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Reporte Trimestral

2 ING-CETE| Fr Py, PMNo Contribuyente AAA/2 Marzo, 2012

Informacion General

INGCETE invertira principalmente en una cartera especializada de valores, titulos o documentos
representativos de una deuda a cargo de un tercero, preponderantemente en valores gubernamentales

dCenomPi?ados en pesos, denominados en moneda nacional, que reporten un rendimiento estable en el fondo a
orto Plazo.

Rendimientos ING-CETE BDF

INGCETE BDF Fecha Rendimiento
Ene 2009-Dic 2009 3.70%
$15,000 Ene 2010 - Dic 2010 2.52%
$13,000 10631 0898 1505 Ene 2011- Dic 2011 2.40%
$10.370 10,588 st1,073 °10%%0 $1563 $1o,951$ ] 2T 2011 2.42%
$11,000 570,000 $10,000

$9,000 3T 2011 2.58%
' 4T 2011 2.14%
$7,000 1 17 2012 2.44%
$5,000 - Mzo 2009 - Mzo 2012 8.41%
Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene 10-Dic 10 Ene11-Dic11  Ene-12-Mzo 12
=|NGCETE BDF mPiPCetes-28d B
0.70% 1.600
0.60%
0.50%
¥ - - ® & 0O 0060690
0.40% T * 1.400
0.30% oo W
0.20%
NNRRRRARERRR NIRRT RNARE RN
0.00% +— ¢ { — '+ 1.200
0D NN DD DD D DDDD O OO OO 00O OO OO T T T T CEET T T TN NNN
QR RQe 8RR8I T T T S T T TN TS TS TTSYTTSTRNYRY Y
Q0 ag 5 >ES 02V ILLAagEESOAL ILLAaFgsES oAb 3L QLS
0 ff=s<235280205L=<2352§o020Fff=12352802058¢=%<
= Rendimiento ~——a— Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
INGCETE
= CETES
= Reportos
Estructura comisiones y remuneraciones
A BOF BOM BOE BOE2 BOE3 BOE4 BOF BOM BDE BF BOES BFE
Utmos  ygmg  UItimos  ypgmg  UMimos g UIIMOS gy UIMOS g Ultimos g Ultimos -y UImOS g UIMOS g UIMOS  gmo  Ultimos  Ulfimo  Ulimos  Ultimo  Ultimos  Ultimo
2 rrimeste 12 Trimestre Trimeste 12 Trimestre Trimestre Trimeste 12 Trimeste "2 Trimeste 2 Trimeswre >  Trimestre 12meses Trimestre 12meses Trimesire 12 meses Trimestre
meses meses meses meses meses meses meses meses meses meses

Cuota de Administracion ~ 0.000%  0.000%  1.744%  0.432%  1.395%  0.346%  0.000%  0.000%  0.582%  0.145%  0.163%  0.040% 1.163%  0.288% 1.511%  0375% 1.047% 0.260% 0.349% 0.087%  2094% 0.519%  0727% 0.216%  1449%  0.433%
Cuota de Distribucion ~ 0.000%  0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0000% 0.000% 0000% 0.000% 0.000% 0000% 0000%  0.000% 0.000% 0000% 0000% 0000% 0814% 0.202%  0.000% 0.000%  0000% 0.000%  0.000%  0.000%
0.034%  0.009%  0.034%  0.009%  0.034%  0.009%  0.034%  0.009%  0.034%  0.009

Otros .0; %  0.034%  0.009%  0.033%  0.009% 0.034%  0.009%  0.034%  0.009% 0.034%  0.009%  0.034%  0.009%  0.028%  0.008%  0.028%  0.009%
0.034%  0.009%f 1.778%  0.440%f 1.429%  0.355%f 0.034%  0.009%f 0.616% 0.153%f 0.197% 0.049%f 1.196%  0.297% 1.585%  0.383%f 1.081%  0.268%f 1.196%  0.207% 2.128%  0.528%|] 0.755%  0.225%] 1.478%  0.442%|
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de inversion en Deuda Gubernamental y Corporativa de Corto Plazo con alta liquidez para ofrecer un
fondo de muy bajo riesgo y disponibilidad diaria para Personas Fisicas. Invierte los recursos en valores de
facil realizacion, con lo cual el fondo buscara ingresos atractivos, brindando amplia liquidez a sus

inversionistas.
Rendimientos | NGBF
INGA BF Fecha Rendimiento
Ene 2009-Dic 2009 2.55%
$15,000 Ene 2010 - Dic 2010 2.89%
$13,000 - s1ioraiosos  $11563 o 11686 Ene 2011- Dic 2011 3.38%
$11,000 | $10,000 $10,000%10,25810,588 105520 . 2T 2011 3.18%
60000 3T 2011 2.70%
' 4T 2011 2.84%
$7,000 1T 2012 1.23%
$5,000 - _Mzo 2009 - Mzo 2012~ 8.84%
Ene-09 Ene 09-Dic 09 Ene 10 -Dic10 Ene 11-Dic 11 Ene-12-Mzo 12
1.00% r 3.00
0.80% ING-1BF v 2.95
0.60% [ ggg
0.40% ey
- 2.80
0.20% l L
o20% ‘o . L b b P e
-0-20%§§géssg83888seeessssetes::::::::::::esssiss
040% £ 68 55 550083 L a5 5238003 008552308830 08 5260
e oGS 228535582855 825853258285882853883828858873%%
mmmmm Rendimiento ~—+— Precio Neto
Composicion de la cartera
T
ING-1 B Reportos
B Cetes

= Certificados Bursatiles

Eurobonos

Estructura de comisionesy remuneraciones

A BF BM1 BM2 BD+
Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracion 0.000% 0.000% 1.744%  0.433% 1.744%  0.433% 0.000%  0.000% 5.815%  1.444%

Cuota de Distribucién 0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%
Otros 0.182%  0.042%  0.182% 0.042%  0.181% 0.042%  0.173% 0.042%  0.203%  0.049%
0.182%  0.042%f 1.926% 0.475%f 1.925% 0.475%§ 0.173% 0.042%f 6.018% 1.492%
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Reporte Trimestral

AAA/3

PF y PM No Contribuyente Marzo, 2012

ING-1E

Informacion General

ING-1E invierte mayoritariamente en una cartera diversificada de valores, titulos o documentos representativos de
una deuda a cargo de un tercero, que por sus caracteristicas particulares sean considerados como valores de facil
realizacion, con alta calidad crediticia. Asimismo, ING-E invierte mayoritariamente en instrumentos
gubernamentales y se complementa con valores privados y valores bancarios, todos de alta calidad crediticia

ING-1E BOE4

Rendimientos

ING-1EBOE4

Fecha Rendimiento
$15,000
Ene 2009-Dic 2009 4.77%
H 0
$13,000 o112 S11609 511 g STITH Ene 2010 - Dic 2010 4.04 OA:
511000 510477 $10.620  $19900 $11,114 Ene 2011- Dic 2011 4.78%
’ $10,000 $10,000 2T 2011 4.54%
$9,000 - 3T 2011 4.13%
4T 2011 3.76%
$7,000 1 1T 2012 2.10%
Mzo 2009 - Mzo 2012 13.789
$5,000 - N R . e o /:——-
Ene-09 Ene 09-Dic 09 Ene 10 - Dic 10 Ene 11 - Dic 11 Ene-12-Mzo 12
=ING-1EBOE4  m50% PiPCetes-28d +50% PiPCetes-91d
ING-1EBOE4
1.20% T 3.000
1.00%
0.80% 2.800
0.60%
0.40% + 2.600
020% | HEENENER .
0.00%\\...\..\.\..\\\.\r\\.\.\..\.\\..\2.400
'0.20%%0’05’0’00OOOO’G\OQOQQOOOQOCQO‘—\—\—\—\—\—\—F\—\—\-\—NNCJ
ol S S S 4455 L84S ASRRAL SRS SR DE SRR RARBRBRE DR L
L2 T o S o = < g ] o 2 T 9 S o = I}
8 ff=32352802058=x2352840208058=323528020845¢2=
=== Rendimiento =& Precio Neto
Composicion de la cartera
T— ING-1E B Certificados Bursatiles
= Reportos
B CETES
Otros
Estructura de comisionesy remuneraciones
A BOE4 BD BOE1 BOE2 BOE3 BOES BFE
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos 12 Ultimo Ultimos 12 Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre meses Trimestre meses  Trimestre
Cuota de Administracion 0.000%  0.000% 1.162% 0.289%  0.349% 0.087%  0.000% 0.000%  0.582% 0.145%  0.872% 0.216% 3.490% 0.866% 1.745%  0.433%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.814% 0.202%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%  0.000%
Otros 0.058% 0.014%  0.057% 0.014%  0.057% 0.014%  0.058% 0.014%  0.058% 0.014%  0.058% 0.014% 0.059% 0.014% 0.058%  0.014%
0.058% 0.014% 1.220% 0.302% 1.220% 0.303%f 0.058% 0.014%f 0.640% 0.158%f 0.931% 0.230%] 3.549% 0.880%) 1.803%  0.447%
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Reporte Trimestral
AMEX-MD PF AAA/3 Marzo, 2012

Informacion General

Sociedad de Inversioén en instrumentos de deuda para Personas Fisicas con liquidez diaria.

