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Informe de los Auditores Independientes

Al Consejo de Administracion de

Value Operadora de Fondos de Inversion, S.A. de C.V.

Sociedad Operadora de Fondos de Inversion y a los Accionistas de
Fondo Value Internacional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Fondo Value Internacional, S. A. de C. V., Fondo de
Inversién en Instrumentos de deuda (Fondo), que comprenden los balances generales y los estados de
valuacién de cartera de inversion al 31 de diciembre de 2020 y 2019, y los estados de resultados y de
variaciones en el capital contable correspondientes a los ejercicios terminados en esas fechas, asi
como las notas a los estados financieros que incluyen las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

En nuestra opinion los estados financieros adjuntos del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y 2019 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
Comision 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 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 Codigo de Etica Profesional del
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A. C., junto con los requerimientos de ética que son
aplicables a nuestras auditorias de estados financieros en México, y hemos cumplido las demas
responsabilidades éticas de conformidad con esos requerimientos y dicho Codigo. Consideramos que
la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
sustentar nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Hemos determinado que no existen cuestiones clave de auditoria que debamos comunicar en nuestro
informe.

PricewaterhouseCoopers, S. C. Mariano Escobedo 573, Colonia Rincén del Bosque, C. P. 11580, Ciudad de México
T: (55) 5263 6000, www.pwc.com/mx
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Responsabilidades de la Administracion y de los encargados del Gobierno del Fondo en
relacién con los estados financieros

La Administracion del Fondo es encargada de la preparacién 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 Administracion es encargada 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 Administracién tiene la
intencién de liquidar el Fondo o de cesar operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista que
hacerlo.

Los encargados del gobierno del Fondo son los responsables de la supervisién del proceso de reporte
financiero del Fondo.

Responsabilidades de los auditores en relacion 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 influiran en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose 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; también:

) 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 opinion.
El riesgo de no detectar un error material debido a un fraude es mas elevado que uno que resulte
de un error no intencional, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas o la elusion 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 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 Administracion.
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. Evaluamos si es adecuado que la Administracién 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 una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados
financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas, que expresemos una opinion 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.

Comunicamos a los encargados 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 transcurso de nuestra auditoria.

También, proporcionamos a los encargados del Gobierno del Fondo una declaracion 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 encargados del Gobierno del Fondo, determinamos las que han
sido de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del ejercicio actual y que son, en
consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de
auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelarlas publicamente o, en
circunstancias extremadamente raras, determinemos que una cuestion no se deberia comunicar en
nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo
superarian los beneficios de interés publico.

El nombre del socio a cargo de la auditoria se informa a continuacién.

PricewaterhouseCoopers, S. C.

e
C.P.C. Jorge Valdez Gonzalez
Socio de Auditoria

Ciudad de México, 29 de marzo de 2021
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Fondo Value Internacional, S. A. de C. V.,
Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Balances Generales

31 de diciembre de 2020 y 2019

Miles de pesos, excepto precio y numero de las acciones*

2020 2018

Activo
DISPONIBILIDADES:

Bancos 13 $ 13
INVERSIONES EN VALORES:

Titulos para negociar 109,978 117,910

Deudores por reporto  (Nota 4) 32,469 24,104
CUENTAS POR COBRAR:

Deudores por liquidacién

de operaciones 1,001 -
OTROS ACTIVOS: 11 "
Total activo 143,473 $ 142,038

- Cuentas de orden
2020
$

Capital social autorizado (Nota 6) 10,000,000
Acciones emitidas* (Nota 6) 200,000,000
Colaterales recibidos por la entidad 32,469

Pasivo y Capital Contable
OTRAS:CUENTAS POR PAGAR:
Otros impuestos y derechos por pagar
Acreedores por liquidacién-de Operaciones

Provisionss para obligaciones diversas (Nota 5)

Total pasivo
Capital contable (Nota 6)
CAPITAL CONTRIBUIDO:
Capital social
Prima en venta de acciones
Totai capital contribuido
CAPITAL GANADO:
Resultado de ejercicios anteriores
Resultado neto

Total capital ganado
Total capital contable

Total pasivo y capital contable

2019

$
10,000,000

200,000,000
24,104

El saido histérico del capital social al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es de $52,326 y $59,104, respectivamente.

2020 2019
$ 170 123
- 16
26 21
195 160
52,326 59,104
39,003 46,281
91,419 105,385
36,493 24212
15,365 12,281
51,858 36,493
143,277 141,878
$ 143473 142,038

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros, los cuales fueron autorizados para su emision el 26 de febrero de 2021 por los directivos-que firman al

calce de los estados financieros y sus notas.

Los presentes balances generales se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Fondos de inversién, emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de Fondos de Inversién, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistents,
encontrandose reflejadas ias operaciones efectuadas por el Fondo hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicasy a
las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes balances generales fueron aprobados por el Consejo de Administracién de Value Operadora de Fondos de Inversion, S, A, de C. V. bajo la responsabilidad de

los directivos que los suscriben.

