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Dictamen de los auditores independientes  w.douecomm

Al Consejo de Administracién y Accionistas de
Fondo Santander 88, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda:

Hemos examinade los balances generales de Fondo Santander 88, S.A. de C.V., Sociedad de Inversion en
Instrumentos de Deuda (la Sociedad de Inversion), al 31 de diciembre de 2011 y 2010, y los estados de resultados ¥
de variaciones en el capital contable, que les son relativos, por los afios que terminaron en esas fechas, as{ como el
estado de valuacién de cartera al 31 de diciembre de 2011, Dichos estados financieros son responsabilidad de la
Administracién de la Sociedad de Inversién. Nuestra responsabitidad consiste en expresar una opinidn sobre los
mismos con base en nuestras auditorfas.

Nuesiros exdmenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditorfa gencralmente aceptadas en México, las
cuales requieren que la auditoria sea plancada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable
de que los estados financieros no contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con los
criterios contables establecidos por Ja Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comisién). La auditoria consiste
en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados
financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los criterios contables utilizados, de las estimaciones significativas
efectuadas por la Administracion y de la presentacion de los estados financieros fomados en su conjunto.
Consideramos que nuesiros exdmenes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinidn.

En la Nota 1 a los estados financieros, se describen las operaciones de la Sociedad de Inversion. En la Nota 3 se
describen los criterios contables establecidos por la Comisién en las “Disposiciones de cardcter general aplicables a
las Sociedades de Inversién y a las personas que les prestan servicios”, los cuales utiliza la Sociedad de Inversién
para la preparacién de su informacién financiera. En la Nota 2 se sefialan las principales diferencias entre los
criterios contables establecidos por 1a Comisién y las normas de informacién financiera mexicanas, aplicadas
comunmente en la preparacién de estados financieres para ofro tipo de sociedades no reguladas.

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacidn financiera de Fondo Santander S8, S.A. de C.V., Sociedad de Inversién en Instramentos de
Deuda, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los resultados de sus operaciones y las variaciones en ¢l capital contable,
por los afios que terminaron en esas fechas, asi como el estado de valuacién de cartera al 31 de diciembre de 2011,
presenta razonablemente la informacién consignada en el mismo, todos, de conformidad con los criterios contables
establecidos por la Compsidf}. :

Galaz, Yamazakj
Miembro de Del
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Fondo Santander S8, S.A. de C.V., ' )
Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda

Por los afios que ferminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Cifras en miles de pesos)

Balances generales Estados de resuitados

2011 2010

Cuentas de orden

Capital social auforizado

Acciones emitidas

Colaterales recibidos por la entidad

$ 22,350,000
5,000,000,000
$ 293,886

“El saldo histérico del capital social al 31 de diciembre de 2011 es de $705,135”,

Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera al 31 de diciembre de 2011, son parte integrante de estos estados.

$ 22,350,000
5,000,000,000
8 5,383

2011 2010
Activo
i ibilidades: ' .
Dﬁggﬁés ades . $ 20 $ 27 Resultado por valuacién a valor razonable 3 3,512 $ 2,509
: Resultado por compraventa 4,950 4,469
. ' Ingresos por infereses 28,664 23,405
Cuentas de margen: : :
Efectivo : ‘ 1,627 1,542 Total de ingresos de la operacién 37,126 - 30,383
' Servicios administrativos y de distribucién pagados a la sociedad
_ Inversiones en valores: operadora 5,808 8,304
Titulos para negociar 691,147 425,910 Servicios administrativos y de distribucién pagados a otras entidades 332 240
Gastos por intereses : 1 1
Deudores por reporto ' 293,886 5,383 _ Otros egresos de la operacién 18 5
) . - Gastos de administracién:
Cuentas por cobrar (neto) 634 2 ‘Honorarios . . 45 92
Gastos de promocién y publicidad 4 6
i 3 987.343 b 432,864 Impuestos y derechos 4,748 4,200
Total activo Ofros gastos de administracién 317 347
Pasivo ) Total de egresos de la operacién 11,273 13,165
Deriva dos" i Resultado de la operacién 25,853 17,188
Con fines de negociacion $ 1 8 - Otros gastos, (neto) 5 i
Oftras cuentas por pagar: : 1 $ 25851 S 17.188
Impuesto a la utilidad por pagar 473 189 Resultado neto z
Acreedores por liquidacién de operaciones 647 -
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 727 702 “Los presentes balances generales y estados de resultados se formularon de conformidad con los
' Criterios de Contabilidad para Sociedades de Inversién, emitidos por la Comisién Nacional
Total pasivo 1,848 891 Bancaria y de Valores con fandamento en lo dispuesto por el artfculo 76 de Ia Ley de
Sociedades de Inversién, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera
Capital contable consistente; encontrindose reflejadas las operaciones efectuadas por Ia Sociedad de Inversién
hasta las fechas arriba mencionadas y todos los ingresos v egresos derivados de dichas
Canital contribuido: _ operaciones por los perfodos sefialados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas
(.%)apital social : 705.135 320,909 précticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables”.
Prima en venta de acciones (591.507) (734,952) “Los presentes balances gencrales y estados de resnitados fueron aprobados por el Consejo de
’ 113,628 (414,043) Administracion bajo la responsabilidad de los funcionarios que los suscriben®.
Capital ganado: “La sociedad valuadora determiné el precio de las acciones representativas de su capital social con
Resultado de ejercicios anteriores 840,016 828,828 base en los precios actualizados de valuacién de los activos que conforman su cartera de
Resultado neto 25,851 17,188 inversién, proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, y determiné a
871.867 846.016 Ia fecha de estos estados financieros el activo neto, fijéndose el precio actualizado de valuacién
Total capital contable 985,495 . 431,973 de las acciones, con valor nominal de $4.47, correspondientes a la Serie “A” en $6.232522, a la
Ser@e “B}” en $6.204786,ala Seri_e “B2” en $6.205260, a ta Serie “B3” en $6.218718,ala
Total pasivo y capital contable $ 087,343  $ 432,864 Serie “D” en $6.179333 y a la Serie “F” en $6.317384”, :

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet;
www.bmy.com.mx, D¢ igual forma la informacién que, en cumplimiento de las disposiciones
de ca:a{@;generarﬁ’fé_ﬁr‘@‘o“x’cio a.periddicamente a la Comisién Nacional Bancaria y de

alorss

pueds ser consultada en la pagita.de Internet: W.Cﬂbw/mx”/
ez

A
: L. C. Jyaf Carlos Garcfa Contreras
Director de la Operadora/Administradora Dirgefor.de la Sociedad de Inversion




Fondo Santander S8, S.A. de C.V., :
Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estados de variaciones en el capital contable

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Cifras en miles de pesos)

Capital contribuido Capital ganado
Prima en ] Resnltado Totat
Capital vents de ejercicios Resultado capital
Social de acclones Anteriores neto contable
Saldos al 31 de diciembre de 2009 $ 504,892 % (674417 § 802,158 3 26,670 $ 659,303
Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas-
Aplicacion de utilidades - : - 26,670 (26,670) -
Aumento de capital social 50,895 - - - 50,895
Disminucion de capital social . (234,878) - - - (234,878) .
Disminuci6n neta, prima en venta de acciones - (60.535) - - (60.535)
(183,983) (60,535) 26,670 {26,670) (244,518)
Movimientos inherentes a la operacién-
Resultado neto - - - 17.188 _ 17,188
Saldos al 31 de diciembre de 2010 320,909 (734,952) 828,828 17,188 431,973
Movimientos inherentes a las decisiones de los Accionistas-
Aplicacibén de utilidades - - 17,188 (17,188) -
Aumento de capital social 791,566 - - - 791,566
Disminucién de capital social (407,340) - - - (407,340)
Aumento neto, prima en venta de acciones - ' 143.445 - - 143.445
' 384,226 143,445 17,188 (17,188) 527,671
Movimientos inherentes a la operacién-
Resultado neto - - - 25,851 25,851
Saldos al 31 de diciembre de 2011 : 8 705,135 b (591.507y % 846,016 § 25851 § 985495

