversiones en titulos de deuda, los cuales se clasifican por la
Administracién del Fondo, al momento de su adquisicién, en titulos para negociar o titulos recibidos en
reporto. Inicialmente se registran a su costo de adquisicién y posteriormente se valtan a valor razonable,
como se describe mds adelante.

Los valores, documentos e instrumentos financieros que forman parte de la cartera de valores, se valdan
utilizando precios actualizados para valuacién proporcionados por especialistas en el cdlculo y suministro

de precios para valuar carteras de valores autorizados por la CNBV, denominados “proveedores de
precios”.
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversiéon en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

Titulos para negociar

Titulos de deuda: se valiian a su valor razonable con base en los precios de mercado dados a conocer por
el proveedor de precios, el cual incluye el capital y los intereses devengados. A defecto de lo anterior, el
titulo se mantiene registrado a costo de adquisicién mas los intereses devengados y, en caso de ser
necesario, se reconoce el decremento en su valor.

Los intereses devengados se registran en resultados conforme al método de interés efectivo o de linea
recta. Por los titulos que liquidan intereses periddicamente, el descuento o sobreprecio recibido o pagado
al adquirirlos se ajusta a través de su valor razonable o, en caso de que hayan sido valuados al costo de
adquisicion, el descuento o sobreprecio se devenga en linea recta durante la vida del instrumento.

La diferencia entre el valor en libros y el (iltimo valor razonable se acredita o carga al resultado del
ejercicio, segin corresponda, en la cuenta “Resultado por valuacién a valor razonable”.

Las operaciones de compraventa de valores se registran en la fecha de su concertacion,
independientemente de la fecha de su liquidacion. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las
operaciones a liquidar a 24, 48 6 72 horas, se reconocen en los rubros “Deudores por liquidacion de
operaciones” o “Acreedores por liquidacién de operaciones”, segin corresponda.

c. Operaciones de reporto

Los titulos recibidos en reporto se valiian al valor presente del precio al vencimiento dado a conocer por el
proveedor de precios, descontando dicho precio a la tasa de rendimiento, considerando el valor razonable
de titulos de la misma especie de aquellos objeto del reporto, cuyo término sea equivalente al plazo
restante de la misma operacion. El premio se reconoce con base en el valor presente del precio al
vencimiento de la operacidn, afectando la valuacion de los titulos objeto de la misma, asi como el
resultado del ejercicio.

Las operaciones de reporto celebradas por el Fondo actuando como reportador, a plazos de 1y 3 dias en
fin de semana, se reconocen en el rubro de “Deudores por reporto” que representa el derecho de recibir el
efectivo entregado en la operacion, asi como los intereses devengados por el reporto (premio).

d. Acciones en tesoreria

Las acciones propias emitidas y no suscritas se mantienen como acciones de tesoreria, y las acciones
propias recompradas se convierten en acciones de tesoreria a la fecha de recompra, con la consecuente
reduccién del capital social pagado y de su correspondiente prima en venta de acciones.

e. Prima en venta de acciones

La cuenta “Prima en venta de acciones” se integra por el cargo o erédito originado por la diferencia entre

el valor nominal de las acciones en circulacién y su valor de colocacién y por la diferencia entre el costo de
recompra y el valor nominal de las acciones propias.
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Fondo Value Institucional, S. A. de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

f. Valor de Ia accién del Fondo

El valor de la accién del Fondo se determina dividiendo el total de las inversiones en valores, mas los
demads activos del Fondo, menos el pasivo, entre el niimero de acciones en circulacion representativas del
capital pagado.

Nota 3 - Operaciones de reporto

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo celebré operaciones de reporto
principalmente con Banco Nacional de Comercio Exterior, S. N, C. y Banco Nacional de Obras y Servicios
Piblicos, 8. N. C.

Por los aiios terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, los premios cobrados por operaciones de
reporto ascendieron a $33,291 y $16,032, respectivamente, y se incluyen en el renglén de “Ingresos por
intereses” en el estado de resultados. Dichas operaciones se realizaron con valores gubernamentales a
plazos promedio de entre uno y tres dias.