La sociedad valuadora de este Fondo de inversién determind el precio de las acciones representativas de su capital social con base en los precios actualizados de valuacion
de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el proveedor de precios quele presta sus servicios, y determiné a la fecha de estos estados
financieros el activo neto, fijandose el pracio actualizado de valuacién de las acciones, cormespondientes a las series Ay B1 en $136.941728 yala serie B2 en $136.033891 al

31 de diciembre de 2020;

f.os presentes balances
http: /iy
http:/) \MNW‘ .cnbv.gob,

Rafael Orozco Lépez
rectpr Béneral

[oX.-Swin

Adora del Fondo de Inversion

bey

¢ Pperadorade Fondos de Inversién, S. A. de C. V.,

ala series A y B en $120.046007 y a la serie B2 en $119.261601 al 31 de diciembre del 2019.

enerales seran publicados en la pagina electrénica de la red mundial {Internet) de Ja Bolsa Mexicana de
‘bmv.comm)? ;simismo, podra consultar la informacion financiera que periodicamente se le proporciona a la Comision,

C.P. Antonio Mendoza Andrade

Contralor Normativo

/alores cuyo dominio es

re

Nacional Bancaria y de Valores en el dominio
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Fondo Value Internacional, S. A. de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estado de Valuaciéon de Cartera
31 de diciembre de 2020

Miles de pesos, excepto las relativas a la cantidad, total, costo promedio y valor razonable de los titulos*

Cantidad Cantidad Costo Costo Valor Valor
Tipo Tasa Calificacion de de Total de promedio total razonable razonable Dias
de al ° titulos titulos titulos de unitario de de o contable o contable por
% Emisora Serle valor valuar il P qui la emisién* adquisicién® adquisicién unitario* total vencer
TITULOS PARA NEGOCIAR:
inversién en titulos de deuda
Bonos del Gob. Fed. colocados en el exterior
MEXG29 260121 D1SP 1.072786 BBB 4730 4,730 2,167,698 21,211.231978 100,329 23,251.238446 $ 109,979 1,843
7721% Total de titulos para negociar 100,329 109,979
REPORTOS:
Valores gubernamentales
BONDESD 250416 LD 4.603000 AAA(mex) 327,397 327,397 587,348,473 99.128744 32,454 99.172801 32,469
2279% Total de deudores por reparto 32,454 32,469
100% Cartera total $ 132783 $ 142,448

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros, los cuales fueron autorizados para su emisién el 26 de febrero de 2021 por los directivos que firman al
calce de los estados financieros y sus notas.

El presente estado de valuacién de cartera de inversién, se formulé de conformidad con los criterios de contabilidad para Fondos de inversion, emitidos por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el articulo 76 de la Ley de Fondos de Inversion, de observancia general y obligatoria aplicados de manera consistente,
encontrandose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversion efectuadas por el Fondo durante el periodo arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron
con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

El presente estado de valuacion de cartera fue aprobado por el Consejo de Administracion de Value Operadora de Fondos de Inversién, S. A. de C. V. bajo la responsabilidad
de los directivos que lo suscriben.

El estado de valuacién de cartera del Fondo de inversién correspondiente al cierre del ejercicio de 2020 se publicé el 8 de enero de 2021.

La sociedad valuadora de este Fondo de inversién determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con base en los precios actualizados de valuacién
de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determiné a la fecha de este estado financiero
el activo neto, fijandose el precio actualizado de valuacion de las acciones, correspondientes a las series Ay B1 en $136.941728 y a la serie B2 en $136.033891 al 31 de
diciembre de 2020.

El presente estado defyaluacion de cartera ser4 publicado en la pagina electronica de la red mundial (Internet) de fa Bolsa Mexicana de Valores cuyo dominio es http://

X.

www.bmv.com.mx; as {hismo, padra consultar la informacién financiera que periddicamente se le proporciona a la Comisién Nacional Bahcaria y de Valores en el dominio
http:// www.cnbv.gob.

/

-

C.P. Antonio Mendoza Andrade
Contralor Normativo
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Fondo Value Internacional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estado de Valuaciéon de Cartera
31 de diciembre de 2019

Miles de pesos, excepto las relativas a la cantidad, total, costo promedio y valor razonable de los titulos*

Cantidad Cantidad Costo Costo Valor Valor
Tipo Tasa Calificacién de de Total de promedio total razonable razonable
de al o titulos titulos titulos de unitario de de o contable 0 contable
% Emisora Serie valor valuar tilidad liqui fa emisién* adquisicién* adquisicién unitario* total
TITULOS PARA NEGOCIAR:
Inversién en titulos de deuda
Bonos del Gob, Fed. colocados en el extarior
MEXG28 260121 D1sP 2.800311 BBB 5,535 5,535 2,796,000 19,769.182580 109,422 20,534,109383 $ 113,656
UMS22F2 2022F D1SP 2185220 BBB 108 108 1,235,803 39,298.112762 4,244 39,389.135306 4,254
8303% Total de titulos para negociar 113,666 117,910
REPORTOS
Valores gubernamentales
BONDESD 240827 LD 7.420000 AAA(meEX) 27,691 27,691 439,567,026 99.719064 2,761 99,769395 2,762
BONDESD 240822 LD 7.432000 AAA(mex) 214,085 214,085 511,837,994 99.646662 21,333 99.686963 21,342
1697% Total de deudores por reporto 24,094 24,104
100% Cartera total $ 137,760 $ 142,014

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros, los cuales fueron autorizados para su emision el 27 de febrero de 2020 por los directivos que firman
al calce de los estados financieros y sus notas, .