Rendimientos AMEX-MD B-1

Fecha Rendimiento
AMEX-MD B-1 :
Ene 2009-Dic 2009 2.85%
$15,000 E ) o
ne 2010 - Dic 2010 2.96%
$13,000 $10,000 $10,588 $11.0 $11,563 $11,686 Ene 2011- Dic 2011 3.47%
$11,000 - : stosss g Ologsr e 2T 2011 3.75%
$9.000 - 3T 2011 2.93%
$7,000 4T 2011 2.50%
’ 1T 2012 -0.15%
$5,000 - Mzo 2009 - Mzo 2012 8.82%
Ene-09 Ene09-Dic09 Ene10-Dic10 Ene11-Dic11 Ene-12-Mzo12 ~  — ——————~
= AMEX-MD B1 = PiPCetes-28d
AMEX- MD B1
1.00% T 2200
0.80%
0.60% >
0.20%
0.00% SSsccanananssnstflnn ‘."‘l.‘.J!.J‘I.‘ll‘l
-0.20% 0O DD DD DD D OO OO OO O O O © O r - " =+ + =+ - - ~n & & 1800
040% & £ R R R PR N TN T TN NN TSN E TS NTNYS Y Y TSNS YYNY Y Y
-0.60% o0 55 >c 5 0af 2L oo 55 >c 35 0 a > 0 00 55 >2c 35 0av 20 0ok
St 522283328620 528223833280205232358335286208582 150
= Rendimiento ~—o— Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
AMEXMD ®CETES
B Certificados Burséatiles
= Reportos

¥ Eurobonos
" Valores Paraestatales Rendim
Otros

Estructura comisiones y remuneraciones

A B1 B2 B3
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracion  0.000% 0.000%  1.743% 0.433%  2.905% 0.721%  2.901% 0.718%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%

Otros 0.462% 0.104%  0.461% 0.103%  0.457% 0.102%  0.442% 0.103%
0.462% 0.104% 2.205% 0.536%] 3.363% 0.823%] 3.343% 0.821%
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ING-GOB

PF PM y PM No Contribuyente

Reporte Trimestral

AAA/4 Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Inversion invertido 100% en Deuda Gubernamental ( federal, estatal, mun
mediano plazo.

icipal, Banca de Desarrollo ) de

Rendimientos

ING-GOB BOE4

ING-GOB BOE4 Fecha Rendimiento
$15,000 - Ene 2009-Dic 2009 6.69%
Ene 2010 - Dic 2010 4.029
$13.000 9 $11,008 $11,341  $11,505511,888  §11,588 $12030 i o/o
$10,669910,809 , ; ’ Ene 2011- Dic 2011 3.65%
$11,000 1 $10,000$10,000 2T 2011 4.18%
$9,000 - 3T 2011 4.23%
4T 2011 2.93%
$7.000 1 1T 2012 3.00%
$5,000 Mzo 2009 - Mzo 2012 14.53%
Ene-09 Ene 09-Dic 09 Ene 10-Dic 10 Ene 11 -Dic 11 Ene-12-Mzo 12
= ING-GOBBOE4 ®PipGFix1A
ING-GOB BOE4
1.60% S 1.700
1.40% 1.650
1.20% 1.600
1.00% 1.550
0.80% 1,500
0.60% )
0.40% ’ - 1.450
L L 1] [ oo
o 11, | EEREEEEEN | | | | [ 1400
020% © © 9 0 0 O D O D DD HDDOO OO 0O O OO OO0 O FTT - T - &N & 1.30
QR f R e R R T TN T N T T TN LT NSNS TSN TEYNY NN
L e s 53259220 ea 55 >c35902F5 320 e 5553509y 320 205
off=s<x23°52802058=c23°5240205L8=2223528020hL=
mmmm Rendimiento - Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
INGGOB
B CETES
= UDIBONOS
H Bonos
H Reportos
Estructura de comisiones y remuneraciones
A BD BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BF BM BOE5 BEXT
UImos i UIIMOS  ymg  UIIMOS g UIIMOS g UMIMOS e Utimos  Ulimo  Ultimos  Ultimo  Ultimos  Ultimo  Ultimos  Ultimo  Ultimos  Ultimo
meses Trimestre meses Trimestre s Trimestre s Trimestre meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracion ~ 0.000%  0.000%  0.349%  0.087% 0.000%  0.000% 0.580%  0.144%  1504% 0.519%  1.162%  0.288%  1.396%  0.348%  1.163%  0.288%  0.868%  0.217%  1.747%  0.434%
Cuota de Distribucién  0.000%  0.000%  0.814%  0.202%  0.000%  0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000%  0.000%  0.00%  0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  0.000%
Otros 0.047%  0.012% 0.047%  0.012% 0.046%  0.013% 0.047%  0.012% 0.046% 0.012%  0.047%  0.012%  0.047%  0.012% 0.048%  0.012%  0.047%  0.012%  0.014%  0.005%
0.047%  0.012% 1.211%  0.300%f 0.046%  0.013% 0.628%  0.156%f 1.550%  0.531%] 1.209%  0.300%) 1.444%  0.360%] 1.210%  0.300%] 0.915%  0.228%] 1.762%  0.439%
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Reporte Trimestral

PFEPM, PFY PM No Contribuyente AAA/4 Marzo, 2012

INGUDI

Informacion General

Fondo de Inversién que invierte principalmente en instrumentos de tasa real a plazos cortos y medianos.

Rendimientos INGUDI BOE4

Fecha Rendimiento
INGUDIBOE4 Ene 2009-Dic 2009 na
1 § .
$11,000 $10.836 Ene 2010 - Dic 2010 na
$10,800 - $10,667 $10,635 -
$10.600 - Ene 2011- Dic 2011 na
$10400 - 2T 2011 7.68%
i 0
$10,200 s10000  $10,000 3T 2011 8.89%
$10,000 - 4T 2011 20.11%
$9.800 1 1T 2012 5.17%
$o.600 Mzo 2009 - Mzo 2012 6.38%
$9,400 e NN AT e _—_— . e—————— e
1°Feb 2011 Feb 11 - Dic 11 Ene-12-Mzo 12
= INGUDI BOE4 = 15%PiPFondeo-GB + 20%PiPG-Real1A + 65%PiPG-Real5A
INGUDI BOE4
2.00% 1.0800
1.50% 1.0600
1.00% 1.0400
. 1.0200
0.50% 1.0000
0.00% i_- J. t : 1 ‘ i * ! i ' ‘L 0.9800
- - - - - - - - - N
-0.50% T < T ‘; ‘17: 5 \g ‘g- = Z ‘_6 ‘:,’ E T 0.9600
S ° L2
&g = & £ 3 5 2 8§ o 2 & § ¢ =
= Rendimiento —#——Precio Neto
Composicion de la Cartera
|
INGUDI
B UDIBONOS
=PRLV
Otros
Estructura de comisiones y remuneraciones
A BF BM BFE BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BE
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos ~ Ultimo Ultimos  Ultimo

12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracién 0.000% 0.000%  1.733% 0.430% 1.151% 0.286%  2.036% 0.504%  0.000% 0.000%  0.551% 0.134%  2.018% 0.519%  1.159% 0.291%  1.165% 0.290%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%

Otros 0.117%  0.030% 0.128% 0.042% 0.134%  0.042% 0.116%  0.040% 0.155% 0.042% 0.122% 0.033% 0.165%  0.043% 0.133%  0.043% 0.116% 0.040%
0.117% 0.030%)  1.861% 0.472%) 1.285% 0.328%f 2.152% 0.544%f 0.155% 0.042%f 0.673% 0.167%] 2.184% 0.562%f 1.292% 0.334%] 1.281% 0.330%
Riesgos 2 i
9 Ver pagina #10
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de inversion en Deuda Gubernamental y Corporativa de la mas alta calidad crediticia con un horizonte
de inversion de mediano plazo y liquidez mensual para Personas Fisicas. Invierte los recursos en
instrumentos de deuda que proporcionen rendimientos atractivos con el menor riesgo posible.

Rendimientos

ING-30B Fecha Rendimiento
$15,000 Ene 2009-Dic 2009 -0.38%
10,000 $10,653  §10,27 $10,742 510,739 ne - Dic .51%
$11,000 $10,00f) $9,962 2T 2011 4.92%
$9,000 3T 2011 3.40%
$7,000 4T 2011 2.44%
1T 2012 -0.11%
$5,000 Mzo 2009 - Mzo 2012 8.50%
Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene 10-Dic 10 Ene11-Dic11 Ene-12-Mzo 12 = =~ = = T e ememmm——
1.50% ING-30B 3.20
1.00%
0.50%
0.00% -‘
-0.50% & 3§ -
-1.00% § 33
-1.50% w =<
-2.00%
mmmm Rendimiento ~—+— Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
ING-30
H Cetes

B Certificados Bursatiles
™ Eurobonos
¥ Otros

Reportos

Estructura de comisiones y remuneraciones

A B
Ultimos Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracion  0.000% 0.000%  1.454% 0.360%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000%  0.000%  0.000%

Otros 0.123% 0.031% 0.120% 0.031%
0.123%  0.031%)  1.573%  0.391%
Riesgos Ver pagina #10

&\\\1 ’ //

|
sura
INVESTMENT MANAGEMENT

Www.suraim.com.mx 8 Ciudad de México: 55.91.77.10.00



Reporte Trimestral

I NG-30 E Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Inversion en instrumentos de deuda para Personas Morales No Contribuyentes con alta
participacion en valores liquidos y vencimiento a mediano plazo. Invierte los recursos buscando obtener
ingresos atractivos, tratando de preservar el capital o, incluso obtener ingresos adicionales derivados de
movimientos en los mercados que generen un mejor desempeifio del fondo..