“Los presentes estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Sociedades de Inversién,
emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de Sociedades de Inversion, de
observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas las variaciones en las cuentas de capital contable derivadas de
tas operaciones efectuadas por la Sociedad de Inversidn por los perfodos arriba mencionados, las cuales se reallzaron y valuaron con apego a las 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 Administracién bajo la responsabilidad de los funcionarios que
los suscriben”,

“Los estados financieros adjuntos han s:do pubhcados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma Ia informacién que, en cumplimiento de las
: disposmmnes de carécter ap opergiona periddicamente a la-Comisidon Nacional Bancaria y de Valores puede ser consultada en la pagina de

Z

- — . ?
Lio! Jggtis Anton@}f‘iendoza del Rio L. C,Jian Carlos Garcla Contreras
Directdr de la Operadora/Administradora Dir€ctor de la Sociedad de Inversién

Las notas adjuntas y el estado de valuacién de cartera al 31 de diciembre de 201 1, son parte integrante de estos estados.



" Fondo Santander S8, S.A. de C.V.,
Sociedad de Inversién en Instrumentos de Deuda

Notas a los estados financieros

Por los afios gue terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Cifras en miles de pesos)

1, Actividades de la Sociedad de Inversién y regulacién

Fondo Santander S8, S.A. de C.V., Sociedad de Inversion en Instrumentos dé Denda, (la Sociedad de
Inversién), tiene por objeto invertir en valores de deuda gubernamentales, bancarios y privados, denominados
preponderantemente en moneda nacional, buscando obtener atractivos rendimientos acordes a su horizonte de
inversién, por lo que la Sociedad de Inversion invertird principalmente en valores de corto plazo. Dichos
instrumentos deberdn estar autorizados por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (la Comision), en los
términos de fa Ley de Sociedades de Inversién (la Ley). Sus actividades y criterios contables estén regulados
por la Ley y por la Comisién.

La Sociedad de Inversién se clasifica como una Sociedad de Inversion en Instrumentos de Denda a Corto Plazo
de acuerdo con su prospecto de informacién al piblico inversionista, en el cual, se divulgan las politicas de
inversién, valuacién y limites de recompra de acciones, entre oiros aspectos, Su régimen de inversién y
determinacién de politicas de inversion, de adquisicién y seleccion de valores son autorregulados sin perjuicio
de dar cumplimiento a la Ley y las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las Sociedades de Inversion
y a las personas que les prestan servicios” (las Disposiciones), emitidas por la Comision.

Con fecha 15 de diciembre de 2010, la Comisién emitié una resolucion que modifica las Disposiciones,
mediante la cual s¢ establece lo signiente:

- Clasificacion:

Las Sociedades de Inversién de Renta Variable y en Instrumentos de Deunda se clasificardn conforme a
su tipo y régimen de inversién de la siguiente forma:

Sociedades de Tnversidn en Instrumentos de Deuda:

Clasificacién . Duracién de sus activos objeto de inversién
Corto plazo - Menor o ignal a un afio .
Mediano plazo - Mayor a un afio y menor ¢ igual a tres aflos
Largo plazo Mayor a tres afios

Las Sociedades de Inversion en Instrumentos de Deuda cuyo objeto sea invertir en instrumentos
denominados en moneda nacional, de alta liquidez y alta calidad crediticia, se denominarén Sociedades
de Inversion de mercado de dinero.

Sociedades de Inversi6n de Renta Variable:

Clasificacién Portafolio
Especializada en acciones Minimo 80% en acciones
Mayoritariamente en acciones Méximo 80% y minimo 50% en acciones
Mayoritariamente en valores de deuda  Méximo 80% y minimo 50% en Instrumentos de Deuda
Espegializadas en valores de deuda Minimo 80% en Instrumentos de Deuda



- Tnversiones:

- Las Sociedades de Inversién en Instrumentos de Deuda podrén invertir en valores respaldados
por activos y valores estructurados, siempre que dichos valores, asf como los activos
subyacentes a los que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su régimen de
inversién conforme a su clasificacion. Tratdndose de la inversion en valores estructurados, el
referido valor debers contar con obligacién de pago del principal y con un rendimiento minimo
deterininado.

- Las Sociedades de Inversion de Renta Variable podran invertir en valores estructurados, titulos
fiduciarios de capital y valores respaidados por activos, siempre que los valores, asf como los
activos subyacentes a 1os que estén vinculados, se encuentren contemplados dentro de su

-régimen de inversién conforme a la clasificacién de la sociedad de inversion de que se trate.

- Las Sociedades de Inversién deber4n mantener en todo momento un porcentaje minimo en
: valores de fAcil realizacién y de valores con vencimiento menor a fres meses, acorde con su
objetive, horizonte de inversién y politica de compra y venta de acciones previstos en su
prospecto de informacién al piblico inversionista,

Estas modificaciones entraron en vigor el dfa siguiente de la publicacion de las mismas en el Diario Oficial de
fa Federacién, teniendo las Sociedades de Inversidn un plazo de 6 meses para presentar a Ja Comision lag
modificaciones a su prospecto de informacién.

Dentro de las facultades que le corresponden a la Comisién en su carécter de regulador de las Sociedades de
Inversion, estd la de llevar a cabo revisiones de la informacién financiera de la Sociedad de Inversién y
requerir modificaciones a la misma,

2

Principales diferencias con Normas de Informacién Financiera aplicables en México

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con los criterios contables establecidos por la
Comisién, los cuales en los siguientes casos, difieren de las Normas de Informacion Financiera (NIF),
aplicadas comiinmente ¢n la preparacién de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas:

- Las NIF requieren que se reconozcan los efectos de inflacién hasta el 31 de diciembre de 2007; sin
embargo, Ia Sociedad de Inversién no reconocfa dichos efectos de inflacion a esa fecha ya que su
efecto en el balance general no era significativo y su efecto en el capital contable no modificaba el
valor del mismo.

- Para cfecto de la valuacién de los instrumentos que integran la cartera de valores de la Sociedad de
Inversién, se consideraron los precios proporcionados por €l proveedor de precios, los cuales incluyen
los rendimientos devengados de los instrumentos que infegran la cartera de valores hasta el primer dia
habil del ejercicio signiente.

- A partir del 1 de enero de 2010, las operaciones de reporto se registran de acuerdo a su sustancia
econdmica y no conforme a los efectos legales de la operacion, ¢s decir, son consideradas como un
financiamiento con colateral, en donde la reportadora entrega efectivo como financiamiento, a cambio
de obtener activos financieros que sirvan como proteccién en caso de incumplimiento. El interés-por

. reporto se registra en resultados conforme se devenga de acuerdo con el método de interés efectivo,
Las NIF requieren registrar el premio acordado en ¢l confrato en linea recta,

- La Comisién no requicre de la presentacién de la utilidad bésica por acci6n ordinaria ni de la utilidad
por accion diluida en el estado de resultados, tal como lo requieren fas NIF,

- La Comisidn considera el estado de valuacién de cartera como un estado financierc bésico y no
requiere la presentacion del estado de flujos de efectivo, como lo disponen las NIF.

- El monto de las comisiones pagadas como consecuencia de sus actividades primarias, s¢ reconocen en
resultados conforme se incurren.

- Dentro de los ingresos y egresos se incluyen los devengos correspondientes a los primeros dias
inhébiles del gjercicio siguiente.



Principales politicas contables

Las principales politicas contables de la Sociedad de Inversién estin de acuerdo con los criterios contables
prescritos por la Comisidn, las cuales requieren que la Administracién efectie ciertas estimaciones y utilice
ciertos supuestos para determinar la vatuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros y
para efectuar las revelaciones que se requieran presentar en los mismos. Aun cuando puedan llegar a diferir de
su efecto final, la Administracién considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados
en las circunstancias actuales.