El presente estado de valuacién de cartera de inversion, se formulé de conformidad con los criterios de contabilidad para Fondos de Inversion, emitidos por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en el articulo 76 de la Ley de Fondos de Inversion, de observancia general y obligatoria aplicados de manera consistente,
encontrandose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversion efectuadas por el Fondo durante el periodo arriba mencionado, las cuales se realizaron y valuaron
con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

El presente estado de valuacion de cartera fue aprobado por el Consejo de Administracion de Value Operadora de Fondos de Inversién, 8. A. de C. V. bajo la responsabilidad
de los directivos que lo suscriben.

El estado de valuacién de cartera del Fondo de inversién correspondiente al cierre del ejercicio de 2019 se publicé el 8 de enero de 2020.

La sociedad valuadora de este Fondo de inversién determind el precio de las acciones representativas de su capital social con base en los precios actualizados de valuacién
de los activos que conforman su cartera de inversién, proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determind a'la fecha de este estado financiero
el activo neto, fijandose el precio actualizado de valuacién de las acciones, correspondientes a las series A y B1 en $120.046007 y a la serie B2 en $119.261601 al 31 de
diciembre de 2019.

El presente estado de vdluacién de cartera sera publicado en la pagina electrénica de la red mundial (Internet) de la Bolsa Mexicana de Valores cuyo dominio es http://
www.bmv.com.mx; asimfigmo, podra consultar la informacién financiera que periodicamente se le proporciona a la Comisién Nacional Bangaria'y de Valores en el dominio
http:// www.cnbv.gob.m: i

!/

’\
|

del Orozco Lépez C.P. Antonio Mendoza Andrade
! Contralor Normativo

‘adora de Fondos de Inversion, S. A. de C. V.

Ligl{A

Difee

VA

1\7 Vdel Fondo de Inversién
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Fondo Value Internacional, S. A. de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estados de Resultados
31 de diciembre de 2020 y 2019

Miles de pesos

2020 2019
Ingresos de la operacién:
Resultado por valuacién a valor razonable $ 9,650 $ 4,244
Resultado por compra-venta 2,116 1,026
Ingresos por intereses (Nota 4) 7,012 10,147
Oftros ingresos de la operacién - -
Total de ingresos de la operacion 18,778 15,417
Egresos de la operacion:
Servicios administrativos y de distribucién pagados:
A la sociedad operadora (Nota 5) 117 156
A otras entidades 160 155
Impuestos y derechos 1,983 1,981
Gastos de administracion 59 61
Gastos por intereses 1,093 783
Total de egresos de la operacion 3,412 3,136
Resultado neto $ 15,365 $ 12,281

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros, los cuales fueron autorizados
para su emision el 26 de febrero de 2021 por los directivos que firman al calce de los estados financieros
y sus notas.

Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con los criterios de contabilidad para
Fondos de inversion, emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo
dispuesto por el articulo 76 de la Ley de Fondos de Inversion, de observancia general y obligatoria,
aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de
las operaciones efectuadas por el Fondo durante los periodos arriba mencionados, las cuales se
realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas
aplicables.

Los presentes estados de resultados fueron aprobados por el Consejo de Administracion de Value
Operadora de Fondos de Inversién, S. A. de C. V. bajo la responsabilidad de los directivos que los
suscriben.

Los presentes estas de resultados seran publicados en la pagina electrénica de la red mundial
(Internet) de la Bolsg Mexicana de Valores cuyo dominio es http:// www.bmv.com.mx; asimismo, podra
consultar la inform { ion financiera que periédicamente se le proporciona a la Comi\sﬂv Nacional

Bancaria y de Valofes en el dominio http://www.cnbv.gob.mx.

v

C.P. Antonio Mendoza Andrade
Contralor Normativo
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Fondo Value Internacional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estados de Variaciones en el Capital Contable
31 de diciembre de 2020 y 2019

Miles de 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 2019 $ 80,160 $ 77,164 $ 20,551 $ 3,661 $ 181,536
Movimientos inherentes a las decisiones

de los accionistas:
Disminucion de capital social y prima en venta

de acciones (21,056) (30,883) - - (51,939)
Traspaso del resultado neto a resuitado

de ejercicios anteriores - - 3,661 (3,661) -
Movimientos inherentes al reconocimiento

de la utilidad integral:
Resultado neto - - - 12,281 12,281
Saldos al 31 de diciembre de 2019 59,104 46,281 24,212 12,281 141,878
Movimientos inherentes a las decisiones

de los accionistas:
Disminucidn de capital social y prima en venta

de acciones (6,778) (7,188) - - (13,866)
Traspaso del resultado neto a resultado

de ejercicios anteriores - - 12,281 (12,281) -
Movimientos inherentes al reconocimiento

de la utilidad integral:
Resultado neto - - - 15,365 15,365
Saldos al 31 de diciembre de 2020 $ 52,326 3 39,083 § 36,493 § 15,365 § 143,277

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros, los cuales fueron autorizados para su emision el 26 de
febrero de 2021 por los directivos que firman al calce de los estados financieros y sus notas.

