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Informe de los auditores independientes

A los Accionistas de
Fondo Value Patrimonial, S. A.de C. V.,
Fondos de Inversién en Instrumentos de Deuda

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

Opinion

Hemos auditado los estados financieros Fondo Value Patrimonial, S. A. de C. V., Fondos de Inversién 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 opinion, los estados financieros adjuntos del Fondo al 31 de diciembre de 2017y 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 inversién en México, emitidos por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”).

Fundamento de la Opinién

Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(“NIA™). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mis adelante en la
seccion “Responsabilidades de los auditores en relacién con la auditoria de los estados financieros” de
este informe. Somos independientes del Fondo de conformidad con el Codigo de Etica Profesional del
Instituto Mexicano de Contadores Piiblicos A. C., junto con los requerimientos de ética que son
aplicables a nuestras auditorias de estados financieros en México, y hemos cumplido con las demés
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 opinion.

Cuestiones Clave de la Auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son cuestiones que, segilin 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 opinion sobre éstos, por lo tanto, no expresamos una opinién 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) 8152 2075 www.pwc.com/mx
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Cuestiones clave de auditoria Como nuestra auditoria abordd la cuestion

Valuacion de la eartera de inversion

Como se menciona en la Nota 2 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 inversion.
documentos e instrumentos financieros, de En particular hemos:
acuerdo con lo establecido en los Prospectos de
Informacién al Pablico Inversionista * Obtenido la integracion de la cartera de valores al
(“Prospecto”} y con los lineamientos operativos cierre del ejercicio y cotejado en forma selectiva la
emitidos por la CNBV, asi como con las siguiente informacién:
instrucciones formales recibidas de sus
clientes. . .

- La posicion de valores que mantiene el Fondo,
Dichos valores, documentos e instrumentos con la confirmacién del custodio de los valores.
financieros, que forman parte de la cartera de e
inversion, se valiian a su valor razonable al - Los Yalores razonables utilizados, con_los pro-
cierre de cada ejercicio con base a los precios porcionados por el Proveedor de precios autori-
proporcionados por especialistas autorizados zado al 31 de diciembre de 2017.
por la CNBV, denominados “Proveedores de » . .
precios”. » Reprocesado la valuacion de cartera de inversion

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

inversién, la cual representa el 99% del total de
activos del Fondo al 31 de diciembre de 2017y
porque la existencia y valuacién 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
relacion con los estados financieros

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
preparacién 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 la 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 supervisién del proceso de reporte
financiero del Fondo.

Pagina 2
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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 influirdn en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en los estados financieros.

Durante la realizacién de una auditoria de conformidad con las N1A, 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 obtene-
mos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para sustentar nuestra opinién. El riesgo de no de-
tectar un error material derivado de un fraude es mas elevado que uno que resulte de un error no in-
tencional, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifesta-
ciones intencionalmente erréneas o la elusién de los controles internos.

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

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

Evaluamos si es adecuado que la Administracién utilice la base contable de negocio en marcha para pre-
parar los estados financieros, y si, basados en la evidencia de anditoria 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 auditorfa sobre la correspondiente informa-
cion 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 momen-
to de realizacion de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como, cualquier defi-
ciencia significativa de control interno que identificamos en el trascurso de nuestra auditoria.

También, proporcionamos a los responsables del gobierno del Fondo una declaracién manifestando que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables sobre independencia y les comunicamos todas las
relaciones y demas 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 mas 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 cuestién no se deberia comunicar en
nuestro informe porque cabe esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés piblico.

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 Patrimonial, S. A. de C. V.,

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

Miles de pesos, excepto precio y nimero de las acciones

Actlvo 2017 2016 Pasivo 201 2016
Disponibilidades Otras cuentas por pagar:
Bancos $ 13 $ 13 Otros Impuestos y derechos por pagar § 3216 % 2,674
Provisiones para obligaciones diversas
Inversiones en valores: {Nota 4) 35,238 23,458
Titulos para negociar 6,045,562 6,072,137
Total pasivo 38,455 26,133
Deudores por reporto 752,448 707,231
Capltal contabls (Nota §)
Deudores diversos 49,040 - Capital contribuido:
Otros activos 10 10 Capital social 2,160,865 2,204,092
Prima en venta de acciones 889,268 961,401
Total capital contribuido 3,050,163 3,165 493
Capital ganado:
Resultado de ejercicios anteriores 3,587,765 3,317,481
Resultado neto 170.690 270,274
Total capital ganado 758,45 3,587,765
Total capital contable 6,808.618 6,753,258
Total activo § 6847073 §6779391 Total pasivo y capltal contable 56847073 §.6770303
Cuentas de orden 2017 2018
Capital social autorizado (Nota 5) $ 15,000,000 s 15,000,000
Acciones amitidas (Nota 5) 375,000,000 a76,000,000
Colalorates recibidos por la entidad 752,446 707,221

El saido histénco del capital social al 31 de diciembra de 2017 y 2016 es de 32,180,885 y $2.204,082, respectivamente.