De acuerdo con el criterio contable A-1 de 1a Comisidn, la contabilidad de la Sociedad de Inversidn se
ajustard a las NIF, definidas por el Consejo Mexicano de Normas de Informacion Financiera, A.C. (CINIF)
(anfes Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, A.C.),
excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario aplicar una normatividad o un eriterio contable
especifico, tomando en consideracidn que las Sociedades de Inversidn realizan operaciones especializadas.

A continuacién se describen las politicas contables més importantes que sigue la Sociedad de Inversién:

Disponibifidades - Esta integrado por depdsitos en bancos efectuados en el pafs y en el extranjero, incluyendo
las operaciones de compra de divisas vinculadas a su objeto social que se liquidan a més tardar dentro de los
dos dias habiles siguientes a su concertacién. Las disponibilidades se registran a su valor nominal.

Cuentas de cheques en délares - Las cuentas de cheques en délares se registran en pesos y centavos al tipo de
cambio Spot por délar proporcionado por el proveedor de precios el dia de la valuacién mas los intereses
devengados y no pagados por la Institucion Bancaria con la que se tienen las cuentas de cheques.

Inversiones en valores -
Titulos para negociar:

Son aquellos valores que la Sociedad de Inversidn tiene en posicién propia, con la infencién de obtener
ganancias derivadas de las fluctuaciones en sus precios como participante del mercade. Al momento de su
adquisicion, los titulos para negociar se registran al cosio de adquisicion. En la fecha de su enajenacion, se
reconoce el resultado por compraventa por el diferencial entre el valor neto de realizacién y el valor en libros
del mismo. Los intereses devengados se registran directamente en resultados.

Se valiian a valor razonable, representado por el valor por el cual un instrumento puede ser intercambiado en
un ambiente libre de influencias (valor de mercado) siendo proporcionado por un proveedor de precios o
terceras personas sin conflicto de interés, contratade por la Sociedad de Inversién conforme a lo establecido
en las Disposiciones, emitidas por la Comisién, deierminando una plusvalia o minusvalfa al comparar esta
valuacion con el costo promedio integrado de adquisicién. De acuerdo con los criterios contables de Ia
Comisi6n, la plusvalia o minusvalia se registra en una cuenta especifica del estado de resuitados denominada
“Resultado por valuvacién a valor razonable”,

El costo promedio de adquisicion de las inversiones en valores incluye los intereses y premios, incurridos al
momento de la compra, resultando vn “costo promedio integrado”.

El valor razonable proporcionado por el pl‘oveedo{' de precios proyecta los rendimientos devengados por los
instrumentos que integran la cartera de valores hasta el primer dia habil del ejercicio siguiente, conforme a los
criterios de valuacién establecidos por la Comisidn.

Proveedor de precios - Los precios diarios de los valores que integran la cartera de la Sociedad de Inversiéon
son proporcionados por Proveedor Integral de Precios, S.A. de C.V. (empresa independiente de la Sociedad
de Inversién),

Operaciones de reporfo - En la fecha de contratacién de la operacion de reporto se reconoce la satida de
disponibilidades o bien una cuenta liquidadora acreedora, registrando una cuenta por cobrar a su valor
razonable, inicialmente al precio pactado, la cual representa el derecho a recuperar ¢l efectivo entregado. La
cuenta por cobrar se valuara posteriormente durante la vida de! reporto a valor razenable mediante el
reconocimiento del interés por reporto de acuerdo al método de interéds efectivo en los resultados del gjercicio,



En relacién con el colateral recibido, la Sociedad de Inversién reconocer el colateral recibido en cuentas de
orden, siguiendo para su valuacién los lineamientos establecidos en la seccién de colaterales otorgados y
recibidos distintos al efectivo, hasta el vencimiento del reporto,

Cuando las operaciones llevadas a cabo se consideran como orientadas a efectivo, la transaccitn es motivada
para obtener un financiamiento en efectivo destinando para ello activos financieros como colateral; por su
parte, la reportadora-obtiene un rendimiento sobre su inversién a cierta tasa y al no buscar algin valor en
especifico, recibe activos financieros como colateral para mitigar la exposicion al nesgo crediticio que
enfrenta respecto a la reportada. En este sentido, 1a reportada paga a la reportadora intereses por ¢l efectivo
que recibié como financiamiento, calculados en base en la tasa de reporto pactada, Por su parte, la reportadora
consigue rendimientos sobre su inversién cuyo pago se asegura a {ravés del colateral.

Cuando las operaciones llevadas a cabo se consideran como orientadas a valores, la intencién de la
reportadora es acceder temporalmente a ciertos valores especificos que posee la reportada, oforgando efectivo
como colateral, el cual sirve para mitigar la exposicién al riesgo que enfrenta Ia reportada respecto a la
reportadora. A este respecto, la reportada paga a la reportadora los intereses pactados a la tasa de reporto por
el financiamiento implicito obtenido sobre el efectivo que recibid, donde dicha tasa de reporto es
‘generalmente menor a la que se hubiera pactado en un reporto “orientado a efectivo”.

Colaterales otorgados y recibidos distintos a efectivo en operaciones de Reporfo - En relacién al colateral
otorgado por la reportada a la reportadora (distinto a efectivo), la reportadora reconoce el colateral recibido en
cuentas de orden. La reportada reclasifica el activo financiero en su balance general, y se presenta como
restringido, para lo cual se siguen las normas de valuacién, presentacién y revelacion de conformidad con el
criterio de contabilidad para Sociedades de Inversién que corresponda.

Las cuentas de orden reconocidas por colaterales recibidos por la reportadora se cancelan cuando la operacién
de reporto llega a su vencimiento, exista incumplimiento por parte de la reportada, o fa reportadora ejerza el
derecho de venta o dacién en garantfa del colateral recibido.

Operaciones con instriumentos derivados - De acuerdo al prospecto de informacién al piblico inversionista la
Sociedad de Inversién puede invertir en instrumentos financieros derivados con subyacentes ligados a tasas de
interés, unidades de inversién y tipos de cambio, u otros acordes a su régimen de inversién. La negociacién
con instrumentos financieros derivados se realizan en mercados reconocidos y extrabursétiles, Las inversiones
en instrumentos financieros derivados son una mezcla entre cobertura y toma de riesgo.

Asimismo, los limites de Ias inversiones en instrumentos financieros derivados estén determinados por el
valor en riesgo total del portafolio, asf como por el valor de mercado de las posiciones abiertas (Mark to
Market), gue son medidos de manera diaria,

La Sociedad de Inversion reconoce todos los derivados que pacta (incluidos aquellos que formen parte de una
relacién de cobertura) como activos o pasivos (dependiendo de los derechos y/u obligaciones que contengan)
en el balance general, inicialmente a su valor razonable, el cual presumiblemente, corresponderd al precio
pactado de la operaci6n, Los costos de fransaccion que scan directamente atribuibles a la adquisicion del
derivado serdn reconocidos directamente en resuliados.

Posteriormente, todos los derivados, distintos a aquellos que formen parte de una relacion de cobertura,
deberan valuarse a valor razonable sin deducir los costos de transaccion en los que se pudiera incurrir en Ia
venta u otro tipo de disposicion, reconociendo dicho efecto de valuacién en los resultados del perfodo.

Contraios de futuros:

Los contratos de futuros, asi como los contratos adelantados son aquellos mediante los cuales se establece una
obligacién para comprar o vender un activo financiero o subyacente en una fecha futura, en una cantidad,
calidad y precios preestablecidos en el contrato, En estas transacciones se entiende que la parte que se obligaa
comprar asume una posicion larga en el contrato y la parte que se¢ obliga a vender asume una posicion corta en
¢l mismo confrato,



Cuentas de margen oforgadas:

E! monto del colateral otergado en efectivo, valores u otros activos altamente liquidos en operaciones con
derivados en mercados o bolsas reconocidos se presentara en un rubro especifico en el balance general. La
contrapartida de naturaleza deudora o acreedora por cuentas de margen representard un financiamiento
otorgado por la cAmara de compensacién, o bien, un anticipo recibido de la cdmara de compensacidn por la
cémara de compensacién de manera previa a la liquidacién del derivado, Ia cual se presentard compensada
con el colateral otorgado en efectivo.