Los presentes estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para
Fondos de Inversion, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de ' Valores con fundamento en o dispuesto por el articulo 76 de
la Ley de Fondos de inversién, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados
los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por el Fondo durante los periodos
arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas
aplicables.

Los presentes estados,de variaciones en el capital contable fueron aprobados por el Consejo de Administracion de Value
Operadora de Fondos{fle Inversién, S. A. de C. V. bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben.

Los presentes estadog/de variaciones en el capital contable seran publicados en la pagina electronica de(la red mundial (Internet)
de la Bolsa Mexicana e Valores cuyo dominio es http:/ www.bmv.com.mx; asimismo, podra consultar |a informacién financiera
que perjodicamente s4 le proporciona a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores en el dg{nini http#/iwww.cnbv.gob.mx.

Lic. Aipdroé Rafa€l Orozco Lépez C.P. Aftonioc Mendoza Andrade
Contralor Normativo
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Fondo Value Internacional, S. A.de C. V.,

Fondo de Inversion en Instrumentos de Deuda

Notas de los Estados Financieros
31 de diciembre de 2020 y 2019

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

Nota 1 - Naturaleza y operaciones del Fondo:

Fondo Value Internacional, 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 estan reguladas por la Ley de Fondos de Inversién (“LFI”, antes Ley
de Sociedades de Inversion) y por las disposiciones de caracter general que emite la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (“CNBV”). La clave de pizarra del Fondo en la Bolsa Mexicana de Valores
(“Bolsa”) es “VALUE F8’.

El régimen de inversion del Fondo es diversificado y su categoria es de largo plazo, consecuentemente,
determina sus politicas de inversion, de adquisicién 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 informacion al publico
inversionista fue autorizado por la CNBV, el 15 de agosto de 2018, mediante el oficio 157/9207/2018,
segun lo establecido en las “Disposiciones de Caracter 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 evalla la calidad de los activos y de la administracién del
Fondo. Al 31 de diciembre de 2020, la calificacién asignada por HR Ratings de México, S. A. de C. V.
para Fondo Value Internacional, S.A. de C.V. es HR AAA/5LP. La calificacion HR AAA se interpreta
como la mas alta en cuanto a la calidad crediticia para un Fondo de inversion y tiene un riesgo crédito
minimo. Por otro lado, la calificacién de riesgo de mercado de 5LP representa entre moderada y alta
sensibilidad de la cartera de los activos ante cambios en las condiciones de mercado.

En los términos de la LFI y conforme a los requisitos de la CNBV, la determinacion del valor de mercado,
la valuacion de instrumentos que 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 inversion y la
composicién de los activos del Fondo de acuerdo con los objetivos y politicas de inversion establecidos
en el prospecto de informaciéon y en la LFI.

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

Los estados financieros adjuntos y sus notas fueron autorizados para su emision el 26 de febrero de
2021, por los directivos con poder legal para autorizarlos.
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Nota 2 - Bases de preparacion:

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 y 2019 que se acompafian, han sido preparados
cumpliendo con las bases y practicas contables establecidas por la CNBV como autoridad de inspeccién
y vigilancia de fondos de inversion, 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 inversién 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 CNBYV,
deberan 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.

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

Criterios contables vigentes durante 2020 y 2019

Durante 2020 y 2019 no existieron nuevos Criterios Contables, o cambios importantes a los ya emitidos
por la Comisién, aplicables a los Fondos de Inversion.

Cambios en las NIF emitidas por el CINIF aplicables al Fondo en 2020 y 2019

A continuacion, se describen los criterios contables y NIF emitidas por el CINIF aplicables al Fondo vi-
gentes a partir 2020 y 2019:

Mejoras a las NIF 2020

A partir del 1 de enero de 2020 el Fondo de Inversién adopto las siguientes mejoras a las NIF, emitidas
por el CINIF, y que entraron en vigor a partir de la fecha mencionada. Se considera que estas mejoras a
las NIF no tuvieron una afectacion importante en la informacién financiera que presenta el Fondo.

NIF C-16 “Deterioro de Instrumentos Financieros por Cobrar”. Establece las normas para el tratamiento
contable de los efectos de la renegociacién de un instrumento financiero para cobrar principal e interés
(IFCPI) que no fue dado de baja como consecuencia de una renegociacion.