Rendimientos ING-30E BOE4

ING-30E BOE4 Fecha Rendimiento

$15,000 Ene 2009-Dic 2009 5.97%
$13,000 $11.454 $11,720 $12,234$12,531  §12,431 $12,780 EEne 22%11(1 - DD.iC 22811 10 22?:;0
$10,597$10,811 ne - Dic . o

$11,000 | $10,000 $10,000 2T 2011 12.78%

$9,000 3T 2011 10.57%
$7,000 4T 2011 5.38%
$5,000 1T 2012 6.52%

Mzo 2009 - Mzo 2012 25.46%

Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene10-Dic10  Ene11-Dic11 Ene-12-Mzo12 | M€Y €UUY = Web eVie &0 |

= INC_ANFE ROFA  m DIiP Giihar

ING-30E BOE4
4.00% T 3
3.00% - A-A-AAAAAA‘—WM
2.00% $®- P * S84 ]
| | [ 1] |
0.00%!'r::!%.].‘.].'!L!.‘J.VJ!a':iia.J%\yi!fi.i,7
-1.00% 8%8888888888?_228883232;%?_:::::::::::::::::::&!:!‘::
-2.00%26.{:%_{5 R R RN R E Y R E NN R -
30% 0 5822233283020 52=22833980805e=23L833280805¢+=
mmmmm Rendimiento ~—o— Precio Neto
Composicion de la Cartera
I
ING-30E

B Reportos

= Bonos

B Certificados Bursatiles

= Eurobonos

® Udibonos

Cetes

Otros

Estructura de comisiones y remuneraciones
A BOE4 BD BOE1 BOE2 BOE3

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion 0.000% 0.000%  1.162% 0.288%  0.348% 0.086%  0.000% 0.000%  0.581% 0.135%  0.879% 0.216%
Cuota de Distribucién 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.813% 0.201%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%

Otros 0.076% 0.015% 0.075% 0.015% 0.076% 0.015% 0.064% 0.015% 0.083% 0.014% 0.078% 0.015%
0.076% 0.015%] 1.237% 0.303% 1.237% 0.303%f 0.064% 0.015%] 0.664% 0.148% 0.957% 0.231%
Riesgos 2 i
9 . Verpagina #10
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Riesgos

El principal riesgo de estas sociedades de inversion (INGCETE, AMEX-MD, INGGOB, ING-1, ING1E,
INGUDI, ING30E y del ING-30E) es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios en las tasas de
interés son los factores de riesgo que contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de estas
sociedades de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio en
un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a partir
de su distribucion historica de precios.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del célculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalla cada
uno de los activos objeto de inversion en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores posibles
para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario actual lo que
nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversidon. A partir de estas diferencias
para cada activo objeto de inversién, se obtienen 500 diferencias en la valuacion del fondo de las cuales una
vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado y se obtiene el
VaR.

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determinoé fijar un limite maximo
de dicha medida de: -0.06% para el AMEX-MD, ING CETE, ING-1, ING-1E, e ING-30, del -0.06% para el
ING-30E del -1.00, del -0.10% para el ING-GOB y del -4.00% para el INGUDI. Lo anterior se hizo a partir
de analizar distintos escenarios.

Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida y el valor promedio para
estas sociedades de inversion fueron de:

Limites
Fondo Maximo Promedio
INGCETE -0.0086%  -0.0043%
AMEX-MD -0.0060%  -0.0029%
ING-1 -0.0049%  -0.0026%
ING-1E -0.0074%  -0.0044%
ING-GOB -0.0760%  -0.0395%
ING-30 -0.0107%  -0.0076%
ING-30E -0.6558%  -0.6343%
INGUDI -0.4440%  -0.3928%
E
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Reporte Trimestral

I N G_CO RP Marzo, 2012

Informacion General

El INGCORP invierte principalmente en una cartera diversificada de valores, titulos o documentos
representativos de una deuda a cargo de un tercero, principalmente en valores emitidos por empresas privadas
de alta calidad crediticia, complementada con valores bancarios y gubernamentales, preponderantemente
denominados en moneda nacional, que permitan tener un desempefio estable en el corto plazo .

Rendimientos ING-CORP BDF

ING CORP BDF Fecha Rendimiento
$15,000 - Ene 2009-Dic 2009 -2.84%
] $12,745 $12,983 Ene 2010 - Dic 2010 2.76%
$13,000 $10,795 $11.625 Ene 2011- Dic 2011 5.14%
$10,000 10,49 $10,432
$11,000 | $10,000 $9,716 $10,497 : 2T 2011 7.15%
$9,000 3T 2011 5.15%
’ 4T 2011 1.68%
$7,000 1T 2012 -2.52%
Mzo 2009 - Mzo 2012 6.48%
$5,000 - FEEEEAEE—.TEEEA— A T e e e e
Ene-09 Ene 09-Dic09 Ene 10 - Dic 10 Ene 11 -Dic 11 Ene-12-Mzo 12
INGCORP BDF
4.00% 1.600
3.00%
2.00%
1.00%
0.00% -
_1_00.,/: 1.400
-2.00% by ‘E_ T %
-3.00% : ; E] -
-4.00% 22862084
-5.00% 1.200
mmmm Rendimiento «—ae-— Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
B Certificados Bursatiles
INGCORP - Cotes
B Udibonos
=pPRLV
¥ Eurobonos
Valores Paraestatales Rendim
Otros
Estructura comisiones y remuneraciones
BOF BOM BDF BOI BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BF BDM1 BEXT

Ultimos  Ultimo  Ultimos  Ultimo  Ultimos ~ Ultimo  Ultimos ~ Ultimo ~ Ultimos  Ultimo ~ Ultimos  Ultimo  Ultimos  Ultimo  Ultimos ~ Ultimo ~ Ultimos ~ Ultimo  Ultimos ~ Ultimo  Ultimos ~ Ultimo  Ultimos  Ultimo

12 Trimestre 12 Trimestre 12 Trimestre 12 Trimestre 12 Trimestre 12 Trimestre 12 Trimestre 12 Trimestre 12 Trimestre 12meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracién ~ 0.000%  0.000%  1.163%  0.288% 0.581%  0.144%  1.504%  0.375%  0.000%  0.000%  0.000% 0.000% 0.582% 0.145% 0.877% 0.216% 1.162%  0.288%  2.071% 0518%  1740% 0431%  1.738%  0.432%
Cuota de Distribucién 0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000%
0.083%  0.019%  0.075%  0.019%  0.058% 0.014%  0.059%  0.014%

Otros 0.084%  0.019%  0.084% 0.019%  0.089% 0.019% 0.079% 0.018% 0.062%  0.015%  0.083%  0.019%  0.083% 0.017%  0.080%  0.014%
0.084%  0.019%f 1.247%  0.307%f 0.670%  0.163% 1.583%  0.394%J 0.062%  0.015%] 0.083% 0.019%f 0.666% 0.162%] 0.957% 0.230%] 1.244%  0.307%] 2.146% 0.536%0 1.799% 0.445%0 1.797%  0.446%
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de crédito. Lo anterior debido a que los cambios en
la calidad crediticia de los emisores de los instrumentos que conforman el portafolio, son los factores de
riesgo que contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion. Dichos
cambios se reflejan tanto en el cambio de la calificacion del emisor o de las emisiones por parte de las
agencias calificadoras como de la percepcion de un deterioro por parte de los inversionistas
independientemente de las acciones que pueda tomar o no la agencia calificadora.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de crédito es Creditmetrics. Dicha metodologia
consiste en cuantificar el efecto en el precio de los bonos, que se tienen en la sociedad de inversion, ante
cambios en la calificaciébn de éstos y/o de sus emisores. En palabras sencillas consiste en simular
multiples ocasiones cuales serian las posibles calificaciones de los emisores que conforman el portafolio
en un horizonte de tiempo de un afio con el nivel de probabilidad del 99%. Dichas simulaciones se
obtienen de las matrices de transicion que publica la agencia calificadora S&P la cual la evolucion de las
calificaciones de afos de multiples emisores. En particular, esta sociedad de inversién tiene un limite de
VaR de crédito de 12%.

Cabe destacar que esta sociedad de inversion también tiene un riesgo de mercado que se genera por los
cambios en las tasas de interés de los bonos corporativos las cuales se encuentran referenciadas a las
gubernamentales. La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico,
valor en riesgo por sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida
maxima del portafolio en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar
dicha probabilidad a partir de su distribucion histérica de precios.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del célculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua
cada uno de los activos objeto de inversidbn en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores
posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario
actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas
diferencias para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de
las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado
y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determiné fijar un limite maximo
de dicha medida de -0.15% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -
0.0250% vy el valor promedio de -0.0143%.
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Reporte Trimestral

N IN G-BON O PF, PM, PM No Contribuyente AAA/6 Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Inversién en instrumentos de deuda, principalmente bonos emitidos por el Gobierno Federal con
vencimiento mayor a un afio y otros instrumentos con caracteristicas similares a éstos como aquellos emitidos
por entidades como PEMEX y CFE. Fondo de largo plazo que invierte principalmente en Bonos de 5y 10 afios

emitidos por el Gobierno Federal.

Rendimientos

ING-BONO BOF

ING BONO BOF Fecha Rendimiento
$17,000 - Ene 2009-Dic 2009 7.31%
$15,000 - O $14,067 Ene 2010 - Dic 2010 9.44%
$12,81 - Di )
$13,000 - $11,744  $12412 $12,53 Ene 2011- Dic 2011 6.73%
$10,731 $11,020 2T 2011 16.62%
$11,000 10,000 $10,000
3T 2011 15.00%
$9,000 7 4T 2011 2.04%
$7,000 - 1T 2012 8.97%
$5,000 - Mzo 2009 - Mzo 2012 29.55%
Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene 10-Dic 10 Ene 11-Dic 11 Ene-12-Mzo 12
HINGBONOBOF  B50% PiPG-10A + 50% PiPG-5A
ING-BONO BOF
6.00% T 2.500
5.00% -
4.00% - o o & o 2000
gggé I o T 1.500
! o T -
200k - | |
1 S0 NS D S S I N A AN | 1 1200
JMiestesgggessgscssoesseece s lE el o
-3.00% & @ S5 >2c S5 00 2L 0o 55 >S5 0P 2L oo 55 >c 35 0P 2L 0o
0040 5§ eS8 83328020522238332306205222883328625885¢8 20000
== Rendimiento ~—o— Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
INGBONO
B Udibonos
B Bonos
B Reportos
Otros
Estructura de comisiones y remuneraciones
A BOF BOM BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BDF BDE

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion ~ 0.000% 0.000%  2.039% 0.506%  1.164% 0.281%  0.000% 0.000%  0.579% 0.140% 2.016% 0.514%  1.169% 0.291%  2.027% 0.501%
Cuota de Distribucién 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%

Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre

0.347%  0.086%
0.809%  0.200%

Otros 0.094% 0.022% 0.094%  0.022% 0.086% 0.021% 0.094%  0.022% 0.086% 0.020% 0.084% 0.021% 0.088%  0.022% 0.093% 0.021% 0.092%  0.021%
0.094% 0.022%f 2.132% 0.527% 1.250% 0.302%f 0.094% 0.022%J 0.665% 0.160%f 2.100% 0.535%] 1.257% 0.313%f 2.120% 0.522%] 1.248% 0.307%
Riesgos .
—_— Ver pagina #12
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Reporte Trimestral