Las notas adjuntas lorman parta intag de astos das fi i log cuales tusron autorizados para su emiston el 20 de febrero de 2018 por los directives que firmen al calces da los
estados financiaros y sus notas.

Los presantes balances gensralas sa formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Fondos de inversidn, emitidos por la Comisid mh Valores con
fundamento en |o dispuesio por al artlcuda 78 de la Lay da Fondos de inversion, de cbservancia general y obligatoria, aplicados de maners cunslllenla enmmrlndnn jadas |as
opeirauonel slectuadas por ¢! Fondo, hasta las fachas amiba mencionadas, !as cuales 3a realizaron y valuargn con apego a sanas priclicas y a las disposiciones legales y adminisirativay
apficablas

Los presantas balances generales fusron aprobadas por 8t Conssjo de Administracién de Value Operadora de Fondos de Inversién. S.A, da C V. bajo la resp ilidad de los directivos que
los suscriben.
La sociedad veluadara da asts fando da Inversidn delermind el pracic de las acciones reprasentativas de su capital social con base en los precios actualizados de valiacién de |os actives que
canforman su cartera de idn, prop por ¢l pi dor de pracios que |e prasia sus servicios, y determind g la feche do estos estados fingnciorcs of activa neto, fijdndose el
precio actunlizada da valuacidn de |as acc rdiantos & los saries A y B2 en $125.591299; a s sorie B1 en $125.508265; y a Ia seria B3 en $133.632266 ol 31 da dicembre gda
2017y alas serias A y 32 en $122.351853; a la serie 91 an $122.356607; y a 1a sarle B3 en $128.452601 al 31 de dicismbre de 2018.
Los presantas balances generafhs serdn p dos en la pdgina slectrinica de la red dial {I 1) de I8 Bolsa Mexicana de Valores cuyo dominlo es hitp/Awww bmy.com max; asimlsmo,
podrd consultar |a ink i que panddi e $a la prop a la Comisidn Naci ria y de Valares an ol dominio hitp:jiwwer cnbv.gob. mx.
/\ -

3
Lie. Anur ;\“at ) Oroz 02
Cirector Gefrira) Contralor [formativa
Value § d ndos de Inversidn, S. A, de . V,

Operacora §e! fopdo da Inversién

¥
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Fondo Value Patrimonial, S. A.de C. V.,
Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Estado de Valuacién de Cartera

31 de diciembre de 2017

Miles de pesos, excepin las relativas 8 la caniidad, otal, cosfo promedio y valor razonabla de fo tiulos®

Cantidad Cantidad Costo Costo Valor Valor
Tpa Tasa Calificacién da de Total de promedio total razonsbie razonable  Dias
de &l o thulos titulos Htulos de unitario de da o contable o contabla por
% Emigm Sede valor valver  bursatiided " Hguidades®  laemfsitn®  pdouisicién®  adquisicion unitarjg* lotal  yanger
TTULQS PARA NEGOCIAR,
Invarsion en ttios do douda
Papel privado
AMCCB 13U B0 3.451000 AA-{mex) 967,005 997,005 5042848 § 701401978 $ 600391  §1.059.341352 $1.056,180 10,940
CHIACBE 07V 80 5414098 MXAA+ 828,840 826,640 10,989,148 482 948141 281,120 467 320589 312,735 7.114
CHHCE 13U 80 £.010000 AA+{mex) 888,892 268,892 24,258,800 822088328 540,101 530.488210 548,588 7,531
MICHCB O7u 80 8.120000 mxA+ 742,784 743,764 6,941,497 434 078241 322,850 453.717458 337 458 7.150
0AXCH o7y B0 6510000 mxAA 288,893 208,083 713134 427 084004 123,378 437 044848 128,259 7.089
PAMMSCB 14U 80 13670000 mxAA 73814 13814 3,041,182 1085884702 78,668 2,208.082182 162398 18,737
VRZCB 08U 80 7470000 As[max) 241,850 241,650 13,800,985 425 BAB143 102.887 445.808548 107,729 8,785
CAMSCB 1L 91 5167133 AA+{mex) 61,143 81,143 B.540,608 5B9.560865 38,048 801 874548 38,785 7.3
CASCA 1y 91 4080000 A{mex)} 1123318 1123018 7.620,800 507118920 670,754 567 831597 860,322 7,180
GHOCE 14 91 11.450000 mxA, 1250000 1,250,000 20,000,000 92759204 115,949 80.421086 113,028 4227
GICSA 152 91 10.430801 mxA, 4,173,587 4,173,507 25,000,000 100 625848 418,870 100872085 420,147 450
WETCE 17 91 10.141241 HR AA- 500,000 500000 5,500,000 1743142 5,872 11714328 5,857 1,308
KIMBER 13 91 8.2745246 AAM (mex) 100,000 100000 17,500,000 84 558421 9,458 $5.801423 9.560 2085
LIPSBCB 14U 81 2.950000 MoA+ 318,785 318, 785 3,350,825 127117580 402889  1,388.505132 433,522 10853
MEXCHEM 12 91 9.210000 maAA 74,705 374,705 30.000,000 99.284288 37,165 98.725078 38,683 1,527
PASACE 11 91 10250018 A+{max} 210 210 53,220,042 118 407810 24 112.238240 24 5232
TMMCB 10 21 Q HRC 8,930,000 6530000 105,000,000 111 820597 998,558 80.664488 544,413 4,608
TUCACCB 08 91 8.378270 Aadmx 97,134 97,134 9,946,400 110.484584 10,730 108.582268 10,547 5,841
FNCOT 1a 85 7880528 AAA(mex) 200,000 200000 18,000,000 100.428105 in128 100.588795 30,171 458
PEMEX 168U 95 5540000  Aadmx 1883338 1883238 11,380,584  519.130922 __ 977608 581238783 1094658 8,455
§093% Total de Tiuios para negoclar _5.§73.47¢ —£.045 562
Begortog;
Valores gubomamentales
BONDESD 181227 LD 7458270 AAA[max) 1,501,248  1501,249 122,584,381 99918782 150,000 £8.987272 150,121 b
BONDESD 201128 LD 7514082 AAAImEx) 2.018,48] 2,010,483 280,542,352 5182544 200,000 88.263543 200,183 -
BONDESD 210325 LD 7.518115 AAA(max) 4028750 4020750 205,343,385 96.782624 __401,840 29.87214 __402.184 E
11.07% Total de Deudares por reporto ~ 131,840 152,428
100%Cartera towal $8,825.318 $8,798,010
Las rotas adjuntas forman parte integ de astoy dos [ 3 o8 cuales fueron autorizados para su emision el 28 de lebrer de 2018 por los directivos que firnan a! calce de los