NIF C-19 “Instrumentos financieros por pagar’ y NIF C-20 “Instrumentos financieros por cobrar principal e
interés”. Elimina el requisito de recalcular periddicamente la tasa efectiva durante la vida del instrumento
financiero por pagar (IFP) y del IFCPI cuando dichos Instrumentos tienen una tasa de interés variable
que no produce efectos de importancia relativa.
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Mejoras a las NIF 2019

Durante 2019 no existieron mejoras a las NIF, emitidas por el CINIF, aplicables a los Fondos de
Inversion.

Eventos relevantes 2020
Impacto ocasionado por la pandemia de COVID-19 en la informacién financiera
Antecedente

Debido a la pandemia de COVID-19 que inicié en China en noviembre de 2019, misma que llego a
nuestro pais el 27 de febrero de 2020, fecha en que se detectd el primer caso de contagio, la Secretaria
de Educacion Publica, en declaracion del 14 de marzo de 2020, adelanté el periodo de vacaciones de
Semana Santa, extendiéndolo a un mes, del 23 de marzo al 20 de abril en todas las instituciones
educativas de todo el pais.

Posteriormente, el gobierno federal decret6 el 24 de marzo el inicio de la fase 2 de la pandemia COVID-
19 en el pais, tras registrar las primeras infecciones locales. En esta fase se suspenden principalmente
ciertas actividades econémicas, se restringen las congregaciones masivas y se recomienda permanecer
en el domicilio a la poblacién en general y, finalmente, a partir del 26 de marzo se suspendieron las
actividades no esenciales del gobierno federal, exceptuando las relacionadas con los servicios de
seguridad, salud, energia y limpieza.

Acciones llevadas a cabo por Value, S.A. de C.V. Casa de Bolsa y Value Operadora de Sociedades
de Inversion, S.A. de C.V. (Value)

Ante tales acontecimientos, Value determing, a partir del 9 de marzo de 2020, iniciar con la puesta en
marcha de su Plan de Continuidad de Negocios (BCP, por sus siglas en inglés), informando de ello a la
Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) el dia 13 de marzo de 2020.

El Plan de Continuidad de Negocios de Value, contempla el trabajo a distancia (Home Office) en diversos
escenarios que impidan la realizacion de trabajo en las oficinas de la Casa de Bolsa, en este sentido, de
manera programada se fue enviando al personal de las areas a instalarse y trabajar desde sus casas,
este proceso se llevo a cabo, desde el 9 de marzo concluyendo el 31 de marzo, de modo que, a partir del
1° de abril de 2020, se tenia implementado al 100%.

Al inicio de la pandemia, cuando la autoridad establecio el semaforo rojo, esto es, cuando se decreto la
suspension de actividades no esenciales, el personal que trabajé a distancia fue del 95%,
posteriormente, ajustados a los cambios de semaforo, los porcentajes fueron variando, de modo que el
promedio de personal que trabajé a distancia durante el afio fue del 80%. Mientras que el personal
restante realizaba guardias en las oficinas de la Casa de Bolsa, rotandose periddicamente.

Impacto en la situacion financiera ocasionado por COVID-19
Las acciones implementadas, mencionadas anteriormente, permitieron a Value mantener de manera

normal su operatividad, asi como el servicio a sus clientes, sin afectacién alguna, durante todo el
ejercicio de 2020.
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Por todo lo anterior, el impacto en Value, ocasionado por la pandemia COVID-19, desde su inicio en
marzo de 2020 y hasta el 31 de diciembre de 2020, fue Bajo, ya que, no se tuvo afectaciones ni de tipo
cuantitativo y cualitativo, habiéndose mantenido la operacion y funcionamiento de las areas de negocio
de Value en niveles practicamente normales, y por tanto, no se vieron afectaron los intereses de
nuestros clientes, respecto de sus operaciones instruidas, ni en la informacién disponible de sus cuentas
de inversion.

Nota 3 - Resumen de las principales politicas contables:

A continuacion, 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
Administracion del Fondo, al momento de su adquisicion, en titulos para negociar o titulos recibidos
en reporto. Inicialmente se registran a su costo de adquisicién y posteriormente se valuan a valor
razonable, como se describe mas adelante.

Los valores, documentos e instrumentos financieros que forman parte de la cartera de valores, se
valuian utilizando precios actualizados para valuacion proporcionados por especialistas en el
célculo y suministro de precios para valuar carteras de valores autorizados por la CNBV,
denominados “proveedores de precios”.

Titulos para negociar

Titulos de deuda: se valtuan 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 efecto
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 peridodicamente, 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 adquisicién, el descuento o sobreprecio se devenga en linea recta
durante la vida del instrumento.