B IN G-REAL| FsPFyPM No Contribuyente AAA/6 Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Inversion en instrumentos de deuda de tasa real. Invierte los recursos buscando obtener ingresos
atractivos, tratando de preservar el capital o, incluso obtener ingresos adicionales derivados de movimientos
en los mercados que generen un beneficio adicional al capital -

Rendimientos ING-REAL BF

Fecha Rendimiento
ING-REAL BF -
Jun 2009-Dic 2009 17.68%
$15,000 12505 $13428 $13,747 Ene 2010 - Dic 2010 9.26%
$13,000 511876 $12.266°1% Ene 2011- Dic 2011 7.83%
$10,872$11,044
$11,000 $10,000$10,000 2T 2011 16.76%
$0.000 3T 2011 17.31%
’ 4T 2011 6.34%
$7,000 17 2012 7.18%
5,000 Junio 2009 -Mz0 2012 30.29%
Jun-09 Jun 09- Dic 09 Ene 10-Dic 10 Ene 11-Dic 11 Ene-12-Mzo 12
= INGREALBF = PiPG-Real10A
5.00% INGREAL BF 2500
4.00%
3.00% 2.000
2.00%
1.00% | 1.500
0.00% - i I
q0g g g gegeeeesezgeeetett ot ad N
200% £ = 6 4 % > & & 4 £ £ 5 £ S 6 a B L - S T - - T T S N - 0.500
300%3 3 28c2og22IE3S 2302088238358 8520 488
-4.00% 0.000
mmmm Rendimiento ~——e— Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
INGREAL
B Udibonos
H Otros
Estructura comisiones y remuneraciones
A BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BD BF BFE

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracién ~ 0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  0.580%  0.144%  0.839% 0.214%  1.160% 0.288%  0.453%  0.112%  1.506% 0.371%  1.731%  0.433%
Cuota de Distribucién 0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  1.052% 0.257%  0.000%  0.000%  0.000%  0.000%
Otros 0.077%  0.018%  0.077%  0.018%  0.076%  0.018%  0.069% 0.018%  0.076% 0.018%  0.082% 0.022%  0.076%  0.018%  0.078%  0.018%
0.077%  0.018%f 0.077%  0.018% 0.657%  0.161% 0.908% 0.231%[ 1.236%  0.306%f 1.586%  0.392%[ 1.583%  0.388%] 1.809%  0.451%
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Riesgos

El principal riesgo de estas sociedades de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los
cambios en las tasas de interés son los factores de riesgo que contribuyen mayormente a la variacion del
rendimiento de la sociedad de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio
en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a
partir de su distribucion histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se utiliza es de 20
dias habiles para el INGBONO y de 20 dias habiles para el INGREAL, el nivel de confianza es del 95% vy la
muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua
cada uno de los activos objeto de inversién en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores
posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario
actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas
diferencias para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacion del fondo de
las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado
y se obtiene el VaR.

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determind fijar un limite maximo
de dicha medida de -5.0% para el INGBONO y del -6.3% para el INGREAL. Lo anterior se hizo a partir de
analizar distintos escenarios.

Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -2.1227 para el
INGBONO y de -2.3111% para el INGREAL y el valor promedio de -1.9246% para el INGBONO y de -
2.0945% para el INGREAL.
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Reporte Trimestral

B ING-USD PF, PM, PM No Contribuyente AAA/6 Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Inversion especializado en deuda de largo plazo tanto gubernamental como corporativa
denominada en dolares. Este fondo invierte los recursos en valores emitidos por el Gobierno Federal
denominados en pesos pero que cotizan en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica.

Rendimientos ING-USD BDF

ING-USD BDF Fecha Rendimiento
Ene 2009-Dic 2009 2.46%
$17,500 ; o
Ene 2010 - Dic 2010 -1.31%
$15,000 $12,275 Ene 2011- Dic 2011 13.87%
§12:500 $10,008 10000 510,246 $10,530° §11514 stozos TS0 212011 -1.26%

$10,457  $10,112

$10,000 3T 2011 68.17%
$7,500 4T 2011 4.26%

' 1T 2012 -28.49%
$5,000 Mzo 2009 - Mzo 2012 -3.13%

Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene10-Dic 10 Ene 11-Dic 11 Ene-12-Mzo012  ~ T

= ING-USDBDF  mPiP-UMS-Délar5A B

INU-UOU DU

12.00%
10.00%
8.00% T
6.00% T
4.00% T
ﬁgg:ﬁ: .--.‘:.!.]i‘..':i%'..::.%i',-‘ﬁ:i-.'!'...-.Jl-:lE:
.200%§am%ml;mmmmamaooi;coococLoco‘-‘-FJ-‘-‘-‘-‘--‘l-‘-‘-%Nu
40% @ 22 9 Q8 QQQQQOTT T NT TITL YT RTT o oY TTT S e YT
600% £ @2 g 5 >c 3508y 2008 55 >c5 08y 20ee 55 >c35 928 >0 -
800%0 §f=<23528020if=<2353802088=<22352802045¢8 =
mmmm Rendimiento ~—a-— Precio Neto
Composicion de la Cartera
T
ING-USD

= Bonos de Des Gob Fed

B Eurobonos

" |nversion en Dol

Reportos

Estructura de comisiones y remuneraciones
A BOF BDF BDM BOM1 BOM2 BOM3 BOE

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion ~ 0.000% 0.000%  1.170% 0.289%  1.166% 0.289%  1.163% 0.288%  0.000% 0.000%  0.573% 0.143% 1.162% 0.288%  0.000%  0.000%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%

Otros 0.154%  0.037% 0.158% 0.037%  0.155% 0.037%  0.147% 0.037%  0.161% 0.036%  0.145% 0.037% 0.154% 0.037%  0.152% 0.037%
0.154%  0.037%f 1.328% 0.325% 0.161% 0.036%] 0.718% 0.180%] 1.316% 0.325% 0.152% 0.037%
Riesgos Ver pagina #17
| -
=
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INVESTMENT MANAGEMENT =

Www.suraim.com.mx 1 6 Ciudad de México: 55.91.77.10.00



DEUDA

e L Reporte Trimestral
I N G-BON D PF PM, PM No Contribuyente AAA/6 Marzo, 2012

Informacion General

ElI INGBOND es un fondo mexicano que invierte Unicamente en acciones del fondo ING (L) Renta Fund
Dollar (INGRDOP) domiciliado en Luxemburgo y gestionado por ING Investment Management
Luxemburgo. La cartera estd compuesta principalmente por una combinacién de Bonos Gubernamentales
Estadounidienses y emisiones de elevada calidad crediticia.

Rendimientos ING-BOND BOF

INGBOND BOF Fecha Rendimiento
$17,000 Ene 2009-Dic 2009 -1.83%
$15,000 Ene 2010 - Dic 2010 -1.03%
$13,000 s11.737 $12,185 Ene 2011- Dic 2011 20.80%

$10,845 $11,264 2T 2011 -3.29%

$11,000 | $10,000810,000  $9,817 $9,961 $9,716 $9,974

3T 2011 99.07%
$9,000 4T 2011 3.70%
$7,000 1T 2011 -30.47%
Mzo 2009 - Mzo 2012 3.65%

$5,000

Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene 10 - Dic 10 Ene 11 - Dic 11 Ene-12-Mzo 12

=|NGBOND BOF = LEHMAN SPOT INDEX

INGBOND BOF

15.00% 1.800
1.600
10.00% 1.400
1.200
ol | L e
I T T A I R | ‘ .. 03800
0.00% + i + —t
83ééEss88és8°"°é°°°°°él:.°.élr'v"*rv:v#::%é oo
B00% b B & B RS E 2 E B E LS DA EE S ET R EE 36 bAs L LS ELon %S » T 0.400
BE2E28533253885282385332538852823833¢25383888 80
-10.00% 0.000
mmmmm Rendimiento ~—+o— Precio Neto
Composicion de la Cartera Principales Tenencias del Fondo Subyacente
T —
Acciones con Mayor Concentracion %
Emisora % Cartera
INGBOND T3 5/8 02/15/21 9.89%
0,
® Fondos extranjeros (INGRDOP LX) T3 1/4 03/31/13 9.75%
¥ o Iny deuda ING1 T3 1/8 05/15/19 7.19%
oe nvdenda 5 1/8 05/15/16 4.60%
T3 2/8 02/15/16 4.34%
T6 1/8 11/15/27 4.08%
T1 1/4 08/31/15 3.04%
T3 1/2 02/15/39 2.35%
IBKD 3 1/8 11/15/11 2.26%
EDC4 1/2 10/25/12 1.97%

suras
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Estructura de comisiones y remuneraciones

A BOF BOM BDF BDM BOE

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracién 0.000%  0.000% 0.291%  0.072% 0.292%  0.072% 0.286%  0.071% 0.289%  0.073% 0.000%  0.000%

Cuota de Distribucién 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.572% 0.142%  0.582% 0.144%  0.000%  0.000%

Otros 0.089% 0.022%  0.088%  0.022%  0.088% 0.022%  0.088%  0.022%  0.079% 0.020%  0.088%  0.022%

0.089% 0.022%f 0.380% 0.094%f 0.379% 0.094%f 0.946% 0.235%f 0.950% 0.237%] 0.088% 0.022%
Riesgos

El principal riesgo de estas sociedades de inversion (INGUSD e INGBOND) es el de mercado. Lo anterior
debido a que los cambios en las tasas de interés y en los tipos de cambio en los que los bonos
referenciados a éstas se cotizan, contra la moneda de valuacién del fondo, el peso, son los factores de
riesgo que contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de las sociedades de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histoérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio
en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a
partir de su distribucién historica de precios.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalta
cada uno de los activos objeto de inversidn en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores
posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario
actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas
diferencias para cada activo objeto de inversién, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de
las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado y
se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determiné fijar un limite maximo
de dicha medida de -3.0% para el ING-USD y de -9.00 para el INGBOND. Lo anterior se hizo a partir de
analizar distintos escenarios.

Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -1.9610% para el
ING-USD y de -5.4333% para el INGBOND vy el valor promedio de -1.8735% para el ING-USD y de -
5.2595% para el INGBOND

-
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TARGET DATE .
Reporte Trimestral

INGRV10

Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Renta Variable para Personas Fisicas y Morales con administracion activa y expectativas de largo
plazo en el mercado accionario doméstico. Debido a que es un fondo de renta variable y cuyo portafolio esta
compuesto por acciones de empresas que cotizan en Bolsa el rendimiento esta ligado al comportamiento de
las mismas.

Rendimientos INGRV10 BOE4

Fecha Rendimiento
INGRV10 BOE4 Ene 2009-Dic 2009 na
$14,000 Ene 2010 - Dic 2010 na
$12,500 Ene 2011- Dic 2011 na
$10,581 $10,655
$;;,ggg S0 e $10.000 $10,088 2T 2011 1.26%
] 0,
$8,000 3T 2011 2.39°A:
$6.500 4T 2011 2.05%
$5.000 1T 2012 0.70%
Mar-11 Mar 11 - Dic 11 Ene-12-Mzo 12 _Mar2011-Mz0 2012 ~ 6.55%
B INGRV10BOE4 ®MezclaPiP
INGRV10 BOE4
1.60‘?, + 1.0800
1.40% of
1:20% b g Y e
3 gg; G + 1.0400
0.60% T 1-0200
g.;gzo ] | -+ 1.0000
0.00% 1 ! | \+ 0.9800
0.20% « - - - - - - - - - o o o 0.9600
s 5 g 3 3 & 5 8 s & g 3 3
mmmm Rendimiento ——#— Precio Neto
Este fondo empez6 a cotizar el 24 de Marzo del 2011.
Composicion de la Cartera
T
INGRV10
= |NG-1E
= |NGUDI
= |NGREAL
= |NGBONO
® Soc Inv Rta Var INGPAT
ING-USD
TRACS
Estructura de comisiones y remuneraciones
A BF BM BFE BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BOE5 BDF BDM BDE

Uimos ~ Ulimo ~ Ultimos ~ Ultimo  Uttimos ~ Ultimo ~ Ultimos~ Ultimo~~ Ultimos~ Ultimo~ Ultimos~ Ultimo~ Ultimos~ Ultimo~ Ultimos~ Ultimo Ultimos~ Ultimo Ultimos~ Ultimo~~ Ultimos~ Uttimo Ultimos - Ultimo
12meses Trimestre 12 meses Trimestre 12meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracién ~ 0.000% 0.000%  1.952% 0.488%  1.162% 0.290%  2273% 0.568%  0.000% 0.000% 0.579% 0.144%  0.874% 0.220%  1.161% 0.290% 2.323% 0.577%  1.980% 0.492%  1.162% 0.290%  1.161% 0.290%
Cuota de Distribucién 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%
0112/4: 0047/n 0218/ 0067/ 106% 0060/ 0.: 51/ DOGA/ 0152/ ODGS/ 0.1 04/ 0060/ 0106/ 0060/ 0106/ 0060"/ 0105/ 0060/ 0.1 05"/ 0060/ 0106/ 0060/ U106/n 0060/

Riesgos .
—— Ver pagina #24
suras
=
=
-
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TARGET DATE

INGRV4 0

Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Renta Variable para Personas Fisicas y Morales con administracion activa y expectativas de largo
plazo en el mercado accionario doméstico. Debido a que es un fondo de renta variable y cuyo portafolio esta
compuesto por acciones de empresas que cotizan en Bolsa el rendimiento esta ligado al comportamiento de

las mismas.

Rendimientos

INGRV40 BOE4

Fecha Rendimiento
INGRV40 BOE4 "
Ene 2009-Dic 2009 na
$14,000 Ene 2010 - Dic 2010 na
$12,500 $10.865 Ene 2011- Dic 2011 na
$10,627 ©$10,223 0
$11,000 $10,000  $10,000 $10,000 L 2T 2011 1.46%
$9,500 3T 2011 -0.01%
$8,000 4T 2011 4.79%
$6,500 1T 2012 2.23%
$5.000 Mar 2011 - Mzo 2012 8.69%
Mar-11 Mar 11 - Dic 11 Ene-12-Mzo 12
=INGRV40 BOE4 = Mezcla PiP
INGRV40 BOE4
4.00% 4 11000
3.00% T }.gggg
2.00% 1 1.0400
1.00% I | l« 1.0200
0.00% f ' 1 " ! " ¢ ! " - 1.0000
4 0.9800
-1.00% £ = b= = p= = L - = = o o 2 0.9600
L L ES = e o : 3 3 ) & & Y
-2.00% S g s _§. 3 2 § g g a & 3 S 0.9400
mmmm Rendimiento ——e— Precio Neto
Este fondo empez6 a cotizar el 24 de Marzo del 2011.
Composicion de la Cartera
T
INGRV40
B TRAC Tit. ref. acciones extr.
B Soc Inv Rta Var INGPAT
= INGREAL
= INGBONO
= INGUDI
ING-1E
ING-USD
Estructura de comisiones y remuneraciones
A BF BM BFE BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BOE5 BDF BDM BDE
Ultimos Ultimo Ultimos Uttimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Utimos  Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Utimos  Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12meses Trimestre 12meses Trimestre
Cuota de Administracion 0.000%  0.000% 2.311% 0.575% 1.161% 0.289% 2.283% 0.569% 0.000%  0.000% 0.579% 0.143% 0.874% 0.218% 1.161%  0.289% 2.324% 0.575% 2313% 0.575% 1.161%  0.289% 1.161%  0.289%
Cuota de Distribucién 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%
0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%

0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%

Otros 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%
0.000% 0.000%f 2.311% 0.575%) 1.161% 0.289%) 2.283% 0.569%Q 0.000% 0.000%) 0.579% 0.143%] 0.874% 0.218% 1.161% 0.289%f 2324% 0.575%] 2.313% 0.575%] 1.161% 0.289%] 1.161% 0.289%

Riesgos Ver pagina #24

&\\\1 ’//
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RENTA VARIABLE

ING-IPC

Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Informacion General

INGIPC invertira en la adquisicion de acciones de emisoras que conformen la muestra del IPC de la BMV,
complementariamente en valores tales como Naftracs, notas estructuradas y similares o derivados que lo
ayuden a emular cercanamente el rendimiento de dicho indice, adicionalmente se podra invertir en valores de
deuda .

Rendimientos

ING-IPC B

Fecha Rendimiento

. ING-IPC B Ene 2009-Dic 2009 43.70%

21,000 "

: Ene 2010 - Dic 2010 20.93%

$19,000 $17,378 $17,823  $18,446
$17,000 14617 SILI75 16,845 $17,391 Ene 2011- Dic 2011 -3.07%
$15.000 $14,370 314, 2T 2011 A.77%
$13,000 .
s11000 | $10.000 $10,000 3T 2011 8.22%

$9.000 4T 2011 11.80%

$7.000 1T 2012 5.81%

$5,000 Mzo 2009 - Mzo 2012 68.45%

Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene10-Dic 10 Ene 11-Dic 11 Ene-12-Mzo 12

#ING-IPCB1 mIRTB

ING-IPC B1
15.00% 8.000
10.00% 7.000
. 6.000
5.00% 5.000
0.00% 4.000
-5.00% 3.000

2.000
1.000
0.000

-10.00%
-15.00%

mmmm Rendimiento &= Precio Neto

Composicion de la Cartera
— ING-IPC

= Acciones Industriales
=AMX
=NAFTRAC
=WALMEX

Otros

A B1 B2 B3 B4

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administraciéon  0.000% 0.000%  0.589% 0.144% 1.166%  0.288% 2.037%  0.507% 3.490%  0.868%
Cuota de Distribucién 0.000% 0.000%  0.000% 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%

Otros 0.077% 0.026%  0.061% 0.026% 0.070%  0.026% 0.076%  0.026% 0.076%  0.026%
0.077% 0.026%f 0.650% 0.170%f 1.237% 0.314%] 2.112% 0.532%] 3.566% 0.894%
Riesgos .
— Ver pagina #20

&\\\1 ’//
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RENTA VARIABLE

ING-PAT

Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Informacion General

Fondo de Renta Variable para Personas Fisicas y Morales con administracion activa y expectativas de largo
plazo en el mercado accionario doméstico. Debido a que es un fondo de renta variable y cuyo portafolio esta
compuesto por acciones de empresas que cotizan en Bolsa el rendimiento esta ligado al comportamiento de

las mismas.
Rendimientos ING-PAT B3
Fecha Rendimiento
621000 ING-PATB3 Ene 2009-Dic 2009 47.97%
' $18,446 Ene 2010 - Dic 2010 15.56%
:gggg $17,100 $17,775$1605 $17.391 $17,015 Ene 2011- Dic 2011 6.14%
$15,000 $14,797 $14,617 2T 2011 2.10%
$13,000 3T 2011 -8.85%
$11,000 | $10,000449,000 4T 2011 11.26%
$9,000 1T 2012 6.01%
$7,000 3
$5,000 Mzo 2009 - Mzo 2012 60.51%
Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene 10-Dic 10 Ene11-Dic 11 Ene-12-Mzo 12
= ING-PATB3 ®mIRTB
15.00% ING-PAT B3 10.00
9.00
10.00% 3.00
o 7.00
NN BN
0.00% :....i‘.f.‘;li.i.%‘.l;.ii.it‘...‘5_00
s 3 3¥esgggsazggrassioncasssnrsarrrtrssnnaiy
10.00% i $853286205°8885328c28085228835332888a 58229
-15.00% mmmmm Rendimiento ~——o— Precio Neto 0:00
Composicion de la Cartera
T
ING-PAT
B Acciones Industriales
" AMX
B WALMEX
Otros

Estructura comisiones y remuneraciones
A B1 B2 B3

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Administracién 0.000% 0.000%  0.000% 0.000% 0.581% 0.144%  2.327% 0.577%
Cuota de Distribucién ~ 0.000%  0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%
Otros 0.074% 0.020%  0.075% 0.020%  0.074% 0.020%  0.074% 0.020%

0.075% 0.020%] 0.655% 0.164% 2.400% 0.597%

&\\\1 ’ //
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RENTA VARIABLE .
Reporte Trimestral

INGPLUS

Informacion General

Marzo, 2012

Fondo de Renta Variable para Personas Fisicas y Morales con administracion activa y expectativas de largo
plazo en el mercado accionario doméstico. Debido a que es un fondo de renta variable y cuyo portafolio esta
compuesto por acciones de empresas que cotizan en Bolsa el rendimiento esta ligado al comportamiento de
las mismas.