a3tados financieros ¥ sus notas

El presente esiado da valuacién de cartera da inversién, se formuid de ¢on los critarios da il para Fondos de Invarsion, amitidos por la Comislén Nacional Bancaria y
da Valoras con lundamento en al articulo 76 da 1a Lay da Fondos de Ir ién, de ob ia general gatoria aplicados deo ancontrandose reflejadas las
operaciones con actives objeto de inversidn efachuadas por el Fondo durants el periodo amiba mencionado, 23 cuales se realizaron y valusron con apego a sanas practicas y a las
disposicionss lsgales y adminisirativas aplicables.

El prasenis estado de valuscidn de cartera fue aprobada por ol Conssfo de Adminéstracisn de Valus Operadora de Fondos de Inversibn, S.A. de C.V. bajo la resp lidad da lo3 directl
qua (o suscriben

£l estado da valuacién da canera del Fondo de inversin comespondionte al ciorre del ejercicio de 2017 sa publics el 5 de enero de 2018

La sociedad valuadora de a5tg Fondo de inversiin dalarminé ol pracio de las acciones representativas de su capital social con base en los precios actustizados de valuzcidn ds los activos que
canfarman su canera de lnvargion, proporcionados por el provesdor de precios que le presta sus servicios, y datermind a la facha de esta eatado financiar o activo neto, fildndose 8l precio
actuailzado de veluacion de Igh acciones, comaspondiantes a [as serlas A y B2 en $125 501298, a la serls B1 en $125 566205, v a a sarie B2 en $133.833266 al 31 de diciembre de 2017

minio &8 hitp:Awww.bmy.com.mo; asinmisme,
! www.enbv. gob.mx

Los prasentas balancas genemies serdn publicados en |a pagina electrdnica da Ja rad dial (Intemnat) de la Bolsa Mexicana de Valores cuy
podri consyltar la inf ordtir gue periddi 18 §0 la proporciona a 18 Comisién Nacional Bancaria y de Valores en el dominia b

-~

Contralc/ Nommativo
Walua g

Fondos de Inversién, 5. A de C. ¥
Cperadof D

o de Inversidn
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Fondo Value Patrimonial, S. A.de C. V.,

Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda
Estado de Valuacién de Cartera