Nota 4 - Saldos y transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los balances generales incluyen en el rubro de “Acreedores diversos y
otras cuentas por pagar” saldos por $143 y $153, respectivamente, a favor de la Operadora, y $8,642 y
$5,416 a favor de la Casa de Bolsa. Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, el estado
de resultados incluye gastos por servicios administrativos devengados a favor de la Operadora por $1,565
¥ $1,293 y gastos por distribucién de acciones devengados a favor Casa de Bolsa por $89,721y $45,831,
respectivamente,

Nota 5 - Capital contable

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el capital social se integra como sigue:

Numero de

acciones (*) Importe
Serie “A”, representativa del capital minimo fijo sin derecho
a retiro, cuya transmision estd sujeta a aprobacién previa de
la CNBV 25,000 3 1,000
Serie “B", representativa de la parte variable del capital 249,975,000 9,999,000
Capital social maximo autorizado 250,000,000 10,000,000
Capital social no exhibido (232.201,398) (9.288.056)
Capital social pagado —17,798,602 $__ 711,944

{") Acciones con valor nominal de $40.000000
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,
Fondo de Inversiéon en Instrumentos de Deuda

Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, las acciones de las distintas series que integran el eapital social tienen
los siguientes valores:

Precio por accién

2017 016

Valor nominal $ 40.000000 $ 40.000000
Valor de mercado:

Serie

“A" 97.774393 94,096939
“B1" 97.773185 94.095762
“ga" 97.774393 94.096939
“B3" 100.179542 95.883024

Al momento de dividir el capital variable de Value F7, en las series B1 (Personas Fisicas), B2 (Personas
Morales) y B3 (Personas Morales no sujetas a retencion de 1.S.R.), el histérico de precios de la serie B, se
mantendri en la serie B3.

La LFI requiere que los Fondos de Inversion, a través del Consejo de Administracién de la Sociedad
Operadora de Fondos de Inversion, establezcan limites méaximos de tenencia accionaria por inversionista
y determine las politicas para que las personas que adquieran temporalmente porcentajes superiores a
dichos limites, se ajusten a las mismas.

Las personas morales extranjeras que ejerzan funciones de autoridad, directamente o a través de
interposita persona, no podrdn ser accionistas del mismo.

En cualquier momento el Fondo podra adquirir el 100% de sus propias acciones en circulacion.
El Fondo no esta obligado a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

Nota 6 - Impuestos sobre la renta (ISR) y al valor agregado (IVA)

a. ISR:

El Fondo es no contribuyente del ISR; sin embargo, es responsable de calcular y enterar, como pago
provisional de ISR mensual, el impuesto a cargo de sus socios, aplicando a la cartera de inversion sujeta
del impuesto la tasa anual del 0.58% sobre el monto del capital que dé lugar al pago de intereses.

El impuesto enterado por los fondos de inversion es acreditable para sus socios cuando acumulen el

interés real, si es persona fisica, o el interés nominal, si es persona moral, devengado por su inversién en
dicho fondo.
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Fondo Value Institucional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

b, IVA:
Las actividades realizadas por los fondos de inversién se encuentran exentas del pago del IVA.
Nota 7 - Compromisos

El Fondo tiene celebrados contratos de prestacién de servicios administrativos y distribucién con vigencia
indefinida, con la Operadora y la Casa de Bolsa, compaiiias relacionadas, respectivamente. (Ver Nota 4).

Nota 8 - Administracién de riesgos

A partir del 4 de diciembre de 2006, entraron en vigor las nuevas disposiciones en materia de la
Administracion Integral de Riesgo aplicables a los Fondos de Inversién, con la emisi6én de la Circular
Unica de Fondos de Inversién.

Derivado de lo anterior la Operadora entregd a la CNBV el Manual de Administracién Integral de Riesgos
de la Operadora, en donde se describen las politicas y procedimientos sobre los que debera llevarse a cabo
la administracién integral de riesgos de la Operadora, asi como los limites globales y especificos para los
riesgos discrecionales y el nivel de tolerancia para los riesgos no discrecionales de los Fondos de
Inversién.