La diferencia entre el valor en libros y el tltimo valor razonable se acredita o carga al resultado del
ejercicio, segun 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
liquidacién de operaciones” o “Acreedores por liquidaciéon de operaciones’, segun corresponda.
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C. Operaciones de reporto

Los titulos recibidos en reporto se valtan 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 operaciéon. El premio se reconoce con base
en el valor presente del precio al vencimiento de la operacion, 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 plazosde 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 reduccion 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 crédito originado por la diferencia
entre el valor nominal de las acciones en circulaciéon y su valor de colocacion y por la diferencia
entre el costo de recompra y el valor nominal de las acciones propias.

f. Provisiones

Las provisiones de pasivo representan obligaciones presentes en las que es probable la salida de
recursos econémicos para liquidar la obligacién. Estas provisiones se han registrado
contablemente bajo la mejor estimacion razonable efectuada por la Administracién para liquidar la
obligacién presente; sin embargo, los resultados reales podrian diferir de las provisiones
reconocidas.

g.  Acciones propias

El precio de valuacion de las acciones del Fondo es determinado en forma diaria, dicho precio es el
resultado de dividir el activo neto (activo total disminuido por el pasivo total) entre las acciones en
circulacién, representativas del capital social pagado del Fondo. El precio de valuacién de las
acciones se da a conocer al publico inversionista a través de su registro en la Bolsa Mexicana de
Valores y/o medios electronicos.

La determinacién del precio de cada una de las series y clases de acciones, considera los distintos
derechos y obligaciones de caracter econdémico otorgados a los titulares de las mismas y la
participacion alicuota de cada clase, asi como los costos, gastos y beneficios que directamente se
hayan asignado a cada una, por lo que el precio de valuacién de la accion de cada serie y clase de
acciones, es distinto del que corresponde al valor contable de la totalidad de las acciones.
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El Fondo podra adquirir las acciones representativas de su capital social que estara en circulacion,
vendiendo valores que forman parte de su activo, por el porcentaje y dentro de los plazos que se
sefialan en sus prospectos de informacién al publico inversionistas.

h. Impuesto sobre la renta (ISR)

De conformidad con la Ley del ISR (LISR) vigente, el Fondo no es contribuyente de este impuesto.
El ISR en el balance general representa el impuesto retenido diariamente por el Fondo a sus
accionistas, derivado de los rendimientos ganados por éstos en el Fondo. EI ISR referido se carga
a los resultados del ejercicio.

i. Contingencias

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

Los ingresos, utilidades o activos contingentes se reconocen hasta el momento en que existe
certeza de su realizacion.

Nota 4 - Operaciones de reporto:

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo celebrd operaciones de
reporto principalmente con Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, S. N. C.

Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo tenia celebrado un reporto con Banco Nacional de Obras y
Servicios Publicos, S.N.C., por un importe de $32,454, a una tasa de 4.00% anual y un plazo de 4 dias.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019 los premios cobrados por operaciones de
reporto ascendieron a $1,817 y $3,899, 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 5 - Saldos y transacciones con partes relacionadas:

Las operaciones realizadas por los afios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, con compariias
relacionadas, se muestran a continuacion:

Servicios de administracién, operacion y distribucion 2020 2019

Value Operadora de Fondos de Inversion, S. A. de C. V. $ 117  $ 156
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Los saldos en provisiones por servicios de administracidn, operacion y distribucion con compafiias
relacionadas al 31 de diciembre de 2020 y 2019, se muestran a continuacion:

Cuentas por pagar 2020 2019

Value Operadora Fondos de Inversion, S. A. de C. V. $ 13§ 12

Nota 6 - Capital contable:

Al 31 de diciembre de 2020 el capital social se integra como sigue:

Numero de

acciones * Importe
Serie “A”, representativa del capital minimo
fijo sin derecho a retiro, cuya transmision
esta sujeta a aprobacion previa de la CNBV 20 000 ? 000
Serie “B”, representativa de la parte
variable del capital 199,980,000 9,999,000
Capital social maximo autorizado 200,000,000 10,000,000
Capital social no exhibido (198,953,476) (9,947,674)
Capital social pagado 1 046.524 22 396

(*) Acciones con valor nominal de $50.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, las acciones de las distintas series que integran el capital social
tienen los siguientes valores:

Precio por accion

2020 2019
Valor nominal $ 50.00000 $ 50.00000
Valor de mercado:
Serie
“A” 136.941728 120.046007
“B1” 136.941728 120.046007
“B2” 136.033891 119.261601
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La Circular Unica para Fondos de Inversién, de acuerdo a la LF| establece que los fondos de inversion
determinaran diariamente el precio por accién de cada una de las series y clases de acciones que se
emitan. Esto a fin de permitir que en un mismo fondo de inversién puedan participar distintos
accionistas, con independencia de que se trate de personas fisicas 0 morales incluidos otros fondos de
inversién. Para determinar el precio de la accién, el Fondo considera los procedimientos que se
muestran a continuacién:

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

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

C. Determinar el importe de servicios administrativos identificables por serie, previo calculo del factor
aplicable para servicios de administracion;

d.  Determinar el importe del impuesto sobre la renta retenido, identificable por serie;

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

f. Determinar el precio de la accién por serie; el cual se obtiene al dividir el capital contable al dia de
la valuacién entre el numero de acciones en circulacion por serie;

g. Determinar el movimiento en acciones propias del dia; y
h.  Determinar el capital contable después de colocacién y recompra de acciones propias.