« .
31 de diciembre de 2016
Miles de pasos, pto a3 relativas & la idad, total, costo p dia y valor bie de lox Hitulos*
Cantidad Canlidad Costo Costo Valor Valor
Tipo Tasa Calificacién de da Total da promedia 1otal razonable mzonable  Oiay
da al [-] Utulos tiulos tilos de unitario de de © contabta ocontabla  por
% Emisos Sere yaslor yaluar  bursatiided oporados’  lguidados®  laemisién*  adouisicidn’  pdguisicion unitarig* fotal  vencer
TITVLOS PARA NEGOCIAR,
\nversidn en titulos do deuda
Pape| privado
AMCCE 12U 90 5151908 AA-(mex} 987,005 967,005 §043,845 § H15032500 $ 013,180 $&7S.A52)87 § @74825 11,205
CHIACB 07V 80 5450000 MuAAS 628,840 528,840 10,999 149 488 492572 284,807 475.228837 200,842 7.478
CHHCE 13U 80 4.520000 AA+{max) 868,852 866,882 24,258,800 578.500089 501,487 628.927387 548,079 7.608
MICHCB 07U 80 5820000 mxA+ 743,764 743,764 8,941,497 417.280848 310,384 443 BAT114 330,132 7518
OAXCB o7y %) 5.610000 Ab+{mex) 288,883 288,893 7,131,304 419808689 121,209 441.248782 127474 7.454
VERACE 12 90 10.881000 A+{max) 750,000 750,000 18,848,700 60.629585 87972 82 520745 81,805 3894
VRZICA 08U g0 7.082113 A-{max) 241,850 241,650 13,800,985 451291181 111471 438,675448 108,078 7.150
AERMXCB 13 84 7158784 HR AA+ 812,008 812,088 30,000,000 81 715577 50,015 81000893 48,580 714
CAMSCB 13U 81 4.735088 AA{mex) 81,143 81,143 8,540,088 568.801293 34,858 586.304838 38,582 7,068
CASCB 1 81 2700000 Almax) 112318 1123318 7,620,600 492254123 §%2,958 810 Bogoese 808,235 7,981
GHOCE 14 81 10.840000 HR AA- 1,250,000 1,250,000 30,000,000 98888137 123,610 83.425090 18,795 4,582
GICSA 152 81 B.910024 HR AA- 4,173,587 4,173,567 25,000,000 100.580804 419,783 100.473174 419,234 815
WETCB 12 91 7.270358 HR AA- 80,000 20,000 14,000,000 20888425 1.85) 20.218552 1817 1,432
WETCB 13 81 B8.820141 HR AA- 500,000 500,000 5,500,000 31.953082 15927 31.780788 15800 1873
KIMBER 13 91 8.420000 AAA (mex) 500,000 500,000 17,500,000 102.706983 51,353 84 537042 47,269 2,450
LIPSBCE 140 91 3.110000 myA+ 318,785 318, 785 3,358,825 12230685601 382397  1270.462592 402463 1,18
MEXCHEM 12 91 8 600000 AA+ (mex) 387,705 387,705 30,000,000  108.726326 41,378 £9.241732 3|\4TT 1,892
PASACE 11 91 9.840018 AA {mex) 20 210 53,230,043 136 612238 29 116.058544 25 5567
TMMCB 10 91 7.200040 HR AA 6,830,000 8,930,000 165.000,000 15421828 1,030,715 112852241 1,007,774 4,973
TUCACCB 08 91 8583488 HR AA+ 87,134 9714 9,848,400 109.728706 10,858 108.533522 10,248 8,208
PEMEX 15U #5 5.680000 AAA(mex) 4,883,338  1,883.32 11,380,564 529977729 900,126 §18.525837 978,550 8,820
BBJIO 07 4 7.010000 AA-{mex) 559 820 559828 8000000 215503401 __ 120845 210.524505 __117.858 2718
8.57% Total de Titulos para negociar £.884.318 _RO73137
Bepcrios,
Valores gubamamentales
CETES 170822 Bl 8.230000 AAA([MEx) 15451864 15451984 2800803509 B.707500 150,000 9712129 150,071 -
BONDESD 170822 LD 5823117  AAA(mex) 587,485 567,485 382283941  100.281328 58,867 100.208950 54,924 .
BONDESD 190228 LD 5860784 AAA{mEx) 3008832 3,008,832 207,833,728 99708438 300,000 98.753283 300,141 -
BONDESD 180808 LD 5.988412 AAA{max) 2010048 2,010,048 188,737,052 09500107  __ 200000 898.547535 __200.095 -
1043% Total de Deudoras por reperio — 706,067 —Tora
100%Cartera tolal §6571.213 8,778,388
Las notas adjuntas forman parte intag de estos satad i Ios cuales fueron outorizados para su émisidn of 23 de febrero de 2017 por los funcionarios gue firman al calce do
los estados fingnciercs y sus notas.
El prasenia astado de valuacidn de carera de dn, 30 I i de conlormidad eon los eriterios de p a la Sociedad, emitidos par la Comlsién Nacional Bancsra y de
Valores con fundamento en el articulo 78 da Ia Ley da Fondas de Inversidn, de observancia general y obligatoria apticados de congl ar rind! flejadas las of i
con aciives pbjsto de irversidn stectuadas par ka Sociedad durania los peniodos afriba mer dos, las cuales sa T y val con apago a sanas practicas y a las disp
legalas y administrativas aplicables.
El prasents sstado de valuacidn de cartera fus aprobado por el Consejo de Administracidn bajo ta responsabilidad de fos funch qua oz
El #staco de valuacion de cartera da la sociedad de | ion cormaspondi al ciorme del ajarcicio ds 2016, 88 publicd el 8 de enero 2017
Lo sociedad vatuadora da a3/ % iedad de inversién ind ¢l pracio da las acciones representativas de su capital soclal con base &n los precics actualizados de valuacidn de los activos
fua conf su carera i6n, proporcicnados pot el pravasder da precios que je presta sus servicios, y determind & [a facha de este estado financiero el activo nalo, fijdndose el

precio actalizada de vaiuaclin de ias acciones, con valor nominal de 340 cormespondientes a las series Ay B2 e $122.51852; ala serie B1 en $122,3568G7,y a la seria BI en $125.452801
al 31 da diciembre de 2018