En el Manual se describe la estructura corporativa sobre la cual descansa la Administracién Integral de
Riesgo tal como se sefiala a continuacién:

La Operadora se apoyari en la estructura de la Administracion Integral de Riesgos de Value, S.A. de C.V.
Casa de Bolsa, la cual forma parte del Grupo Financiero a que pertenece la Operadora, Asimismo, la
Unidad de Administracion Integral de Riesgos, se apoyari en el proveedor de servicios VALMER para el
cilculo y emision de reportes de los riesgos discrecionales a los que estin expuestos los Fondos de
Inversion

Funciones y Responsabilidades:

El Consejo de Administracién es el maximo érgano de la administracién de riesgos de la Operadora y
constituy6 el Comité de Riesgo del Consejo cuyo fin es la administracion de los riesgos de la Institucion.
Este iiltimo estableci6 el Subcomité Operativo de Riesgo que sera su brazo ejecutivo, de tal manera que
esté revisando el dia a dia y la Unidad de Administracién del Riesgo (la “Unidad”) que sera la encargada
de identificar, medir, monitorear e informar los riesgos cuantificables y no cuantificables que enfrenta el
Fondo de Inversi6n en sus operaciones; la Unidad es independiente de las dreas de negocios con el fin de
evitar conflictos de intereses y asegurar una adecuada separacién de responsabilidades.

El Director General establece programas semestrales de revision de los cumplimientos de los objetivos,
procedimientos, controles, limites de exposicion y niveles de tolerancia al riesgo de los Fondos de
Inversion; difunde o en su caso implementa planes de accién en caso de contingencia. Y establece
programas de capacitacién y actualizacion para el personal responsable para la administracién de riesgos.
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El Comité de Riesgos es encargado de revisar la metodologia y procedimientos para identificar, medir,
vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgo a que se encuentran expuestos
los Fondos de Inversion, asi como aprobar sus eventuales modificaciones a propuesta de la unidad,
ademis de informar trimestralmente al consejo de la Operadora y de los Fondos de Inversién sobre la
exposicion de riesgo asumida; también autoriza por excepcidn, que se excedan los limites globales y
especificos de exposicién a los distintos tipos de riesgo, cuando por las condiciones y el entorno que
prevalezcan en €l momento, se considere necesario. Esta tarea la ejecuta a través del subcomité operativo
de riesgos, quien debe observar el cumplimiento al régimen de inversién que corresponda a cada fondo de
inversidn, asi como a sus respectivos prospectos de informacién al piblico.

El Subcomité Operativo de Riesgos es el brazo ejecutivo del comité de riesgos, de tal manera que deberi
revisar los reportes diarios de riesgos, y en su caso, llevar a cabo las acciones correctivas necesarias, asi
como autorizar las excepciones que considere pertinentes, reportando en todo caso al comité de riesgos de
lo acontecido.

La Unidad para la Administracién Integral de Riesgos apoyindose en el responsable de riesgos de la
operadora y en los servicios prestados por VALMER, serd la encargada de monitorear, vigilar y controlar
que todos los parametros de riesgos definidos por el comité se respeten; asi mismo propone al comité las
modificaciones que considere convenientes respecto de las metodologias, modelos y parimetros para
identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgos, ademas de
los mecanismos para las acciones correctivas y la implementacion de las mismas.

El Responsable de la Administracién de Riesgos es responsable de verificar que se envie al proveedor de
servicios las carteras de cada uno de los Fondos de Inversidn, a fin de que el proveedor realice los célculos
del riesgo de mercado, de crédito y de liquidez, asimismo, es quien reciba del proveedor los informes
generados para su verificacion y distribucion.

Auditoria Interna: Las dreas de Contraloria Normativa y Auditoria Interna son independientes de las
ireas tomadoras de riesgos y dependen directamente del Comité de Auditoria y llevara a cabo cuando
menos una vez al afio o al cierre de cada ejercicio, una auditoria interna de la administracién integral de
riesgos.