Las acciones de las series representativas del capital variable del Fondo, de conformidad con el
prospecto, Unicamente podran ser adquiridas por las personas que se indican a continuacién:

a.  Acciones serie “B1” “Personas fisicas mexicanas o extranjeras”; instituciones autorizadas para
actuar en caracter de Fiduciarias que actuen por cuenta de Fideicomisos de Inversion cuyos
fideicomisarios sean Personas Fisicas; Fondos de Ahorro.

b.  Acciones serie “B2” “Personas Morales mexicanas o extranjeras”; instituciones que acttan por
cuenta propia y de Fideicomisos de Inversion cuyos fideicomisarios sean Personas Morales;
Entidades Financieras del exterior; agrupaciones de Personas Morales Extranjeras, Dependencias
y Entidades de la Administracion Publica Federal y de los Estados, asi como Municipios; Cajas y
Fondos de Ahorro constituidos formalmente, Fondos de Pensiones, Fondos de Inversion,
Instituciones de Seguros y de Fianzas, Uniones de Crédito.

c.  Acciones serie “B3” Podran ser adquiridas por las personas morales no sujetas a retencion,
conforme a lo establecido en el articulo 54 de la LISR.

La LFI requiere que los Fondos de Inversion, a través del Consejo de Administracion de la Sociedad
Operadora de Fondos de Inversion, establezcan limites maximos 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.
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Las personas morales extranjeras que ejerzan funciones de autoridad, directamente o a través de
interpdsita 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 esta obligado a constituir la reserva legal establecida por la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

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

Nota 7 - Régimen fiscal:

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 1.45% 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.

IVA:

Las actividades realizadas por los fondos de inversidn se encuentran exentas del pago del IVA.

El impuesto al valor agregado por los servicios del Fondo se reconoce directamente en los resultados.
Nota 8 - 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
5).

Nota 9 - Administracion 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 Inversion, con la emision de la Circular
Unica de Fondos de Inversién.

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 debera llevarse a
cabo la administracion 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.
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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 apoyara 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 apoyara en el proveedor de servicios VALMER para el
célculo y emision de reportes de los riesgos discrecionales a los que estan expuestos los Fondos de
Inversién.

Funciones y responsabilidades:

El Consejo de Administracion es el maximo organo de la administracién de riesgos de la Operadora y
constituy6 el Comité de Riesgo del Consejo cuyo fin es la administracién de los riesgos de la Institucion.
Este ultimo establecié 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 seré la encargada
de identificar, medir, monitorear e informar los riesgos cuantificables y no cuantificables que enfrentan los
Fondos de Inversién en sus operaciones; la Unidad es independiente de las areas 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 accion en caso de contingencia. Y establece
programas de capacitacion y actualizacion para el personal responsable para la administracién de riesgo.

El Comité de Riesgos es el 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 Inversidn, asi como aprobar sus eventuales modificaciones a propuesta de la unidad,
ademas de informar trimestralmente al consejo de la Operadora y de los Fondos de Inversion sobre la
exposicidén de riesgo asumida; también autoriza por excepcion, que se excedan los limites globales y
especificos de exposicion a los distintos tipos de riesgo, cuando por las condiciones y el entorno que
prevalezcan en el momento, se considere necesario. Esta tarea la ejecuta a través del subcomité
operativo de riesgos, quien debe observar el cumplimiento al régimen de inversion que corresponda a
cada uno de los Fondos de inversion, asi como a sus respectivos prospectos de informacion al publico.

El Subcomité Operativo de Riesgos es el brazo ejecutivo del comité de riesgos, de tal manera que
debera 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 apoyandose en el responsable de riesgos de la
operadora y en los servicios prestados por VALMER, sera 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 parametros
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.
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El Responsable de la Administracion 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
célculos del riesgo de mercado, de crédito y de liquidez, asimismo, es quien reciba del proveedor los
informes generados para su verificacién y distribucion.

Auditoria Interna: Las areas de Contraloria Normativa y Auditoria Interna son independientes de las
areas 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 Administracion Integral de Riesgos el Comité de Riesgos define
limites de exposicion y niveles de tolerancia al riesgo de los Fondos de Inversion, dandole un mejor
control hacia la exposicidon de riesgo a dichos Fondos.

Informacién Cualitativa
Los riesgos a los que estan expuestos los Fondos de Inversidn 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 Inversion.

. Riesgo de Liquidez. - Es el riesgo de no poder vender o transferir rapidamente 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 algun 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 operacién que inciden en el
patrimonio de los Fondos de Inversion, pero no son producto de una toma de posicion 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.
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. Riesgo Legal. - Se define como la posible pérdida por incumplimiento de las normas
juridicas y administrativas aplicables, por la emision de resoluciones desfavorables ya
sean administrativas o judiciales y por la aplicacion de sanciones, con relacién a las
operaciones que los Fondos de Inversion llevan a cabo.

iii.  Riesgo Tecnolodgico. - se define como la pérdida potencial por dafios, interrupcion,
alteracién o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas,
aplicaciones, redes y cualquier otro canal de distribucidén 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, etc.