£l prasarila estado de valua cuyo dominio @3 www.bmv.com. mx; ssimismo,

an ta pagina stectrdnica da la red mundial {Intamel) de la Boisa Mexicana de Valo

podra consultar 1a Ini qua periddi ta go l& proporciona a la Comisi ‘Bmudaydn\lalnnnn’ld nio enbv. gob. mx
Lic. Aru C.P Anjonio Mendoza Andrads

ol Contrar Normative

Value @p Sociadades da In in, 5.A.de C. V,

Oparagorajdeda Sociadad de Inversizn,
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Fondo Value Patrimonial, S. A. de C. V.,
Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estados de Resultados

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2017y 2016

Ingresos de la operacidn:

Resultado por valuacidn a valor razonable
Resultado por compra-venta

Ingresos por intereses (Nota 3)

Ofros ingresos de la operacion

Total de ingresos de la operacién

Menos:
Egresos de la operacion:

Servicios administrativos y de distribucién pagados:

A la sociedad operadora (Nota 4)
A ofras entidades

Gastos por intereses

Impuestos y derechos

Gastos de administracion

Total de egresos de la operacion

Resuliado neto

Mifes de pesos

2017 2016
$ 172,086 $ 207,819
9,714 20
418,893 359,326
330 2,745
601,023 569.910
5,714 5,401
332,604 225,431
90,389 67,215
1626 1,589
430,333 299,636
£.170.690 §.270.274

Las notas adjuntas forman parne inlegrama da astos estados financiercs. los cuales fusron sutorizados para su emisién el 28 da febrero do 2018 por los dintctivas que firman al calce de los estados.

fingnciercs y sus notas.

Losp dos de 18 de

fundamento en Yo dispuesio por 8l articulo 76 de la Lay de Fondos de Inversidn, de obsarvancia g

sgresos derivacos de las cperacionss sfactuadas por 8l Fondo durante los pariad,

amba

legates y adminisirativas aplicibles.

Los p t dos da
suscriben,

Los pressnies estados de resyilados sardn plmlh:zdu: anla paging o!oclnsmca da la red mundlal (lntomal) de (a Balsa Maxicana de Valire, mya dominio es hitp:i www bmv.com myx; asimismo,

licados de manera

podré cinpultar 18 informméi : ftarkiers que perid 30 la prap alaC

e /A/

ro{Rafag) Zrozco Lopez
Diractpr G| e
ValuefOp da Fondos da Inversién, S.A.de C. v,
Cpary el Fandao da Inversién

B

con lgs criterios de contabilidad pera Fondos de inversién, emitidas por fa Comisidn Nm:nonal Bancaria ny dl Valores con

ke, dncor

y da Valores en 8l doemini hﬂpmwm tnbyv.gob.mx.

Contralor Normative

todos log |

|y
las cualas 39 realizaron ¥ vakuaron con apsgo a sanas practicas y alas d]lpulidmal

fuaron aprabados por el Consajo da Adminisiracién de Value Oparadora de Fondos de inversidn, S.A. de C.V. bajo la responsabiidad da los directivos que los
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Fondo Value Patrimonial,S. A.de C. V.,

Fondo de Inversiéon en Instrumentos de Deuda

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

Miles da pesos
Capital contribuido Capital ganado
Prima en Resultado Total

Capital venta de de ejercicios Resultado capital

Social acciones anteriores neto contable
Saldos al 1 de enero de 2016 $ 2,354,515 $1,256,463 $3,145,843 $171,648 $ 6,928,469
Movimientos inherentes a las decisiones
de los accionistas:
Disminucién de capital social y prima en venta
de acciones (150,423) {295,062) - - (445,485)
Traspaso del resultado neto a resultado
de ejercicios anteriores - - 171,648 (171,648) -
Movimientos inherenles al reconocimiento
de la utilidad integral:
Resultada neto - - - 270,274 270,274
Saldos al 31 de diciembre de 2016 2,204,092 961,401 3.317.4% 270,274 6,753,258
Mavimientos inherentes a las decisiones
de los accionistas:
Disminucién de capital social y prima en venta
de acciones (43,227) (72,103} - - {115,330)
Traspasoe del resultade neto a resultado
de ejercicios anteriores - - 270,274 {270,274) -
Movimientos inherentes al reconocimiento
de la utilidad integral:
Resultado neto - - - 170,690 170,690
Saldos al 31 de diciembre de 2017 $.2.160 865 5860298 53,587,765 5170690 56,808,618
Las notas adjuntas forman parta Intag de eslos estados financieros, los cualas fuaron gulorizados para su emisidn ef 28 de febraro de 2018 por los directivas que firman af caica de los estadas
financiaros y sus notas
Los presentes de vatiac e ol capital con los Criterios de Cnnubnlbuad para Fondos da [nversidn, emitidos por la Comisién Naciona! B ia y
de Valores con fundamente en lo dispussio por al artfeulo 78 du laLoyda Fondul de Inversion, da cbsarvancia g da 8 flejados los
mavimientos en fas cuentas de capital contable dervados de 1as L] das por el Fondo d o1 pori amiba ionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a

sanas pricticas y a las disposigjones legales y administrativas lﬂlubln

Los presentes estados de variationss en sl capital contable fusron aprobados por 8l Consajo de Adminittracion da Value Operadora de Fondos da Inversion, SA. ds GV bajo la responsabitidad de
los direclivos que los suseribers