Con el fin de mantener una adecuada Administracién Integral de Riesgos el Comité de Riesgos define
limites de exposicién y niveles de tolerancia al riesgo del Fondo de Inversion, dindole un mejor control
hacia la exposicion de riesgo a dicho Fondo.

Informacion Cualitativa

Los riesgos a los que estin expuestos los Fondos de Inversién son:

1. Riesgos Cuantificables: Son aquellos para los cuales es posible conformar una base estadistica que
permita medir las pérdidas potenciales.

+ Riesgos discrecionales: son aquellos resultantes de una toma de posicion de riesgo
i. Riesgo de Mercado. - El riesgo de mercado es la pérdida potencial ante movimientos adversos en

las variables del mercado que afecten los precios de los activos que forman parte de los Fondos
de Inversi6n.
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ii, Riesgo de Liquidez. - Es el riesgo de no poder vender o transferir ripidamente y a un precio
razonable, un activo para cubrir compromisos, por lo que representa la pérdida potencial por la
venta anticipada o forzosa de activos a precios inusualmente bajos para hacer frente a
obligaciones. Puede deberse tanto a problemas de liquidez del mercado en si mismo, como por
mantener posiciones elevadas de algin instrumento o valor con relacion al volumen total
operado en el mercado.

iii. Riesgo de Crédito. - El riesgo de crédito representa la pérdida potencial por falta de pago de un
emisor o contraparte en las operaciones que efectian con los Fondos de Inversion, es decir,
implica la posibilidad de que una de las partes en un determinado contrato no cumpla con sus
obligaciones.

» Riesgos no discrecionales: son aquellos resultantes de la operacion que inciden en el patrimonio de
los Fondos de Inversion, pero no son producto de una toma de posicién de riesgo.

i. Riesgo Operativo. - El riesgo operativo representa la pérdida potencial por fallas o deficiencias
en los sistemnas de informacion, en los controles internos o por errores en ¢l procesamiento de
las operaciones y surge como consecuencia de la posible ocurrencia de sucesos inesperados o
errores relacionados a los procedimientos operativos.

ii. Riesgo Legal. - Se define como la posible pérdida por incumplimiento de las normas juridicas y
administrativas aplicables, por la emisién de resoluciones desfavorables ya sean administrativas
o judiciales y por la aplicacién de sanciones, con relacién a las operaciones que el Fondo de
Inversi6n lleva a cabo.

ili. Riesgo Tecnoldgico. - se define como la pérdida potencial por dafios, interrupcién, alteracién o
fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacién.

2. Riesgos no Cuantificables: que son aquellos derivados de eventos imprevistos para los cuales no se
puede conformar una base estadistica que permita medir las pérdidas potenciales. Tales eventos son
temblores, terremotos, atentados terroristas, ete.

Metodologia

Para el calculo de los riesgos discrecionales se sigue la metodologia utilizada por el proveedor de riesgos
(VALMER).

Riesgo de Mercado. - La metodologia utilizada para calcular el Valor en Riesgos (VaR), es Paramétrico,
con un nivel de confianza de 95% y un horizonte temporal de un dia para el que se estime la minusvalia
para los fondos de inversién en instrumentos de deuda de corto plazo, mediano plazo, las de largo plazo y
de renta variable.
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Riesgo de Liquidez. - la metodologia consiste en analizar los niveles de operacién de los spreads
observados en el mercado para cada instrumento y a partir de los mismos, obtener indicadores de
descuento o castigos (pérdidas potenciales) en caso de estar en la necesidad de liquidar la posicion a
precios de mercado en una fecha determinada.

Riesgo de Crédito. - se basa en el analisis de la calificacién de los instrumentos privados incluidos en el
portafolio. Mediante esta calificacion y la utilizacién de una matriz de probabilidades de transicion, se
estima la probabilidad de que un titulo “migre” hacia una calificacion inferior, o incurra en un
incumplimiento de sus compromisos.