La cuenta por pagar, que representa la obligacién del cesionario de restituir al cedente el colateral que haya
sido vendido, debers presentarse dentro del balance general en el rubro de “Colaterales vendidos”.

El monto del colateral sobre el cual se haya otorgado el derecho de vender o de dar en garantia se presentard
en cuentas de orden en un rubro especifico.

La Sociedad de Inversién presentara en el rubro de “Resultado por valuacién a valor razonable”, el resultado
por valuacién a valor razonable de derivados cuye propésito sea el de negociacién. Los costos de fransaceién
incurridos en Ja compra o venta de derivados se presentardn en el rubro de “Ofros egresos de la Operacién”,

El resultado por valuacion a valor razonable de los derivados que se enajenen, que haya sido previamente
reconocido en los resultados del perfodo, se debera reclasificar como parte del rubro de resultado por
compraventa en la fecha de venta.

Registro de operaciones - En cumplimiento con las Disposiciones emitidas por la Comisidn, la Sociedad de
Inversién, reconoce sus operaciones de compraventa de valores a la fecha de concertacién,
independientemente de la fecha de liquidacién. Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las
operaciones a liquidar a 24, 48 y 72 horas se recenocen en el rubro de “Cuentas por cobrar (neto)” y
“Acreedores diversos y ofras cuentas por pagar”, respectivamente,

Recompra de acciones propias y prima en venta de acclones - Las acciones propias recompradas se
convierten en acciones en tesorerfa, con la consecuente reduccion del capital social pagado y de su
correspondiente prima en venfa de acciones.

Ante condiciones desordenadas de mercado o compras o ventas significativas e inusuales de sus propias
acciones, 1a Sociedad de Inversién podré4 aplicar al precio de valuacién de compra o venta de las acciones
emitidas, segtin se trate, el diferencial que haya sido determinado de conformidad con las politicas,
pracedimientos ¥ metodologia aprobada por ¢l Consejo de Administracion (el Consejo) de la Sociedad de
Inversion. El diferencial en mngun caso podra aplicarse en perjuicio de los inversionistas que permanezcan en
la Sociedad de Inversion, asimismo dicho diferencial debera ser autorizado mediante escrito por el contralor
normativo y el responsable de la administracién integral de riesgos de Gestién Santander, S.A. de C.V,,
Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Grupo Financiero Santander (Gestion Santander).

En caso de presentarse las situaciones antes mencionadas la Sociedad de Inversion debera hacer del
conocimiento de sus accionistas y del pablico inversionista, asi como de la Comision, las causas y la
justificacién de 1a aplicacién del diferencial correspondiente al precio de valuacion,

El valor de las acciones propias de la Sociedad de Inversi6n se determina sumando los activos y restando los
pasivos de la Sociedad de Inversién, dividiendo el resultado entre las acciones en circulacion.

1a cuenta de “Prima en venta de acciones” se carga o acredita por la diferencia entre el valor nominal de las
acciones de la Sociedad de Inversidn y su valor de colocacion o venta, y por la diferencia entre ef costo de
recompra y el valor nominal.

Ingresos - La Sociedad de Inversion reconoce sus ingresos de la siguiente forma:

- Resultado por valuacién avalor razonable - Estara conformado por el efecto por valuacion de titulos
para negociar, derivados con fines de negociacién o de cobertura, los colaterales vendidos, asi como
divisas vinculadas a su objeto social, obtenido de acuerdo con lo establecido en los lineamientos
establecidos en los criterios correspondientes.

- Venta de valores - Se registran el dia en que las operaciones.de venta de valores de la cartera son
efectuadas, determindndose el costo de venta por el método de coste promedio integrado,
reconociéndose en resultados ¢l neto entre el precio de venta y el valor en libros dentro del rubro
“Resultado por compraventa”.



- Intereses - Se incluyen en el estado de resultados conforme se devengan, incluyendo los rendimientos
devengados hasta el primer dfa habil del e_}e1c1c10 signiente reconociéndose dentro del rubro “Ingresos
por intereses™.

- Reportos - Una vez vencido el plazo del reporto, se registra en resultados la diferencia entre el precio
al vencimiento y su valor en libros. Por otra parte, durante el plazo del reporto se registra en los
resultados del perfodo la parte proporcional del premio que corresponda en la cuenta de “Premios
cobrados por reporto”, calculados hasta el primer dfa habil del ejercicio siguiente, el cual se presenta
en el estado de resultados en el rubro de “Ingresos por intereses”.

Cuentas de orden -

Al pie del balance general se deberdn presentar situaciones o eventos que de acuerdo a la definicién de

activos, pasivos y capital contable antes mencionada, no deban incluirse dentro de dichos conceptos en el
balance general de las entidades, pero que proporcionen informacion sobre alguno de los signientes eventos:

- Colaterales recibidos por la entidad: Su saldo representa el total de colaterales recibidos en
operaciones de reporto actuando la Sociedad de Inversién como Reportadora.

- Colaterales recibidos y vendidos o entregados en garantia por la entidad: La reportadora al vender el
colateral, deberd reconocer los recursos procedentes de la transaccion. La reportadora no deberd
reconocer el colateral de sus estados financieros sino tinicamente en cuentas de orden, excepto cuando
se hayan transferido los riesgos, beneficios y control del colateral por incumplimiento de Ia reportada.

Inversiones

De conformidad con el articulo 13 fraccién II de la Ley, ¢l Consejo de 1a Sociedad de Inversién selecciona los -
valores que debe adquirir la Sociedad de Inversidn de acuerdo con objetivos y politicas establecidas en su.
prospecto de informacién. Traténdose de papel comercial, el Consejo prevé de manera razonable la liquidez y
solvencia de cada emisora.

Valuacion de activos

Laentidad a cargo de la vaiuaclén de las acciones de la Sociedad de Inversién es COVAF, S.A. de C.V. (la
Sociedad Valuadora) (empresa independiente de la Sociedad de Inversién), la cual determina el precio de las
acciones de la Sociedad de Inversion, de acuerdo a la Ley y a las Disposiciones.

La Sociedad Valuadora determing el precio de las acciones representativas del capital social de la Sociedad de
Tnversién con base en los precios actualizados de valuacién de los actives que conforman su cartera de
inversién, proporcionados por el proveedor de precios que le presta sus servicios, fijandose el precio de fas
acciones como sigue (en pesos):

¥Valor neminal Precio de la Accifn
Serie 2011 2010 2011 2010

A 5 447 $ 4.47 $ 6.232522 8 6.011318
Bl 3 4,47 $ 4.47 $ 6.204786 $ 6.017044
B2 $ 4.47 $ 4.47 $ 6.209260 $ 6.016849
B3 $ 4.47 5 4,47 $ 6.218718 $ 6.016849
D $ 4.47 $ 4.47 k) 6.179333 $ 6.017043
F $. 4,47 $ 4.47 $ 6.317384 $ 6.052204

Prospecto de informacién

Fn el mes de diciembre de 2011, la Comisidn autorizé mediante oficio No. 153/31889/2011, las adecuaciones
realizadas al prospecto de informacion de la Sociedad de Inversién para los inversionistas, en donde divulgé
las politicas de inversidn, valuacién y Hinites de recompra de sus acciones, entre otros aspectos. Dicho
prospecto sirve como instrumento de autorregulacion para la Sociedad de Inversion.