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 Riesgo (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, los 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 posicion a
precios de mercado en una fecha determinada.

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

Para el calculo 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 administracion de los Fondos de Inversion, 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 evallan las resoluciones administrativas y judiciales desfavorables que pudieran presentarse.

Riesgo Tecnologico. - La metodologia consiste en la realizacion 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 situacion de crisis. Asimismo, como resultado de lo anterior, se desarrollan planes de
continuidad de negocio.
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Para el calculo 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 Inversién,
planes de contingencia.

VAR de mercado:

Durante el afio 2020, 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 inversion, tal y como se
muestra en la siguiente tabla.

VaR al 95%
Portafolio Limite promedio Dif. (+,-)
Value F1 0.62% 0.26% 0.36%
Value F2 1.51% 0.44% 1.07%
Value F3 1.51% 0.23% 1.28%
Value F4 0.02% 0.00% 0.02%
Value F7 1.51% 0.41% 1.10%
Value F8 1.80% 1.40% 0.40%
Value V5 5.00% 4.02% 0.98%
Value V6 4.02% 1.06% 2.96%

Riesgo crédito:

Durante el 2020, en los Fondos de Inversion el Riesgo Crédito, siguié por debajo de su limite, tal y como
se muestra en la siguiente tabla.

R. crédito
Portafolio Limite promedio Dif. (+,-)%
Value F1 15.90% 0.21% 15.69%
Value F2 20.45% 6.60% 13.85%
Value F3 27.13% 0.90% 26.23%
Value F4 6.69% 0.00% 6.69%
Value F7 28.90% 4.54% 24.36%
Value F8 36.86% 0.00% 36.86%
Value V5 11.18% 0.22% 10.96%
Value V6 45.00% 6.79% 38.21%
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Riesgo liquidez:

Durante el 2020, en los Fondos de Inversion el Riesgo Liquidez, siguid por debajo de su limite, tal y
como se muestra en la siguiente tabla.

R. liquidez
Portafolio Limite promedio Dif. (+,-) %
Value F1 1.00% 0.45% 0.55%
Value F2 2.00% 1.71% 0.29%
Value F3 1.30% 0.78% 0.52%
Value F4 0.16% 0.02% 0.14%
Value F7 3.00% 1.44% 1.56%
Value F8 3.47% 1.46% 2.01%
Value V5 12.13% 0.17% 11.96%
Value V6 5.64% 1.10% 4.54%

Nota 10 - Nuevos pronunciamientos contables:

Criterios Contables aplicables a los Fondos de Inversion

El 9 de noviembre de 2020 se publicé en el Diario Oficial de la Federacion (DOF) la 202 Resolucion
modificatoria de la Resolucion que modifica las Disposiciones de caracter general aplicables a los fondos
de inversion y a las personas que les prestan servicios publicada el 4 de enero de 2018, la cual tiene
como finalidad incorporar ciertas NIF a las normas aplicables a la elaboracién de la contabilidad de los
fondos de inversion, sociedades operadoras de fondos de inversién y sociedades distribuidoras de
acciones de fondos de inversién. Esta nueva resolucion tiene el propésito de extender la entrada en vigor
de la aplicacion de dichas normas contables.

Con esta nueva resolucién, queda sin efectos la fecha de entrada en vigor mencionada en la Resolucion
publicada en el DOF el 15 de noviembre de 2018. A continuacién, se anexa la actualizacion del articulo
Unico transitorio:

“Las Normas de Informacion Financiera B-17 “Determinacion del valor razonable”, C-3 “Cuentas por
cobrar”, C-9 “Provisiones, contingencias y compromisos”, C-16 “Deterioro de instrumentos financieros por
cobrar”, C-19 “Instrumentos financieros por pagar’, C-20 “Instrumentos financieros para cobrar principal e
interés”, D-1 “Ingresos por contratos con clientes”, D-2 “Costos por contratos con clientes” y D-5
“Arrendamientos”, emitidas por el Consejo Mexicano de Normas de Informacién Financiera, A. C. y
referidas en el parrafo 3 del Criterio A-2 “Aplicacion de normas particulares” de los Anexos 5, 6y 7 que
se modifican mediante el presente instrumento, entraran en vigor el 1 de enero de 2022”.
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Nota 11 - Eventos posteriores:

En la preparacion de los estados financieros el Fondo Value Internacional, S. A. de C. V., ha evaluado
los eventos y las transacciones para su reconocimiento o revelacion subsecuente al 31 de diciembre de
2020 y hasta el 29 de margo de 2021 (fecha de emisién de los estados financieros), y no ha identificado
eventos subsecuentes significativos. j

C.P. Antonio Mendoza Andrade
Contralor Normativo
.deC.V,,
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