Rendimientos

Este fondo empez6 a cotizar el 24 de Marzo del 2011.
El 100% de la cartera se encuentra invertido en el fondo ING-1E
Ver informacion de rendimientos en la pagina # 4.

Composicion de la Cartera

|
B Soc Inv Deuda ING1E
H Otros
Estructura de comisiones y remuneraciones
A BOF BDF BOM BDM BDE BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BOES

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion 0.000%  0.000% 1.742%  0.433% 1.750%  0.433% 1.153%  0.285% 1.153%  0.285% 1.152%  0.285% 0.000%  0.000% 0.577%  0.142% 0.864%  0.213% 1.152%  0.285% 2.328% 0.577%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%

Otros 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%
0.000%  0.000%f 1.742%  0.433%] 1.750%  0.433%f 1.153%  0.285%f 1.153%  0.285%] 1.152%  0.285%] 0.000%  0.000%f 0.577%  0.142%] 0.864%  0.213%] 1.152%  0.285%] 2.328%  0.577%
Riesgos Ver pagina #10
T
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Riesgos

El principal riesgo de estas sociedades de inversion (INGIPC e INGPAT) es el de mercado. Lo anterior
debido a que los cambios en los precios de las acciones en las que invierte, son los factores de riesgo que
contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de las sociedades de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio en
un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a partir
de su distribucién histoérica de precios.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua cada
uno de los activos objeto de inversidén en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores posibles
para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario actual lo que
nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas diferencias
para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacion del fondo de las cuales una
vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado y se obtiene el
VaR.

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determin6 fijar un limite maximo
de dicha medida de -20% para el ING-IPC e ING-PAT. Para el INGRV10 es de -3.00% y para el INGRV40
de -7.00. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos escenarios.

Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -7.8134% para el
ING-IPC y de -7.8039% para el ING-PAT, y el valor promedio de -7.7022% para el ING-IPC y de -7.4524%
para el ING-PAT.

Asi mismo, el valor maximo de dicha medida para el trimestre en curso para los fondos
INGRV10 fue de -0.7625% y el promedio fue de -0.7316%
INGRV40 fue de -3.1899% y el promedio fue de -3.0531%

INVESTMENT MANAGEMENT =7
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RENTA VARIABLE

ING-HDIV

Reporte Trimestral

Fondo Internacional de Renta Variable

Marzo, 2012

Informacién General

Fondo de Renta Variable Internacional que invierte en acciones globales que cuentan con una clara
politica de pago de dividendos. EI INGHDIV es un fondo mexicano que invierte principalmente en acciones
del fondo ING (L) Invest Global High Dividend (INGGHPC) domiciliado en Luxemburgo y gestionado por
ING Investment Management Luxemburgo. Este es un fondo que invierte en empresas globales de diferentes
paises, principalmente Estados Unidos y Reino Unido, las cuales tienen una politica muy activa de pago de
dividendos. Debido a que es un fondo de renta variable internacional su rendimiento se ve afectado por los
movimientos en el tipo de cambio asi como por el comportamiento de las Bolsas internacionales,
principalmente el Dow Jones debido a que tiene un alto porcentaje en empresas de ese pais -

Rendimientos ING-HDIV BD

INGHDIVED Fecha Rendimiento

$15.000 1 - s1200 $13,797 314,084 Ene 2009-Dic 2009 16.55%
$13,000 - : $12322 | o o $12:274 $12,404 Ene 2010 - Dic 2010 1.38%
$11.000 1810000 10,000 Ene 2011- Dic 2011 3.88%
’ : 2T 2011 7.01%
$9.000 - 3T 2011 5.02%
4T 2011 4.68%
$7.000 - 1T 2012 1.06%

$5,000 - _Mzo 2009 - Mz0 2012 40.43%

Ene-09 Ene 09- Dic 09 Ene10- Dic 10 Ene 11-Dic 11 Ene-12-Mzo 12

=|NGHDIVBD =MSCI-WISPOT
INGHDIVBD

10.00% 1.600

8.00% 1.400

6.00% 1.200

4.00% | 1.000

| | | | | 1 oo

0.00% P , - M ' - . oy oy . , -
2% e g phezgggeetactoceteese et bttty 0
A L R SIS iiEBiiriibpiiiiiiiiiiiiiiliiii.
-6.00% wow «T=5" 00z WUL=I=SES5"qnO0z0UWuwL=2IL=5"qgunO0Oz0uus= 0.200
-8.00% 0.000
mmmm Rendimiento ~—+—Precio Neto
Composicién de la Cartera - .
P Principales Tenencias del Fondo Subyacente
Acciones con Mayor Concentracion %
INGHDIV Emisora % Cartera
= Fondos extranjeros (INGGHPC P) Microsoft Corp 1.56%
B Fondos extranjeros (INGGHIC ) Royal Dutch Shell A 1.56%
B Fondos extranjeros (INGGOPC ) Exxon Mobile Corp 1.55%
Reportos Chewvron Corp 1.55%
JP Morgan Chase & Co 1.54%
General Electric Co 1.52%
Ericsson (Im) B 1.51%
United Technologies 1.51%
Bayer 1.48%
Novartis 1.45%
sura=
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Reporte Trimestral

Marzo, 2012

Estructura comisiones y remuneraciones

A BO BD
Ultimos Ultimo Uitimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.931% 0.231%

Otros 0.219% 0.073% 0.199% 0.073%  0.211% 0.073%
0.219% 0.073%f 0.199% 0.073%] 1.142% 0.304%

Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios
en los precios de las acciones en las que invierte y en los tipos de cambio en los que éstas se cotizan,
contra la moneda de valuacion del fondo, el peso, son los factores de riesgo que contribuyen mayormente
a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio
en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a
partir de su distribucion histérica de precios.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua
cada uno de los activos objeto de inversidn en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores
posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario
actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversién. A partir de estas
diferencias para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de
las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado
y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determind fijar un limite maximo
de dicha medida de -15% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios.

Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -8.2861% y el
valor promedio de -7.8867%.
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Informacién General

INGASIA invierte principalmente en la sociedad denominada ING (L) Invest New Asia la cual es una
sociedad de inversion de capital variable domiciliada en el Gran Ducado de Luxemburgo y operada por ING
Investment Management en dicho pais. El Fondo Subyacente invierte principalmente en una cartera
diversificada de acciones y/o titulos transferibles emitidos por empresas que cotizan u operan en la regiéon
Asia-Pacifico, con excepcién de Japoén y Australia. El Prospecto de Informacion del Fondo Subyacente
puede ser puede ser consultado en la pagina de Internet de libre acceso
http://www.ingim.com/lu0051129079.

Rendimientos

ING-ASIA BD
INGASIABD Fecha Rendimiento
Ene 2009-Dic 2009 42.19%
$18,347
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$15,000 - $13,949 ' 2T 2011 2.12%
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INGASIA Emisora % Cartera
#TRAC Tt ref. acciones SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD 6.80%
extr.(AAXJ) TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFAC 3.01%
" Otros CHINA MOBILE LTD 2.55%
HON HAI PRECISION INDUSTRY 2.21%
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CNOOC LTD 1.86%
IND & COMM BK OF CHINA-H 1.84%
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BO BD

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion 0.000%  0.000% 1.032%  0.375% 1.097%  0.375%

Cuota de Distribucion ~ 0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  1.099%  0.289%
Otros 0.140%  0.039%  0.135%  0.039%  0.138%  0.039%
0.140%  0.039%f 1.167% 0.414%] 2.335%  0.703%

Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios en
los precios de las acciones en las que invierte y en los tipos de cambio en los que éstas se cotizan, contra la
moneda de valuacion del fondo, el peso, son los factores de riesgo que contribuyen mayormente a la
variacién del rendimiento de la sociedad de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR historico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio en
un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a partir
de su distribucion histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se utiliza es de 20 dias
habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del dia
del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalla cada uno
de los activos objeto de inversion en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores posibles para
cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario actual lo que nos da
500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas diferencias para cada
activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacion del fondo de las cuales una vez
ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determiné fijar un limite maximo
de dicha medida de -17.0% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios.

Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -9.4645% y el
valor promedio de -9.1131%.
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Informacién General

INGGREF invierte principalmente en la sociedad denominada ING (L) Invest Global Real Estate (en adelante
el Fondo Subyacente) que es una sociedad de inversion de capital variable domiciliada en el Gran Ducado de
Luxemburgo y operada por ING Investment Management en dicho pais. El Fondo Subyacente invierte
principalmente en una cartera diversificada de acciones y/o titulos transferibles emitidos por empresas que
cotizan u operan en cualquier pais y que desarrollan su actividad en el sector inmobiliario.