Operaciones de reporto

Al 31 de diciembre, los saldos en operaciones de reporto se integran como sigue:

2001 - 2010
Plazos Iazos
Promedio cn dias Promedio en dias
del Reporto Importe del Reporto Importe
Actuando como reportadora:
Deudores por reporto $ 293,779 $ 5,381
Miés- Intereses 3 I L1 ¢ 4 3 2
Total deudores en
operaciones de reporto § 293286 $ 5383
Colaterales recibidos por la
entidad . 293,886 $§ 5383

E! monto de los premios reconocidos en los resultados del ejercicio al 31 de diciembre de 2011 y 2010
asciende a $12,573 y $3,744, respectivamente, ¢l cual se incluye en el estado de resultados en el rubro
“Ingresos por intereses”.

Derivados

Al 31 de diciembre, los saldos en operaciones con instrumentos derivados se integran como sigue:

2011 20160
Monto Posicién Monto Posicion
Posicidn activa Subyacente nominal neta nominal neta
Futuros-
Swap de
Swap tasa de interés  TIE 2 afios  § 10000 $ Ja s 4000 3 2
Total de posicién $ 10,000 3 1y § 4006 £ 2

- El efecto de valuacién de los instrumentos financieres derivados con fines de negociacién se registra en el

estado de resultados en el rubro “Resultado por valuacién a valor razonable”. Al 31 de diclembre de 2011 ¥
2010 la plusvalia asciende a $(1) y $2, respectivamente. Asimismo, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el
“Resultado por compraventa” en instrumentos financieros derivados asciende a $121 y $370,
respectivamente.

Deterioro de instrumentos financieros derivados -

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, no existe ningin indicio de deterioro en ¢l riesgo de crédito (contraparte)
que requiera modificar el valor en libros de los activos financieros proveniente de los derechos establecidos en
los instrumentos financieros derivados.

Servicios administrativos y de distribucién de acciones

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los pagos hechos por estos conceptos ascendieron a $5,808 y $8,304,
respectivamente, y fueron calculados mensualmente sobre el valor de los activos netos registrados al cierre de
cada mes conforme a los contratos de prestacion de servicios administrativos y de distribucion de acciones
que tiene celebrados la Sociedad de Inversién con Gestidn Santander.

Las multas y sanciones originadas por la realizacién de operaciones no autorizadas o por exceder los limites
de inversi6n previstos por la Comisién o contemplados en los prospectos de informacion, serdn imputables a
Gestién Santander, con el propdsito de proteger los intereses de los inversionistas al no afectar el patrimonio
de la Sociedad de Inversién, :
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Régimen fiscal

Para efectos de la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), las sociedades de inversién en instrumentos de
deuda no son contribuyentes de este impuesto, sus integrantes o accionistas acumularén los ingresos por los
intereses devengados a su favor por dichas sociedades.

Los intereses devengados a favor provenientes de sociedades de inversién en instrumentos de deuda, serén la
suma de las ganancias percibidas por la enajenacién de las acciones emitidas por dichas sociedades y el
incremento de la valunacién de sus inversiones en la misma sociedad al vitimo dia habil del ejercicio de que se
trate, en términos reales para personas fisicas y nominales para personas morales.

Las sociedades de inversién son las responsables de determinar los efectos fiscales que correspondan a las
inversiones de su portafolio, es decir, deberén enterar mensualmente el impuesto sobre el interés gravado
devengado que corresponda a sus infegrantes o accionistas, lo que las obliga a considerar en todos los casos
los efectos impositivos en la valuacién diaria de sus acciones.

Asimismo, la Sociedad de Inversién deber4 informar a la Operadora, Administradora o Distribuidora de
dichos efectos fiscales para que estos sean informados tanto a las autoridades fiscales como al inversionista.

La metodologia aplicable para el cdleule del impuesto sobre la renta diario es la siguiente:

- La Sociedad de Inversién debe identificar los valores gravados y los exentos, sobre los valores
gravados calculard el impuesto correspondiente aplicando la tasa del 0.60 por ciento sobre el capital
invertido, Este célculo lo hace la Sociedad de Inversién de manera diaria y la suma de este impuesto es
el monto a retener y enterar.

- El impuesto enterado por la Sociedad de Inversion seré acreditable para sus integrantes o accionistas
contribuyentes del Titulo Iy Titulo IV de ta LISR, siempre que acumulen a sus demds ingresos del
ejercicio los intereses gravados devengados por sus inversiones en dicha Sociedad de Inversion.

Adicionalmente, en los articulos 209, 2094, 209C, 209D, 211A y 211B del Reglamento de la Ley del
Impuesto sobre la Renta (RLISR) se establece una metodologia especifica para que las sociedades de
inversion en instrumentos de deuda y sociedades de inversién de renta variable determinen el interés real e
interés nominal para sus socios o accionistas.

Para efectos de] Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), las sociedades de inversién no son
contribuyentes de este impuesto, por lo que no estdn sujetas al pago del mismo.

Capital contable

En cumplimiento de las Disposiciones emitidas por la Comisién, referente a la adquisicion de sus acciones
propias, durante 2011, la Sociedad de Inversién aumenté y redujo su capital social pagado en su parte variable
en $791,566 y $407,340 equivalente a 177,084,158 acciones colocadas y 91,127,447 acciones recompradas,
respectivamente, con valor nominal de $4.47 (en pesos) cada una.

Como resultado de los movimientos anteriores, el capital social pagado al 31 de diciembre de 2011, asciende

a $705,135 representado por 157,748,430 acciones nominativas con valor nominal de $4.47 (en pesos) cada
wna,

11



El capital social al 31 de diciembre, se integra como sigue:

2011 2010
Nimero de Nimero de
acciones Imporie acciones Importe
Capital Fijo (Acciones Serie “A™)
Acciones pagadas 223,714  § 1,000 223,714 % 1,000
Capital Variable {Acciones
Serie ))Bll” ”Bz”, ”B3!)’ “D” y
“F“)
Acciones pagadas 157,524,716 704,135 71,568,005 319,909
Acciones depositadas en
tesorerfa 4.842.251.570 21.644.865 4,928.208.281 22,029,091
Total de capital autorizado 5,000.000,000 § 22,350,000  5,000,000,000 § 22,350,000

Las acciones representativas del capital son ordinarias, nominativas con valor nominal de $4.47 (en pesos)
cada una. Las acciones Serie “A” son representativas del capital minimo fijo sin derecho a retiro, las cuales
sélo podran transmitirse previa awtorizacion de la Comisidn; las acciones Serie “Bi”, “B2”, “B3”,”D” y “F”
son representativas de la parte variable del capital.

Las acciones representativas de la Serie “B17”, “B2”, “B3” y “D” del capital social de la Sociedad de
Inversion, poadrén ser adquiridas por personas fisicas mexicanas o extranjeras; instituciones de crédito y
cualquier otra entidad financiera facultada para actuar como fiduciaria que actiien por cuenta de fideicomisos
de inversion cuyos fideicomisarios sean personas fisicas; fondos y cajas de ahorro cuyos recursos sean
propiedad de personas fisicas, las Distribuidoras por cuenta de terceros y Gestion Santander.

Las acciones representativas de la Serie “F” podrén ser adquiridas por Sociedades de Inversion que inviertan
principalmente en acciones de ofras Sociedades de Tnversién, Sociedades de Inversion especializadas en
fondos para el retiro y cualquier otra unidad colectiva de inversién autorizada para invertir recursos de
terceros, mexicanos o extranjeros.

De acuerdo al articulo 14 de 1a Ley, la Sociedad de Inversion deberd, a través del Consejo, establecer lfmites
méaximos de tenencia accionaria por inversionistas y determinar politicas para que las personas que se ajusten
a las mismas, adquieran temporalmente porcentajes superiores a tales Hmltes debiendo esto contenerse en sus
prospectos de informacién al pablico inversionista.

La Sociedad de Inversion no esta obligada a constituir Ia reserva legal establecida por la Ley General de
Sociedades Mercantiles.