Para el cdlculo de los riesgos no discrecionales se sigue la siguiente metodologia:

Riesgo Operativo. - La metodologia consiste en identificar los procesos primarios que afectan los objetivos
de la Operadora en la administracién de los Fondos de Inversién, asi como los riesgos que podrian
impedir el cumplimiento de dichos procesos; los riesgos identificados son analizados para evaluar el
impacto que podrian tener en caso de materializarse y se determina el tratamiento para mitigar su
impacto.

Riesgo Legal. - Se monitorea el cumplimiento de las disposiciones legales y administrativas, y en su caso,
se evaliian las resoluciones administrativas y judiciales desfavorables que pudieran presentarse.

Riesgo Tecnoldgico. - La metodologia consiste en la realizacién constante de simulacros de fallas y caidas
de los sistemas de procesamiento de datos, comunicaciones e informacion, a fin de medir el impacto que
se tendria en caso de presentarse un escenario similar, asi como medir la capacidad de respuesta en una
situacién de crisis. Asimismo, como resultado de lo anterior, se desarrollan planes de continuidad de
negocio.

Para el cilculo de los riesgos no cuantificables se sigue el siguiente tratamiento:

Se cuenta para cualquier evento fortuito que pudiera interrumpir la operacién de los Fondos de Inversion,
planes de contingencia.

VAR de Mercado:

Durante el afio 2017 los fondos se vieron afectados por la volatilidad en los mercados financieros tanto
externos como internos, no obstante, las mediciones diarias del riesgo de mercado que se realiza a través
de VaR, siguieron por debajo de su limite establecido en el prospecto de inversién, tal y como se muestra
en la siguiente tabla.

Portafolio VaR al 95% Promedia Limite Dif. {+,-)
Value F1 0.207% 0.62% 0.41%
Value F2 0.688% 1.51% 0.82%
Value F3 0.331% 1.51% 1.18%
Value F4 0.003% 0.022 2.20%
Value F7 0.516% 1.51% 0.99%
Value F8 0.807% 2.20% 1.39%
Value V5 1.532% 7.23% 5.70%
Value V6 1.034% 2.84% 1.81%
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Riesgo Crédito:

Durante el 2017 los Fondos de Inversion el Riesgo Crédito, siguié por debajo de su limite, tal y como se
muestra en la siguiente tabla.

Portafolio. VaR al 95% Promedio. Limite% Dif. (+,-)%
Value F1 1.608 15.80 14.29
Value F2 9.571 20.45 10.88
Value F3 3.875 27.13 23.25
Value F4 0.000 6.69 6.69
Value F7 7.607 28.90 21.29
Value F8 0.000 J6.86 36.86
Value V5 1.287 11.18 9.89
Value V& 13.191 45.00 31.81
Riesgo Liquidez:

Durante el 2017 los Fondos de Inversion el Riesgo Crédito, siguié por debajo de su limite, tal y como se
muestra en la siguiente tabla.

Portafolio. VaR al 95% Promedio. Limite % Dif. (+,-} %
Value F1 0.4079 1 0.582146
Value F2 1.3875 2 0.61254
Value F3 0.5979 1.3 0.702057
Value F4 0.0172 0.16 0.142825
Value F7 1.0673 3 1.93274
Value F8 0.8076 3.47 2.662383
Value V5 1.3809 12.13 10.73913
Value V6 1.9135 5.64 3.726476

Nota g - Nuevos pronunciamientos contables:

El Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera (“CINIF”)
emitié durante diciembre de 2013, 2014, 2016 y 2017, una serie de NIF y Mejoras a las NIF las cuales
entrardn en vigor a partir del afio en que se indica, y que podrian ser adoptadas por el Fondo de no existir
una disposicién o Criterio Contable especifico de la Comisién.

2019

NIF D-5 “Arrendamientos”. Establece las normas de valuacién, presentacion y revelacion de los
arrendamientos mediante un tinico modelo de contabilizacién por el arrendatario. Requiere que el
arrendatario reconozca, desde el inicio del arrendamiento: a) un pasivo por arrendamiento (rentas por
pagar a valor presente), y b) por ese mismo monto, un activo llamado activo por derecho de uso, que
representa su derecho a usar el activo subyacente arrendado.