Log prasantps dos da vardcel an el capital bla serdn p an l- pégina slactrénica do |a red mundial (lniarnel} de |a Bolsa Mixicana de Valores cuyo daminio es hitp:if
wiww bmv. COm. mux: asimismo, fm consultar |a ink 1o (i qusp 38 (8 prop ala Comi Nacional Bapcaria, Valores en el dominio http:/f www.enbv gob mx,
/ -
£
Lic. Art plae co Ldpez CP io Mandeza Andrads
DirectorjGerera Contratpr Normative
Value Cear do Fondas de Inversion, S . A.de C. V

Operachro fig] Fqndo da Inversidn
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Fondo Value Patrimonial, S. A.deC. V.,

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

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

Nota 1 - Naturaleza y operaciones del Fondo:

Fondo Value Patrimonial, S. A. de C. V., Fondos de Inversién en Instrumentos de Deuda (el “Fondo”),
tiene por objeto la realizacién de toda clase de operaciones con instrumentos de deuda y las demés
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 (“LFI”, antes Ley de
Sociedades de Inversién) 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 Fz2".

El régimen de inversion del Fondo es diversificado y su clasificacion es de largo plazo, consecuentemente,
determina sus politicas de inversién, de adquisicion y seleccion de valores de acuerdo con las
disposiciones establecidas por la CNBV, con rangos determinados que aseguren el principio de dispersion
de los riesgos en la composicion de su cartera. El prospecto de informaci6n al publico inversionista fue
autorizado por la CNBV, el 17 de agosto de 2015, mediante el oficio 157/8912/2015, segiin lo establecido
en las “Disposiciones de Cardcter General aplicables a los Fondos de Inversion 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 son
calificados por una agencia independiente, que evalfia la calidad de los activos y de la administracion del
Fondo. Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo obtuvo de HR Ratings de México, S. A. de C. V. 1a
calificacion de HR AA/6HR . “HR AA” indica una calificacién alta en cuanto a la calidad crediticia para un
fondo y tiene un riesgo de crédito minimo. Por otra parte, el riesgo mercado, “6HR”, nos indica una alta
sensibilidad de la cartera de activos ante condiciones de mercado.

En los términos de la LF1 y conforme a los requisitos de la CNBV, la determinacién del valor de mercado,
la valuacién de instrumentos que integran la cartera de valores y los servicios de contabilidad del Fondo
estin a cargo de empresas independientes al Fondo.

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

El Fondo no tiene empleados, por lo que no estd sujeta a obligaciones laborales. Value Operadora de
Fondos de Inversién, 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 emision el 28 de febrero de 2018,
por los directivos con poder legal para autorizarlos.
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Fondo Value Patrimonial, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017 v 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 inspeceién 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, deberén
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 signiente orden, las NIF, las Normas
Internacionales de Contabilidad aprobadas y emitidas por el Comité de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board, “IASB"), asf 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 estdn sujetos a la revisién de la Comisién, que cuenta con la facultad de
ordenar las modificaciones que considere pertinentes.

A continuacion se resumen las politicas de contabilidad més 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 depdsitos 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 mas adelante.

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

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

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

Titulos para negociar

Titulos de deuda: se valdan a su valor razonable con base en los precios de mercado dados a conocer por
el proveedor de precios, €l cual incluye el capital y los intereses devengados. A defecto de lo anterior, el
titulo se mantiene registrado a costo de adquisicion 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 periédicamente, 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 ltimo valor razonable se acredita o carga al resultado del
gjercicio, 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 liquidacién. 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 liquidacion de operaciones”, segiin corresponda.

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 operacién, afectando la valuacién de los titulos objeto de la misma, asi como el
resultado del gjercicio.

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).

¢. 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
reduccion del capital social pagado y de su correspondiente prima en venta de acciones.

d. Prima en venta de acciones

La cuenta “Prima en venta de acciones” se integra por el cargo o crédito originado por la diferencia entre
el valor nominal de las acciones en circulacién y su valor de coloeacién y por la diferencia entre el costo de
recompra y el valor nominal de las acciones propias.

e. Valor de la accion del Fondo

El valor de la accion del Fondo se determina dividiendo el total de las inversiones en valores, mds los

demds activos del Fondo, menos el pasivo, entre el nimero de acciones en circulacién representativas del
capital pagado.
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Fondo Value Patrimonial, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversién en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2017 v 2016

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 Inversora Bursitil, S. A. de C. V. Casa de Bolsa, Banco Nacional de Obras y Servicios
Piblicos, S. N. C., Banco Nacional de Comercio Exterior, S. N. C. y Nacional Financiera, S. N. C.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016 los premios cobrados por operaciones de
reporto ascendieron a $60,521y $33,154, respectivamente, y se incluyen en el renglon 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 $ 572 y $545, respectivamente, a favor de la Operadora, y § 34,4775
$22,726 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 con la Operadora por $ 5,714 y $5,401y gastos
por distribucién de acciones con la Casa de Bolsa por $ 332,236 y $225,083, 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 aprobacidn previa de ia CNBV 25,000 $ 1,000
Serie “B", representativa de la parte
variable del capital 374.875.000 14,999.000
Capital social maximo autorizado 375,000,000 15,000,000
Capital social no exhibido (320.978.364) {12,839,535)
Capital social pagado 54,021,636 $2.160,865