Administracion integral de riesgos

La gestion del riesgo se considera por la Sociedad de Inversidn como un elemento competitivo de carcter
estratégico con el objetivo fltimo de maximizar el valor generado para el accionista. Esta gestion esta
definida, en sentido conceptual y organizacional, como un tratamiento integral de los diferentes riesgos
(Riesgo de Mercado, Riesgo de Liquidez, Riesgo de Crédito, Riesgo de Confrapartida, Riesgo Operativo,
Riesgo Legal y Riesgo Tecnoldgico), asumidos por la Sociedad de Inversién en el desarrolio de sus
actividades.

La administracién que la Sociedad de Inversién haga del riesgo inherente a sus operaciones es esencial para
entender y determinar el comportamiento de su situacién financiera y para la creacién de un valor en el largo
plazo.

En cumplimiento a lo establecido por las disposiciones de caricter prudencial en materia de Administracién
Integral de Riesgos aplicables a las Sociedades de Inversién emitidas por la Comisién, el Consejo acordd la
constitucién del Comité de Administracion Integral de Riesgos de Gestidn Santander, funcionando bajo los
lineamientos indicados en las citadas disposiciones. Este Comité sesiona mensualmente y vigila que las
operaciones se ajusten a los objetivos, politicas y procedimientos aprobades por el Consejo para la
Administracidn Integral de Riesgos.
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El Comité de Administracién Integral de Riesgos a su vez delega en la Unidad de Administracién Integral de
Riesgos la responsabilidad de implementar los procedimientos para la medicion, administracién y control de
riesgos, conforme a las politicas establecidas; asimismo le oforga facultades para autorizar excesos a los
limites establecidos, debiendo en este caso de informar al propio Consejo sobre dichas desviaciones.

Riesgo de Mercado

El 4rea de Administracién de Riesgos de Mercado, dentro de Ja Unidad de Adminisiracién Integral de
Rigsgos, tiene 1a responsabilidad de recomendar las politicas de gestion del riesgo de mercado de la Sociedad
de Inversién, estableciendo los pardmetros de medicion de riesgo, y proporcionando informes, andlisis y
evaluaciones a a Alta Direcci6n, al Comité de Administracién Integral de Riesgos y at Consejo.

La medicion del riesgo de mercado cuantifica el cambio potencial en el valor de las posiciones asumidas
como consecuencia de cambios en los factores de riesgo de mercado.

Para medir el riesgo se sigue la metodologfa de Valor en Riesgo (VaR). El VaR se define como la estimacién
estadistica de la pérdida potencial de valor de una determinada posici6n, en un determinado perfodo de tiempo
y con un determinado nivel de confianza. El VaR proporciona una medida universal del nivel de exposicién
de riesgo de la cartera de Ia Sociedad de Inversidn y permite la comparacién del nivel de riesgo asumido entre
diferentes instrumentos y mercados, expresando el nivel de cada cartera mediante una cifra tinica en unidades
econdiicas.

Se caleula el VaR por simulacién histérica con una ventana de 501 dias habiles (500 cambios porcentuales) y
un horizonte de un dia. El calculo se realiza a partir de 1a serie de pérdidas y ganancias simuladas
considerando el percentil del 2.5% con pesos constantes. Se presume un nivel de confianza de 95% a dos
colas.

E! Valor en Riesgo en porcentaje de los activos netos correspondiente al 31 de diciembre de 2011 (no
auditado) ascendfa a: 0.02% horizonte 1 dfa.

Asimismo, se realizan simulaciones mensuales de las pérdidas o ganancias de las carteras mediante
revaluaciones de las mismas bajo diferentes escenarios (Stress Test). Estas estimaciones se generan de dos
formas;

- Aplicando a los factores de riesgo cambios porcentuales observados en determinado periodo de la
historia, el cual abarca turbulencias significativas del mercado.

- Aplicando a los factores de riesgo cambios que dependen de la volatilidad de cada uno de éstos.

Limites - Los limites se emplean para controtar el riesgo de la Sociedad de Inversién, La estructura de limites
se aplica para controlar las exposiciones y establecen el riesgo total otorgado. Estos limites se establecen para
el VaR,

Riesgo de Liquider,

Firiesgo de liquidez esté asociado a la capacidad que la Sociedad de Inversién tenga de financiar los
compromisos adquiridos, a precios de mercados razonables. Los factores que influyen pueden ser de cardcter
externo {crisis de liquidez) e interno por excesiva concentracién de vencimientos.

La Sociedad de Inversién realiza una gestién de la liquidez del portafolio realizando una vigilancia del
porcentaje minimo con el que debe contar la Sociedad de Inversién en valores de facil realizacion,

La metodologia de calculo de pérdida por vencimiento anticipado se encuentra descrita en la publicacién
trimestral de Gestion Santander. Principalmente se basa en castigar el precio de los activos financieros de
acuerdo a un porcentaje de posicién asumiendo que se liquida la posicién diariamente durante los primeros 5
dias y de acuerdo a un porcentaje de posicién méas conservador después del quinto dia asumiendo que la
posicién se liguida a final del mes.

Adicionalmente se estima la pérdida por venta anticipada de activos que al 31 de diciembre de 2011 (no
auditado) ascendfa a: $16.3.
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Riesgo de Crédito

Es aquel relacionado con la pérdida potencial por la falia total o parcial de pago por parte del emisor de los
valores; también se puede producir por Ja disminucién de la calificacion de algin titulo dentro de la cartera o
de alguna contraparte con la cual se celebren operaciones.

Para controlar este riesgo, existen calificadoras de riesgo de crédito que miden la capacidad de pago de los
emisores, asignando calificacién tanto al emisor como al instrumento de inversion. Se establecen limites de
inversidn sobre los activos, dependiendo de la capacidad de pago de cada emisor y de su calificacién de
crédito, limites por un mismo emisor, y limites para evitar la concentracién de inversiones en un mismo sector
de actividad econdmica. Asimismo, el 4rea de riesgos monitorea constantemente ta probabilidad de que los
emisores incumplan con ¢l pago de su deuda.

El riesgo de crédito es controlado por la Sociedad de Inversién pues los valores bancarios o corporatives que
se llegaran a adquirir deben de ubicarse preponderantemente dentro de los 3 primeros niveles de la escala
local otorgada por alguna agencia calificadora de valores (ejemplo: AAA, AA G A), en caso de valores
internacionales la calificacién debe ser de grado de inversion.

Probabilidad de Incumplimiento y Pérdidas Esperadas - Segim se establece en las disposiciones de cardcter
prudencial en materia de Administracién Integral de Riesgos, como parte de la administracion de los riesgos
de crédito, las Sociedades de Inversion deberdn calcular la probabilidad de incumplimiento,

La probabilidad de incumplimiento se determina a un modelo de probabilidad neutral al riesgo.

Una vez determinada la probabilidad de incmnp!imientd, se determina la severidad de la pérdida tomando en
cuenta ¢l factor de recuperacion.

Al 31 de diciembre de 2011 (no auditado) la pérdida esperada ascendfa a: $4.28.
Riesgo de Contrapariida

Es aquel relacionado con fa pérdida potencial por incumplimiento de alguna contraparte con la cual se
celebren operaciones.

Para controlar este riesgo, se realizan operaciones con contrapartes financieras que se ubiquen dentro de los 3
primeros niveles de la escala local (ejemplo: AAA, AA 6 A) o bien para confraparies que no tengan
calificacién local, se tomar4 la internacional la cual debera ser al menos grado de inversién, otorgada por
alguna agencia calificadora de valores. Se le da seguimiento a cada una de las confrapartes con las que se
realizan operaciones.

Riesgo Operativo

Es aquel relacionado con las pérdidas potenciales por fallas o deficiencias en los sistemas de informacion, en
los controles internos o por errores de procesamiento y aimacenamiento de las operaciones, o en la
transmision de la informacion, asi como por fraudes o robos.