INGGREF BO

Rendimientos

Fecha Rendimiento
INGGREF BO
$19.000 Ene 2009-Dic 2009 26.79%
$17,000 s1s.103 S1a328 01" S $16658  Ene 2010 - Dic 2010 8.44%
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$13,000 2T 2011 2.16%
$11,000 $10,000 $10,000 3T 2011 1.11%
$9,000 4T 2011 4.15%
$7,000 1T 2012 3.51%
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P Principales Tenencias del Fondo Subyacente
INGGREF isin=LU0250184511
Acciones con Mayor Concentracion %
INGGREF Emisora % Cartera
B Fondos extranjeros (INGGRPC LX) Simon Property Group Inc 5.10%
i SocInv de Deuda ING-1 Sun Hung Kai Properties 3.79%
Mitsui Fudosan Co Ltd 3.10%
Mitsui Fudosan Co Ltd 2.86%
Boston Properties Inc 2.75%
Cheung Kong Holdings Ltd 2.71%
Avalonbay Communities 2.69%
Prologies Inc 2.66%
Misubishi Estate Co Ltd 2.47%
Vornado Realty Trust 2.27%
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BO BD

Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%

Cuota de Distribucién ~ 0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  0.931%  0.232%
Otros 0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  0.000%
0.000%  0.000%f 0.000%  0.000%f 0.931%  0.232%

Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios
en los flujos del portafolio de bines raices y en los tipos de cambio en los que éstos se cotizan, contra la
moneda de valuacion del fondo, el peso, son los factores de riesgo que contribuyen mayormente a la
variacién del rendimiento de la sociedad de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR historico, valor en riesgo
por sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del
portafolio en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha
probabilidad a partir de su distribucién histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se
utiliza es de 20 dias habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo
de los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad
el dia en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de
riesgo del dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se
revalla cada uno de los activos objeto de inversion en cada uno de los escenarios y se obtienen 500
valores posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el
escenario actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A
partir de estas diferencias para cada activo objeto de inversién, se obtienen 500 diferencias en la
valuacioén del fondo de las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel
de confianza mencionado y se obtiene el VaR.

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determiné fijar un limite
maximo de dicha medida de -20.00% para la sociedad de inversién. Lo anterior se hizo a partir de
analizar distintos escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha
medida fue de -9.7776% y el valor promedio de -8.9416%.
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Informacién General

El Fondo ING Global Equity Fund es un fondo de renta variable internacional que compra acciones de
sociedades de inversion internacionales y acciones de indices accionarios conocidos como ETFs
principalmente denominados en moneda extranjera.El benchmark del fondo es el indice MSCI World Index

INGGLOB BO

Rendimientos

INGGLOB BO Fecha Rendimiento
Ene 2009-Dic 2009 na
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Estructura de comisiones y remuneraciones
A BO BD
Ultimos  Ultimo Ultimos Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion 0.000%  0.000% 0.000% 0.000% 0.000%  0.000%

Cuota de Distribucién ~ 0.000%  0.000%  0.000%  0.000%  0.923%  0.226%
Otros 0.086% 0.026%  0.086%  0.026%  0.104%  0.027%
0.086%  0.026%f 0.086%  0.026%] 1.027%  0.253%

Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios
en los precios de las acciones en las que invierte y en los tipos de cambio en los que éstas se cotizan,
contra la moneda de valuacion del fondo, el peso, son los factores de riesgo que contribuyen mayormente
a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio
en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a
partir de su distribucion histérica de precios.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua
cada uno de los activos objeto de inversidn en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores
posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario
actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversién. A partir de estas
diferencias para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de
las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado
y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determind fijar un limite maximo
de dicha medida de -15% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios.

Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -7.1938% vy el
valor promedio de -6.5668%.
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Informacién General

El objetivo del Fondo es invertir los recursos principalmente en acciones emitidas por otras sociedades de
inversion en instrumentos de deuda, buscando obtener ingresos atractivos dentro de una vision de largo plazo
que resulte afin preponderantemente a los canales de inversidén cuyos participantes se encontraran en edad de
retiro entre el afio 2006 y el 2013, asi como a otros inversionistas que compartan esa vision.

ING2013 invertira primordialmente en acciones emitidas por sociedades de inversion en instrumentos de deuda,
y podra invertir en acciones de sociedades de inversion de renta variable en baja proporcion, misma que se
ajustara gradualmente hacia una asignacion de activos mas conservadora a medida que se aproxime el afio de
retiro objetivo mencionado anteriormente.

Rendimientos ING2013 BOE4
ING2013 BOE4

Fecha Rendimiento
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BF BF2 BFE BFED
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracion 0.000% 0.000% 2.327% 0.578% 0.581% 0.145% 0.871% 0.216% 1.162% 0.288% 1.848%  0.458% 0.000%  0.000% 2.322%  0.577% 3.485%  0.866%

Cuota de Distribucion 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%

Otros 0.148% 0.037% 0.133% 0.033% 0.146% 0.037% 0.147% 0.037% 0.148% 0.037% 0.147%  0.037% 0.133%  0.035% 0.147%  0.037% 0.138%  0.034%

0.148%  0.037%f 2.461%  0.611%] 0.727%  0.182%f 1.018%  0.253%f 1.310%  0.325%) 1.995% 0.495%] 0.133% 0.035%f 2.470% 0.613%] 3.624% 0.900%
Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios en
los precios de las acciones, bonos y sociedades de inversion en las que invierte y en los tipos de cambio en
los que éstas se cotizan, contra la moneda de valuacion del fondo, el peso, son los factores de riesgo que
contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion. Esto, se puede
interpretar también, como el riesgo de la asignacion a las distintas clases de activos en las que invierte el
fondo.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR historico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio en
un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a partir
de su distribucion histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se utiliza es de 20 dias
habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del dia
del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalta cada uno
de los activos objeto de inversion en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores posibles para
cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario actual lo que nos da
500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas diferencias para cada
activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de las cuales una vez
ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determiné fijar un limite maximo
de dicha medida de -2.50% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -
0.9331% y el valor promedio de -0.8276%.
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Informacién General

El objetivo del Fondo es invertir los recursos principalmente en acciones emitidas por otras sociedades de
inversion en instrumentos de deuda, buscando obtener ingresos atractivos dentro de una vision de largo plazo que
resulte afin preponderantemente a los canales de inversion cuyos participantes se encontraran en edad de retiro
entre el afio 2014 y el 2021, asi como a otros inversionistas que compartan esa vision. ING2018 invertira
primordialmente en acciones emitidas por sociedades de inversion en instrumentos de deuda, y podra_invertir en
acciones de sociedades de inversion de renta variable en baja proporcion, misma que se ajustara gradualmente
hacia una asignacién de activos mas conservadora a medida que se aproxime el afio de retiro objetivo
mencionado anteriormente.

Rendimientos ING-2018 BOE4

ING-2018 BOE4 Fecha Rendimiento
$15,000 Ene 2009-Dic 2009 8.30%
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BF BF2 BFED BFE
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administracion 0.000%  0.000% 2.326%  0.578% 0.581%  0.144% 0.871%  0.216% 1.161%  0.288% 2.091%  0.518% 0.000%  0.000% 3.487%  0.866% 2.323%  0.576%

Cuota de Distribucion 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%

Otros 0.102%  0.026% 0.095%  0.023% 0.102%  0.026% 0.102%  0.017% 0.102%  0.026% 0.102%  0.026% 0.102%  0.027% 0.093%  0.023% 0.102%  0.026%

0.102%  0.026%f 2.420% 0.601%] 0.683% 0.170%f 0.973% 0.233%f 1.263%  0.314%] 2.194% 0.544%] 0.102% 0.027%] 3.581% 0.889%] 2.425% 0.601%|
Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los
cambios en los precios de las acciones, bonos y sociedades de inversion en las que invierte y en los
tipos de cambio en los que éstas se cotizan, contra la moneda de valuacion del fondo, el peso, son los
factores de riesgo que contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de la sociedad de
inversion. Esto, se puede interpretar también, como el riesgo de la asignacion a las distintas clases de
activos en las que invierte el fondo.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo
por sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del
portafolio en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha
probabilidad a partir de su distribucion histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se
utiliza es de 20 dias habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de
riesgo de los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la
sociedad el dia en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los
factores de riesgo del dia del céalculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos.
Acto seguido, se revalua cada uno de los activos objeto de inversién en cada uno de los escenarios y
se obtienen 500 valores posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de
cada uno con el escenario actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos
de inversion. A partir de estas diferencias para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500
diferencias en la valuacion del fondo de las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que
corresponde al nivel de confianza mencionado y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determino fijar un limite
maximo de dicha medida de -3.00% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de
analizar distintos escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de
dicha medida fue de -1.0125% y el valor promedio de -0.9752%.
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Informacién General

El objetivo del Fondo es invertir los recursos principalmente en acciones emitidas por otras sociedades de inversién en
instrumentos de deuda, buscando obtener ingresos atractivos dentro de una visidbn de largo plazo que resulte afin
preponderantemente a los canales de inversion cuyos participantes se encontraran en edad de retiro entre el afio 2022 y el
2029, asi como a otros inversionistas que compartan esa vision.

ING2026 invertira primordialmente en acciones emitidas por sociedades de inversion en instrumentos de deuda, e invertira
en acciones de sociedades de inversion de renta variable en moderada proporciéon que se ajustara gradualmente hacia una
asignacion de activos mas conservadora a medida que se aproxime el afio de retiro objetivo mencionado anteriormente.

ING-2026 BOE4

Rendimientos

ING-2026 BOE4

$15.000 - Fecha Rendimiento
13,594 .
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X Mzo 2009 - Mzo 2012 32.87%
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BF BF2 BFED BFE
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos ~_Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses T1IMestr 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administraciéon 0.000%  0.000% 2.329%  0.580% 0.580%  0.144% 0.870%  0.216% 1.164%  0.288% 2.331%  0.577% 0.000%  0.000% 3.486%  0.864% 2.312% 0.571%
Cuota de Distribucion 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%

Otros 0.099%  0.024% 0.088%  0.020% 0.099%  0.024% 0.098%  0.024% 0.100%  0.024% 0.100%  0.024% 0.086%  0.021% 0.091%  0.020% 0.098%  0.023%
0.099%  0.024%f 2.418%  0.600%] 0.679% 0.168%f 0.968%  0.240%f 1.264%  0.312%] 2.432%  0.601%] 0.086%  0.021%f 3.577% 0.884%] 2.410%  0.594%)
Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios
en los precios de las acciones, bonos y sociedades de inversion en las que invierte y en los tipos de
cambio en los que éstas se cotizan, contra la moneda de valuacién del fondo, el peso, son los factores de
riesgo que contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion. Esto, se
puede interpretar también, como el riesgo de la asignacion a las distintas clases de activos en las que
invierte el fondo.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio
en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a
partir de su distribucion histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se utiliza es de 20
dias habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua
cada uno de los activos objeto de inversién en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores
posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario
actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas
diferencias para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de
las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado
y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determino fijar un limite maximo
de dicha medida de -4.00% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -
1.6581% y el valor promedio de -1.5620%.
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Informacién General

El objetivo del Fondo es invertir los recursos principalmente en acciones emitidas por otras sociedades de
inversion en instrumentos de deuda, buscando obtener ingresos atractivos dentro de una visién de largo plazo
que resulte afin preponderantemente a los canales de inversidén cuyos participantes se encontraran en edad de
retiro entre el afio 2030 y el 2037, asi como a otros inversionistas que compartan esa vision.ING2034 invertira
en proporciones similares en acciones emitidas por sociedades de inversiéon en instrumentos de deuda y de
renta variable. La cartera de la sociedad se ajustara gradualmente hacia una asignacion de activos mas
conservadora a medida que se aproxime el aiio de retiro objetivo mencionado anteriormente.