{*) Acciones con valar nominal de $40.000000
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Fondo Value Patrimonial, S. A.de C. V.,

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

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

Precio por accién

2017 2016

Valor nominal $ 40.000000 $ 40.000000
Valor de mercado:

Serie

“AT 125,591296 122,351853
‘81" 125,596295 122,356697
“Bz" 125.591296 122.351853
“B3" 133.633266 129.492601

La LFI requiere que los Fondos de Inversion, a través del Consejo de Administracién de la Sociedad
Operadora de Fondos de Inversion, establezcan limites méximos 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 podran ser accionistas del mismo.

En cualquier momento el Fondo podra adquirir el 100% de sus propias acciones en circulacion.

El Fondo no esté 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 inversidn 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.

b. IVA:

Las actividades realizadas por los fondos de inversion se encuentran exentas del pago del IVA.
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Fondo Value Patrimonial, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversiéon en Instrumentos de Deuda
Notas sobre los Estados Financieros

21 de diciembre de 2017 v 2016

Nota 7 - Compromisos

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

Nota 8 - Administracion de riesgos

A partir del 4 de diciembre de 2006, entraron en vigor las nuevas disposiciones en materia de la
Administracién Integral de Riesgo aplicables a los Fondos de Inversi6n, con la emisién de la Circular
Unica de Fondos de Inversion.

Derivado de lo anterior la Operadora entregé a la CNBV el Manual de Administracién Integral de Riesgos
de la Operadora, en donde se describen las politicas y procedimientos sobre los que deber4 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
Inversion.

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

La Operadora se apoyard 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 Administracién Integral de Riesgos, se apoyara en el proveedor de servicios VALMER parael
célculo y emision de reportes de los riesgos discrecionales a los que estin expuestos los Fondos de
Inversion

Funciones y Responsabilidades:

El Consejo de Administracion es el méximo érgano de la administracién de riesgos de la Operadora y
constituyo el Comité de Riesgo del Consejo cuyo fin es la administracién de los riesgos de la Institucion.
Este tiltimo 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 seri la encargada
de identificar, medir, monitorear e informar los riesgos cuantificables y no cuantificables que enfrenta el
Fondo de Inversién en sus operaciones; la Unidad es independiente de las 4reas de negocios con el fin de
evitar conflictos de intereses y asegurar una adecuada separacién de responsabilidades.

El Director General establece programas semestrales de revisién de los cumplimientos de los objetivos,
procedimientos, controles, limites de exposicién y niveles de tolerancia al riesgo de los Fondos de
Inversién; 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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Fondo Value Patrimonial, S. A. de C. V.,

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

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 Inversi6n, asi como aprobar sus eventuales modificaciones a propuesta de la unidad,
ademads de informar trimestralmente al consejo de la Operadora y de los Fondos de Inversién sobre la
exposicién de riesgo asumida; también autoriza por excepcién, 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
inversion, asi como a sus respectivos prospectos de informacién al piiblico.

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 apoyéndose en el responsable de riesgos de Ia
operadora y en los servicios prestados por VALMER, serd la encargada de monitorear, vigilar y controlar
que todos los pardmetros de riesgos definidos por el comité se respeten; asi mismo propone al comité las
modificaciones que considere convenientes respecto de las metodologias, modelos y pardmetros para
identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgos, ademas de
los mecanismos para las acciones correctivas y la implementacién 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 Inversién, a fin de que el proveedor realice los cilculos
del riesgo de mercado, de crédito y de liquidez, asimismo, es quien reciba del proveedor los informes
generados para su verificacién y distribucién.

Auditoria Interna: Las dreas de Contraloria Normativa y Auditoria Interna son independientes de las
dreas tomadoras de riesgos y dependen directamente del Comité de Auditoria y llevara a cabo cuando
menos una vez al aiio 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 exposicion y niveles de tolerancia al riesgo del Fondo de Inversion, dindole un mejor control
hacia la exposicién de riesgo a dicho Fondo.

Informaci6n Cualitativa

Los riesgos a los que estan 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 posicién 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 Inversion.
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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 porla
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 relacién al volumen total
operado en el mercado.

ili. Riesgo de Crédito.- El riesgo de crédito representa la pérdida potencial por falta de pago de un
emisor o contraparte en las operaciones que efectiian con los Fondos de Inversién, 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 operacién 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 sistemas de informacion, en los controles internos o por errores en el 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
Inversién lleva a cabo.

iif. Riesgo Tecnolégico.- 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 distribuci6én de informacion.

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, etc.

Metodologia

Para el cilculo 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 inversion en instrumentos de deuda de corto plazo, mediano plazo, las de largo plazo y de
renta variable.