Para controlar los riesgos operativos se tienen establecidos manuales y procedimientos que aseguran el
correcto flujo de informacién, incluyendo sistemas de calidad que aseguren el correcto funcionamiento y
operacién de la Sociedad de Tnversion, asi como la delimitacién de funciones y responsabilidades de los
fimcionarios encargados de la administracion del mismo, las consecuencias y pérdidas que sobre el negocio
generarfa la materializacion de los riesgos operativos, de acuerdo al articulo 108 de las Disposiciones serdn
publicadas a través de la pagina de Internet: wwiw.santander.com.mx. Gestién Santander controla este riesgo
al tener un 4rea de riesgo operativo que minimiza la materializacion del mismo y lo previene.

Riesgo Legal

Es aquel relacionado con la pérdida potencial por el posible incumplimiento de las disposiciones legales y
administrativas aplicables, la emisi6n de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la
aplicacién de sanciones, en relacién con las operaciones que la Sociedad de Inversion lleve a cabo, las
consecuencias y pérdidas que sobre el negocio generarfa la materializacion del riesgo legal, de acuerdo al
articulo 108 de las Disposiciones serdn publicadas a través de la pagina de Internet: www santander.com.mx.
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15,

La Sociedad de Inversién se sujeta a la politica de cumplimiento legal que tiene el Grupo Financiero
Santander, en cuanto a auditorias legales, revisiones y control de contratos que 1a misma realiza; asimismo,
busca prevenir con diversas acciones el tener resoluciones judiciales desfavorables.

La exposicién al riesgo legal de la Sociedad de Inversién es considerado por la Administracién como bajo
dado que en todo momento ¢l drea juridica de Gestion Santander se involucra en la celebracién de contratos y
cuando alguna inversién implica participar en un marce jurfdico distinto al de México.

Riesgo Tecnoldgico

El riesgo tecnol6gico se define como la pérdida potencial por dailos, interrupeién, alteracién o fallas derivadas
del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de
distribucién,

La Sociedad de Inversién ha implementado un modelo para Ia gestién del Riesgo Tecnolégico, el cudl se
encuentra integrado a los procesos de servicio y soporte de las éreas informaticas, para identificar, vigilar,
controlar ¢ informar los riesgos de Tecnologfa Informética a los que estd expuesta la operacién, tendiente a
priorizar en el establecimiento de medidas de control que reduzcan Ia probabilidad de materializacién de
riesgos.

De la misma manera, ¢l control y gestién del riesgo tecnolégico se realiza en conjunto con el riesgo operativo
¥ se encuentra descrito en la pagina de Internet www,santander.com.mx.

Calificacién de la Administracién y de los activos

De acuerdo con los lineamientos establecidos por la Comisién, la Sociedad de Inversién debe proporcionar al
publico inversionista, una calificacién del riesgo de crédito y de mercado de su cartera, asi como de la calidad
de su Administracién a través de una calificadora de valores autorizada por la Comisién,

La calificaci6n asignada por la calificadora Standard & Poor’s a la cartera de valores de la Sociedad de
Inversién es AAA/3 S&P, correspondiendo AAA a una sobresaliente calidad de los activos y de la
Administracién de la Sociedad de Inversién y el digito 3 representa entre baja y moderada sensibilidad del
poriafolio frente a condiciones cambiantes en los factores del mercado.

Limite de tenencia accionaria por inversionista

En el prospecto de informacién se establece un porcentaje maximo de tenencia accionaria del 20% por
inversionista y sin limite méximo en el caso de Gestién Santander. Asimismo, se establecen las politicas a
seguir en el supuesto que el inversionista rebase ¢l porcentaje méximo establecido en los términos acordados.

Autorizacién de Ia emision de los estados financieros

E125 de enero de 2012, ¢l Consejo de Administracion de la Sociedad de lnversidn autorizé 1a emisién de
estos estados financieros,

%ok ok k% -
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Fondo Santander S8, S.A. de C.V,,

Sociedad de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estado de valuacion de cartera

Al 31 de diciembre de 2011
(Cifras en miles de pesos)

Tiulos para negociar nacienales

Emisora

Inversiones en titulos de deuda

Valores gubernamentales

CETES
CETES
CETES
CETES
BPA182
BPA182
BPA182
BPA1§2
BPA182
BPA182
BPA182
BPA182
BPAL82
BPAL82
BPA182
BPAT
BPAT
BPAT
BPAT
BPAT
BPAT
BPAT
BONDESD
BONDESD
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
BONOS
UDIBONO
UDIBONO

Serle

120308
120503
120628
120823
120322
120614
120920
130613
130919
140327
1409138
141002
141211
141224
150319
120510
120809
120927
121101
121108
130919
131031
120404
121004
160616
161215
171214
200611
210610
241205
270603
290531
310529
361120
381118
121220
131219

Tipo de
Yalor

BI
BI
Bl
Bl
15
15
IS
18
I8
s
18
IS
IS
I
IS
1T
1T
IT
IT
IT
IT

LD
LD

4

SLzZZEZXZZE

Tasz al
valuar

4.434
4.450
4.452
4.442
4,370
4.520
4.370
4,520
4370
4.450
4.370
4,480
4,520
4,550
4,370
4310
4310
4,490
4.400
4310
4.450
4.400
4,530
4.510
6.250
7.250
7.750

8.000-

6.500
10.000
7.500
8.500
7.750
16.000
8.500
5.500
3.500

Tipo de
fasa

D7 -

TD
TD

- TR

TR

TR
TR

TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR
RU
RU

Calificacién
0
-bursatitidad

mxA-1+
AAA(mex)
AAA(mex)

Asa.mx
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA{mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(nex)

CAAA{mex)

AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)

Cantidad
de titulos
operados

7,019,230
8,162,399
666,940
4,888,119
20,000
100,000
50,000
50,000
450,000
50,000
200,000
180,000
253,851
200,000
50,000
100,000

100,000 -

350,000
300,000
100,000
300,000
200,000
200,000
500,000
30,000
1,050
18,554
5,000
20,000
15,000

10,006

10,000
16,410
5,000
8,000
2,320
211

Cantidad
de titulos
liquidados

7,019,230
8,162,399
666,940
4,388,119
20,000
100,000
50,000
50,000
450,000
50,000
200,000
180,000
253,851
200,000
50,000
100,000
100,000
350,000
300,000
100,000
300,000
200,000
200,000
500,000
30,000
1,050
18,554
5,000
20,000
15,000
10,000
10,000
10,410
5,000
8,000
2,320
211

Total de
titulos de
1a emisidn

15,025,800,000 §

9,805,120,000
2,472,500,000
1,554,440,000
42,000,000
55,000,000
60,000,000
105,000,000
95,500,000
117,000,000
119,500,000
144,000,000
152,000,000
1,200,000,000
132,000,000
91,000,000
108,500,000
93,000,000
1,450,000,000
168,500,000
61,000,000
35,000,000
175,374,000
148,182,000
549,916,000
621,653,000
750,989,000
919,275,000
1,106,372,000
988,570,000
926,891,000
972,325,000
372,350,000
617,202,000
978,368,000
100,576,000
115,239,000

Costo promedio
unitario de
adquisicidn

{en pesos)

9.7463563
9779126
9.584687
9.595061
101.164918
100.125455
101.046287
99.959409
101.053123
100.811572
100.746565
100.487696
99.646806
99.671867
100.701158
100.348651
100.306513
09.847834
100.565718
100.259356
99.658496
100.159007
100.206787
99.994056
104.486476
101.632924
110.375861
111.480232
101.074639
129.486700
160.913438
113.637623
103.607448
125.270554
109.317055
485.683849
488,505498