Modifica la presentacion del estado de flujos de efectivo, presentado los pagos para reducir los pasivos por
arrendamiento dentro de las actividades de financiamiento. Asimismo, modifica el reconocimiento de los
arrendamientos en via de regreso requiriendo al vendedor- arrendatario reconocer como una venta los
derechos transferidos al comprador-arrendador que no le regresan.
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2018

NIF B-17 "Determinacion de valor razonable", Establece las normas para la determinacién del valor
razonable y su revelacién. Menciona que el valor razonable debe utilizar supuestos que los participantes
del mercado usarian al fijar el precio de un activo o un pasivo en las condiciones actuales del mercado a
una fecha determinada, incluyendo los supuestos sobre el riesgo. Se establece que se debe considerar el
activo o pasivo particular que se est4 valuando, si es monetario y si es utilizado en combinacién con otros
activos o sobre una base independiente, el mercado en el que tendria lugar para el activo o el pasivo; y la
técnica o técnicas de valuacién apropiadas para la determinacién del valor razonable, asi como maximizar
el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizar los datos de entrada no observables.

NIF C-2 “Inversion en instrumentos financieros”. Establece las normas de valuacién, representacién y
revelacion de la inversion en instrumentos financieros. Descarta el concepto de intencién de adquisicion”
y utilizacién de una inversion en un instrumento financiero de deuda o capital para determinar su
clasificacién y elimina las categorias de instrumento conservado para su vencimiento y disponibles para la
venta, Adopta el concepto de “modelo de negocios de la Administracién de las inversiones” en
instrumentos financieros.

NIF C-3 “Cuentas por cobrar”. Establece las normas de valuacién, presentacion y revelacién para el
reconocimiento inicial y posterior de las cuentas por cobrar comerciales y las otras cuentas por cobrar en
los estados financieros de una entidad econdmica. Especifica que las cuentas por cobrar que se basan en
un contrato representan un instrumento financiero.

NIF C-9 “Provisiones, contingencias y compromisos”. Establece las normas de valuacion, presentacién y
revelacion de los pasivos, provisiones y compromisos, disminuyendo su alcance para reubicar el tema
relativo a pasivos financieros en la NIF C-19. Se modific la definicién de pasivo, eliminando el concepto
de “virtualmente ineludible” e incluyendo el términe “probable”.

NIF C-10 “Instrumentos financieros derivados y relaciones de cobertura”. Establece las caracteristicas que
debe tener un instrumento financiero para ser considerado como derivado con fines de negociacién o de
cobertura, define las reglas presentacion y revelacion, asi como el reconocimiento y valuacién para los
instrumentos financieros derivados, incluyendo aquellos con fines de cobertura y los aplicables a las
operaciones de cobertura estructuradas a través de derivados, no se permitira separar los instrumentos
financieros derivados implicitos que existan cuando el instrumento anfitrién sea un activo financiero, si el
monto del contrato hibrido se va a modificar, se cobrara el monto modificado; y se permitira designar
como partida cubierta a una posicion neta de ingresos y egresos, si refleja la estrategia de administracién
de riesgos de la entidad.

NIF C-16 “Deterioro de instrumentos financieros por cobrar”. Establece las normas de valuacién,
reconocimiento contable, presentacion y revelacién de las pérdidas por deterioro de instrumentos
financieros por cobrar.

NIF C-19 “Instrumentos financieros por pagar”. Establece las normas de valuacién, presentacién y
revelacion para el reconocimiento inicial y posterior de las cuentas por pagar, préstamos y otros pasivos
financieros en los estados financieros de una entidad econdémica. Se introducen los conceptos de costo
amortizado para valuar los pasivos financieros y el de método de interés efectivo, basado en la tasa de
interés efectiva, para efectuar dicha valuacién. Tanto los descuentos como los costos de emisién de un
pasivo financiero se deducen del pasivo.