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 posicién a
precios de mercado en una fecha determinada,
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Riesgo de Crédito.- se basa en el andlisis 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 calificacién 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 Inversi6n, asi como los riesgos que podrian
impedir el cumplimiento de dichos procesos; los riesgos identificados son analizados para evaluar €l
impacto que podrian tener en caso de materializarse y se determina el tratamiento para mitigar su
impacto.

Riesgo Legal.- Se monitorea el camplimiento de las disposiciones legales y administrativas, ¥y en su ¢aso,
se evalian las resoluciones administrativas y judiciales desfavorables que pudieran presentarse.

Riesgo Tecnolégico.- 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 tendrfa en caso de presentarse un escenario similar, as{ como medir la capacidad de respuesta en una
situacion de crisis. Asimismo, como resultado de lo anterior, se desarrollan planes de continuidad de
negocio.

Para el cdleulo de los riesgos no cuantificables se signe el siguiente tratamiento:

Se cuenta para cualquier evento fortuito que pudiera interrumpir la operacién de los Fondos de Inversién,
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 ¥ como se muestra
en la siguiente tabla.

Portafolio VaR al 95% Promedio 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, sigui6 por debajo de su limite, tal y como se
muestra en la siguiente tabla.

Portafolio. VaR al 95% Promedio. Limite % Dif, (+,-)%
Valus F1 1.608 15.90 14.29
Value F2 8.571 20.45 10.88
Value F3 3.875 27.13 2325
Value F4 0.000 6.69 6.69
Value F7 7.607 28.90 21.29
Value F8 0.000 36.86 36.86
Value V5 1.287 11.18 9.89
Value V6 13.19H 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. Lirnite % Dif. (+,-) %
Value F1 0.4079 1 0.592146
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 1.3909 12.13 10.73913
Valus V6 1.9135 5.64 3.726476

Nota 9 - 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
entraran 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 Comisi6n.

2019

NIF D-5 “Arrendamientos”. Establece las normas de valuacién, presentacién y revelacién de los
arrendamientos mediante un {inico modelo de contabilizacién por el arrendatario. Requiere queel
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 "Determinacién 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; yla
técnica o técnicas de valuacion apropiadas para la determinacion 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 “Inversién en instrumentos financieros”. Establece las normas de valuacién, representacion y
revelacion de la inversion en instrumentos financieros. Descarta el concepto de intencién de adquisicion”
y utilizacién de una inversién 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 econémica. Especifica que las cuentas por cobrar que se basan en
un contrato representan un instrumento financiera,

NIF C-9 “Provisiones, contingencias y compromisos”. Establece las normas de valuacién, presentacion y
revelacion de los pasivos, provisiones y compromisos, disminuyendo su aleance para reubicar el tema
relativo a pasivos financieros en la NIF C-19. Se madificé la definicién de pasivo, eliminando el concepto
de “virtualmente ineludible” e incluyendo el término “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 valuacion 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 cobraré 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, presentacién y revelacién de las pérdidas por deterioro de instrumentos
financieros por cobrar.

NIF C-19 “Instrumentos financieros por pagar”. Establece las normas de valuacién, presentacion 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 econémica. 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 emision de un
pasivo financiero se deducen del pasivo.
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NIF C-20 “Instrumentos de financiamiento por cobrar”. Establece las normas de valuacién, presentacion
y revelacion para el reconocimiento inicial y posterior de los instrumentos de financiamiento por cobrar
en los estados financieros de una entidad econdémica que realiza actividades de financiamiento.

Descarta el concepto de intencion de adquisicién y tenencia de los instrumentos financieros en el activo
para determinar su clasificacién. 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
revelacin de los ingresos que se incurren para obtener o cumplir con los contratos con clientes. Se
establecen los aspectos mas significativos para el reconocimiento de los ingresos a través de la
transferencia de control, identificacion de las obligaciones a cumplir de un contrato, asignacién del monto
de la transaccién 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, segiin se establece en la NIF A-8 “Supletoriedad”.

NIF D-2 “Costos por contratos con clientes”, Establece las normas de valuacién, presentacion y revelacion
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 fabricacion 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 lag 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 depreciacién 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.

A la fecha de los estados financieros la Administracion del Fondo esti en proceso de cuantificar los efectos
de la adopcidn de las nuevas normas y modificaciones antes sefialadas; sin embargo, la Administracion
del Fondo considera que no tendran una afectacién importante en la informacién financiera que presenta
el Fondo.
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Nota 10 - Eventos posteriores;

En la preparacién de los estados financieros Fondo Value Patrimonial, S. A. de C. V. ha evaluado los
eventos y las transacciones para su reconocimiento o revelacién subsecuente al 31 de diciembre de 2017y
hasta el 28 de febrero de;2018 (fecha de emisién de los estados financieros), y no ha identificado eventos

Lic. Arturo Raf#
Director Genlerg
Value Opera{léra de Fondos de Inversién, S. A. de C. V.,
Operadora del Fondo de Inversion

Orozco Lopez C.P. Antonio Mendoza Andrade
Contralor Normativo
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