Costo

fotal de
adquisicién

68,413 $
79,821
6,392
46,902
2,023
10,013
5,052
4,998
45,474
5,041
20,149
18,088
25,295
19,934
5,035
10,035
10,031
34,947
30,170
10,026
29,898
20,032
20,041
49,997
3,135
107
2,048
557
2,021
1,942
1,009
1,136
1,079
626
875
1,127
103
593,572

Valor razonable
o contable
unitario
(en pesos)

9.918716
9.849204
9.779876
9.711295
101.199531
100.204029
101.155199
100.041545
101.112201
101.014129
101,020994
100.859424
99.653752
99.656027
100.831833
100.559703
100.514391
99.930253
100.585919
100.473097
99.667040
100.227680
100.215058
- 100.010791
103.162372
107.247537
109.853072
111,409283
100.297525
129.439303
104,143261
111,331399
102.933779
125.067295
108.581681
490.255286
488.336522

Yalor
razonable
o confable

totai

69,622
80,393
6,523
47,470
2,024
10,020
5,058
5,002
45,500
5,051
20,204
18,155
25,297
19,931
5,042
10,056
10,051
34,976
30,176
10,047
29,900
20,046
20,043
50,005
3,095
113
2,038
557
2,006
1,942
1,041
1,113
1,072
625
869
1,137
103
596,303

Dias por
vencer

66
122
178
234

80
164
262
528
626
815
990

1,004

1,074

1,087

1,172
129
220
269
304
311
626
668
93
276

1,627

1,809

2,173

3,083

3,447

4,721

5,631

6,359

7,087

9,089

9,817
353
717
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Emisora

Titulos Bancarios
IDEAL
BANIBUR
BANIBUR

Titulos Privados
VWLEASE
CFECB
CFECB
CFEHCB
CFEHCB
PEMEX
PEMEX

Total tftulos para negociar
nacionales

Titulos para negociar internacionales

Inversién en titulos de deuda

Titulos privados
GS026
SANTAN
TMCC

De organismos Infernacionales
CABEI

CABEI
CAr

Total titulos para negociar
intemacionales
Total titulos para negociar

Titulos recibidos en reporto

Valores gubernamentates
CBIC004
BPAT
BONDESD
BONDESD

Total titulos recibidos en reporto

Serie

11
11007
U01611

07
05
06
07
07-3
09
09-3

100914
2-07
1-07

2-07
3-07
07

310116
160811
120802
160901

Tipo de
Yalor

91
F
F

91
95
95
95
95
95
95

D2
D8
DS

i
i
I

2U
IT
LD
LD

Tasa al
valuar

5.3%0

0450

4.890
5.230
5.000
4.750
4.740
5.700
4.990

5.890
5.210
6.000

4.770
4.710
4,810

3.990
4.530
4.530
4.520

Tipo de
tasa

TR
TR
RU’

TR
TR
TR
TR
TR
TR
TR

TR

TR

TR
TR
TR

TR
TR’
TR
TR

Calificacidn

0
bursatilidad

Aa2.mx
HR+1
mxA-1+

mxAAA
AAA{mex)
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)

mxAAA

mxAAA

2>

BBB+
MxAAA
AAA(mex)

mxAAA
AAA(mex)
AAA(mex)
AAA(mex)

Cantidad
de titutos
operados

36,000
28,560
22,463

44,929
59,351
100,000
136,231
60,270
46,235
120,000

50
19
400

99,678
52,309
6,494

72,610
1,024,937
929,397
501,727

Cantidad
de titulos
liquidados

30,000
28,560
22,463

44,929
59,351
100,000
136,231
60,270
46,235
126,000

50
19
400

99,678
52,309
6,494

72,610
1,024,937
929,397
501,727

Total de
titulos de
Ia emisién

25,900,000
15,000,000
5,490,517

40,000,000
77,000,000
20,000,000
17,500,000
14,500,000
125,000,000
124,874,000

55,750
2,981
1,060,000

7,500,000
15,600,000
7,560,000

70,000,000
133,000,000
158,178,000
298,579,000

Costo promedio
unitario de
adquisicién

{en pesos)

100.374306
100.226513
456.380844

99.427447
35.281938
45.329558
53.866954
58.828927
101.244551
102.148074

20,085.077800
956,787.748421
9,879.639050

100.385194
99.932477
100.621808

679.486612
99.424393
100.004214
98.844299

Costo
total de
adquisicion

3,011
2,862

e 10,252

16,125

4,467
2,094

4,533

7,338
3,546
4,681
12,258

38.917

648,614

1,004
18,179

3.952

23,135

10,006
5,227
653
15,886

39,021

687,635

49,338
101,904
92,944

49,593

293,779

Valor razonable
o contahle
unitario
{en pesos)

100.214218
100226153
471.394465

99.961870
35.180980
45.401312
54.540996
59.583738
100.610316
102.182111

20,085.048380
971,613.804099
9,924.630621

100.436978
100.028930
100.625493

679.712541
99.461926
100.041966
98.881530

Valor
Razonable
0 contable

Total

3,006
2,862

10,590

16,458

4,491
2,088
4,540
7,430
3,591
4,652
— 12262

39.054

651,815

1,004
18,462

3970

23,436

10,011
5,232
653

15.896

39,332

691,147

49,354
101,942
92,979

49.611

293,886

Dias por
veneer

1,039
151
36

326
1,159
1,474
1,971
2,139
88
395

982
2,109
781

37
383
317

L W W W
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Emisora Serie

Operaciones con derivados con fines de ™
negociacion

Futuros
0216 ) MY12
0216 MY12
0216 MY12
0216 . -MY12
0216 MYi2

Total instrumentos financieros
derivados

Depdsitos margen derivados

BANSAN 0014189
BANSAN 0014189
Total depdsitos margen derivados
Cuentas de cheques en délares
BSANT 0330854

Total cuentas de cheques en délares

Totales

Tipo de
valor

FS
FS
FS
FS
FS

AIM
EAIM

CHD

Tasa al
valuar

3.520
3.520

Tipo de’
tasa

TR
TR
TR
TR

TR
TR

Calificacién

0
bursatibidad

Cantidad
de tifulos
operados

90,000 .

1,537,287

1,751

Cantldad
de titulos
liquidados

B = B Y L

90,000
1,537,287

1,751

Total de
titulos de
la emisién

Costo promedio
unitario de
adquisicién

(en pesos)

1,050,883.050000
1,050,888.050000
1,050,888.050000
1,050,838.050000
1,050,888.050000

1.000000
1000000

12.355003

Costo
fotal de
adquisicién

3,153
2,102
2,102
1,051

- 2102

10,510

80

1537

1,627

22

22

3 993,573

Valor razonable
0 contable
unitario
(en pesos)

1,050,789.790000
1,050,789.790000
1,050,789.790000
1,050,789.790000
1,050,789.790000

1000000
1.000000

13.965000

Yalor
Razonable
o contable

Total

M

90

1.537

1,627

24
24

986,683

Dias por
venger

138
138
138
138
138

“El presente estado de valuacién de cartera se formulé de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Sociedades de Inversién, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de

Sociedades de Inversion, de obsérvancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrndose reflejadas las operaciones con

valuaron con apego a sanas practicas y.a las disposiciones legales y administrativas aplicables”.

“El presente estado de valuacion de cartera fue aprobado por ¢l Consejo de Administracién bajo la responsabilidad de los funcionarios que lo suscriben”.

“Los estados financieros adjuntos han sido publicados en la pagina de Internet: www.bmv.com.mx. De igual forma la informacién que, en cumplimiento de las disposiciones de cardcter general, se le proporciona periédicamente a la Comisién Nacional

Bancaria y de Valores puede ser consultada en la p4gina de Internet: www.cnbv.gob.mx”,

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado.

- JESM
Director de la Operadora/Administradora

L., C,_Jdan Carlos Garcia Contreras

Diréctor de la Sociedad de Inversion

valores efectuadas por la Sociedad de Inversién hasta Ia fecha arriba mencionada, las cuales se realizaron v
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