Pagina 20



Fondo Value Institucional, S. A. de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017y 2016

NIF C-20 “Instrumentos de financiamiento por cobrar”. Establece las normas de valuacién, presentacién
y revelacién para el reconocimiento inicial y posterior de los instrumentos de financiamiento por cobrar
en los estados financieros de una entidad econémica que realiza actividades de financiamiento. Descarta
el concepto de intencién de adquisicién y tenencia de los instrumentos financieros en el activo para
determinar su clasificacion. Adopta el concepto de modelo de negocios de la Administracién.

NIF D-1“Ingresos por contratos con clientes”. Establece las normas de valuacién, presentacién y
revelacion de los ingresos que se incurren para obtener o cumplir con los contratos con clientes. Se
establecen los aspectos mds significativos para el reconocimiento de los ingresos a través de la
transferencia de control, identificacién de las obligaciones a cumplir de un contrato, asignacién del monto
de la transaccion y el reconocimiento de derechos de cobro. Esta NIF elimina la supletoriedad de la
Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 18 “Ingresos de actividades ordinarias”, y sus
interpretaciones, segin se establece en la NIF A-8 “Supletoriedad”.

NIF D-2 “Costos por contratos con clientes”, Establece las normas de valuacién, presentacion y revelacién
de los costos que surgen de contratos con clientes. Establece la a normativa relativa al reconocimiento de
los costos por contratos con clientes, asimismo incorpora el tratamiento contable de los costos
relacionado con contratos de construccién y fabricacién de bienes de capital incluyendo los costos
relacionados con contratos de clientes. Esta NIF, en conjunto con la NIF D-1, “Ingresos por contratos con
clientes”, deroga el Boletin D-7 “Contratos de construccién y de fabricacion de ciertos bienes de capital” y
a la INIF 14 “Contratos de construccién, venta y prestacién de servicios relacionados con bienes
inmuebles”.

Mejoras a las NIF 2018

NIF B-2 “Estado de Flujos de Efectivo”. Se requiere revelar los cambios relevantes que hayan requerido o
no el uso de efectivo o equivalentes de efectivo en pasivos considerados como parte de las actividades de
financiamiento, preferentemente presentar una conciliacién de saldos iniciales y finales.

NIF B-10 “Efectos de la Inflacién”. Se requiere revelar, adicionalmente a lo antes requerido, el acumulado
por los tres ejercicios anuales anteriores que incluyan los dos ejercicios anuales anteriores y el ejercicio
anual al que se refieren los estados financieros.

NIF C-6 “Propiedades, planta y equipo”. Se aclara que el método de depreciacion basado en Ingresos no se
considera valida, por lo tanto, la depreciacién basada en métodos de actividad son los tinicos permitidos.

NIF C-8 “Activos Intangibles”. Establece que el uso de un método de amortizacién de activos intangibles
basado en el monto de ingresos asociado con el uso de dichos activos no es apropiado.

NIF C-14 “Transferencia y Baja de Activos Financieros”. Puntualiza que el reconocimiento posterior de un
activo transferido debe llevarse a cabo con base en las normas relativas, eliminando la metodologia
anterior que establecia que cuando el reconocimiento posterior se realizaba a valor razonable los efectos
del activo transferido se reconocian en resultados.

Ala fecha de los estados financieros la Administracién del Fondo estd en proceso de cuantificar los efectos
de la adopcion de las nuevas normas y modificaciones antes sefialadas; sin embargo, la Administracién
del Fondo considera que no tendran una afectacion importante en la informacién financiera que presenta
el Fondo.
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Nota 10 - Eventos posteriores:

En la preparaci6n de los estados financieros el Fondo Value Instituejonal, 8. A. de C. V., Fondo de
Inversion en Instrumengos de Deuda ha evaluado los eventos y las transacciones para su reconocimiento o
revelacién subsecuente 31 31 de diciembre de 2017 y hasta el 28 de febrero de 2018 (fechg de emisi6n de
los estados financieros)y no ha identificado eventos subsecuentes significativos. é

ozco Lopez C.P. Antgnio Mendoza Andrade

! Contralor Normativo
: 4 de Fondos de Inversién, 8. A.de C. V.,

Operadora_del Fondo de Inversion
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