ING-2034 BOE4

Rendimientos

ING-2034 BOE4

Fecha Rendimiento
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BF BF2 BFED BFE
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre

Cuota de Administraciéon 0.000%  0.000% 2.324%  0.575% 0.581%  0.144% 0.867%  0.216% 1.162%  0.288% 2.555%  0.634% 0.000%  0.000% 3.485%  0.865% 2.320%  0.575%

Cuota de Distribucion 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000% 0.000%  0.000%

Otros 0.106%  0.024% 0.098%  0.020% 0.106%  0.024% 0.102%  0.212% 0.106%  0.675% 0.105%  0.024% 0.099%  0.021% 0.097%  0.020% 0.105%  0.024%

0.106%  0.024%f 2.422% 0.595%] 0.687% 0.168%f 0.970% 0.428%) 1.268% 0.963%] 2.660% 0.657%] 0.099% 0.021%f 3.583%  0.886%] 2.425%  0.599%|
Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios
en los precios de las acciones, bonos y sociedades de inversion en las que invierte y en los tipos de
cambio en los que éstas se cotizan, contra la moneda de valuacién del fondo, el peso, son los factores de
riesgo que contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion. Esto, se
puede interpretar también, como el riesgo de la asignacion a las distintas clases de activos en las que
invierte el fondo.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio
en un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a
partir de su distribucion histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se utiliza es de 20
dias habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del
dia del calculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua
cada uno de los activos objeto de inversién en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores
posibles para cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario
actual lo que nos da 500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas
diferencias para cada activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de
las cuales una vez ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado
y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determino fijar un limite maximo
de dicha medida de -6.00% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -
2.3778% y el valor promedio de -2.2814%.
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Informacién General

El objetivo del Fondo es invertir los recursos principalmente en acciones emitidas por otras sociedades de
inversion en instrumentos de deuda, buscando obtener ingresos atractivos dentro de una vision de largo plazo
que resulte afin preponderantemente a los canales de inversion cuyos participantes se encontraran en edad de
retiro a partir del afio 2038, asi como a otros inversionistas que compartan esa vision.

ING2042 invertira en proporciones similares en acciones emitidas por sociedades de inversion en instrumentos
de deuda y de renta variable. La cartera de la sociedad se ajustara gradualmente hacia una asignacion de
activos mas conservadora a medida que se aproxime el afio de retiro objetivo mencionado anteriormente.

Rendimientos

ING-2042 BOE4

ING2042 BOE4 Fecha Rendimiento
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BOE1 BOE2 BOE3 BOE4 BF BF2 BFED BFE
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracién ~ 0.000%  0.000%  2.325%  0.577%  0.580%  0.144%  0.866%  0.216% 1.162%  0.288%  2.791%  0.692%  0.000%  0.000%  3.489%  0.867%  2.323%  0.576%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%

Otros 0.123%  0.026% 0.118%  0.022% 0.121%  0.026% 0.114%  0.026% 0.123%  0.026% 0.123% 0.026% 0.119%  0.023% 0.119% 0.022% 0.121%  0.026%
0.123%  0.026% 2.443%  0.599%] 0.701%  0.170%  0.980%  0.242%f 1.285%  0.314%] 2.914%  0.718%] 0.119%  0.023%f 3.607%  0.889%] 2.444%  0.602%
Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios en
los precios de las acciones, bonos y sociedades de inversion en las que invierte y en los tipos de cambio en
los que éstas se cotizan, contra la moneda de valuacién del fondo, el peso, son los factores de riesgo que
contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion. Esto, se puede
interpretar también, como el riesgo de la asignacion a las distintas clases de activos en las que invierte el
fondo.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio en
un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a partir
de su distribucién histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se utiliza es de 20 dias
habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del dia
del célculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua cada uno
de los activos objeto de inversién en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores posibles para
cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario actual lo que nos da
500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas diferencias para cada
activo objeto de inversion, se obtienen 500 diferencias en la valuacion del fondo de las cuales una vez
ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determino fijar un limite maximo
de dicha medida de -9.00% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -
3.6447% y el valor promedio de -3.3914%.
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Informacién General

El objetivo del Fondo es invertir los recursos principalmente en acciones emitidas por otras sociedades de
inversion en instrumentos de deuda, buscando obtener ingresos atractivos dentro de una vision de largo plazo
que resulte afin preponderantemente a los canales de inversidén cuyos participantes se encontraran en edad de
retiro a partir del afio 2046, asi como a otros inversionistas que compartan esa vision.

ING2050 invertira en proporciones similares en acciones emitidas por sociedades de inversion en instrumentos
de deuda y de renta variable. La cartera de la sociedad se ajustara gradualmente hacia una asignacion de
activos mas conservadora a medida que se aproxime el afio de retiro objetivo mencionado anteriormente.

Rendimientos ING-2050 BOE4

ING2050BOE4 Fecha Rendimiento
$15.000 7 Ene 2009-Dic 2009 na
$13,000 - Ene 2010 - Dic 2010 na

$10,989 $10,963 Abril 2011- Dic 2011 6.09%
$10,62$10,588 ;
$11000 510,000 $10000 %1162 10,027 975, 50,782 2T 2011 1.62%
$9,000 - 3T 2011 -3.73%
4T 2011 8.56%
$7,000 - 1T 2012 3.48%
85000 _Abril 2011-Mzo 2012 9.89%
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Estructura de comisiones y remuneraciones

A BF BM BFE BOE1 BOE2
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracion 0.000% 0.000% 2.844% 0.707% 1.160% 0.290% 2.278% 0.568% 0.000% 0.000% 0.579% 0.143%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%

Otros 0.002%  0.002%  0.007%  0.002%  0.002%  0.001%  0.005%  0.002%  0.002%  0.002%  0.002%  0.001%
0.002%  0.002%f 2.851%  0.709%§ 1.162%  0.201%f 2.283%  0.570%] 0.002%  0.002%f 0.580%  0.145%

Estructura de comisiones y remuneraciones

BOE3 BOE4 BOE5 BDF BDM BDE
Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo Ultimos  Ultimo
12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre 12 meses Trimestre
Cuota de Administracion 0.853% 0.213% 1.146% 0.287% 2.324% 0.576% 1.746% 0.432% 1.160% 0.290% 1.160% 0.290%
Cuota de Distribucion 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000% 0.000%

Otros 0.018% 0.004% 0.004% 0.002% 0.002% 0.002% 0.002% 0.001% 0.002% 0.001% 0.002% 0.001%
0.872%  0.217%f 1.150%  0.288%f 2.325%  0.577%f 1.747%  0.434%[ 1.162%  0.291%f 1.162%  0.291%
Riesgos

El principal riesgo de esta sociedad de inversion es el de mercado. Lo anterior debido a que los cambios en
los precios de las acciones, bonos y sociedades de inversion en las que invierte y en los tipos de cambio en
los que éstas se cotizan, contra la moneda de valuacién del fondo, el peso, son los factores de riesgo que
contribuyen mayormente a la variacion del rendimiento de la sociedad de inversion. Esto, se puede
interpretar también, como el riesgo de la asignacion a las distintas clases de activos en las que invierte el
fondo.

La metodologia que se utiliza para cuantificar el riesgo de mercado es el VaR histérico, valor en riesgo por
sus siglas en ingles “Value at Risk”. Dicha metodologia pretende estimar la pérdida maxima del portafolio en
un horizonte de tiempo con una cierta probabilidad. Lo anterior se hace al estimar dicha probabilidad a partir
de su distribucién histérica de precios. En particular, el horizonte de tiempo que se utiliza es de 20 dias
habiles, el nivel de confianza es del 95% y la muestra es de 500 dias habiles.

En palabras sencillas, la metodologia consiste en tomar las variaciones diarias de los factores de riesgo de
los ultimos 500 dias que influyen en el precio de los activos objeto de inversion que tiene la sociedad el dia
en que se calcula el VaR. Posteriormente se les aplica las citadas variaciones a los factores de riesgo del dia
del célculo del VaR y se obtienen 500 escenarios para cada uno de ellos. Acto seguido, se revalua cada uno
de los activos objeto de inversién en cada uno de los escenarios y se obtienen 500 valores posibles para
cada uno de ellos, posteriormente se obtiene la diferencia de cada uno con el escenario actual lo que nos da
500 diferencias en precios para cada uno de los activos de inversion. A partir de estas diferencias para cada
activo objeto de inversioén, se obtienen 500 diferencias en la valuacién del fondo de las cuales una vez
ordenadas, se obtiene la diferencia que corresponde al nivel de confianza mencionado y se obtiene el VaR

Con base en la metodologia descrita brevemente en el parrafo anterior, se determino fijar un limite maximo
de dicha medida de -14.00% para la sociedad de inversion. Lo anterior se hizo a partir de analizar distintos
escenarios. Cabe mencionar que para el trimestre en curso, el valor maximo de dicha medida fue de -
6.2684% y el valor promedio de -6.0867%.
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Riesgos

Nombre del Fondo

ING 12, SA DE CV INGBONO AAA /6 (mex) F
ING 8, SA DE CV AMEX-MD AAA /3 (mex) F
ING 19, SA DE CV INGBOND AAA | 6 (mex) F
ING 1, SA DE CV ING-1 AAA | 3 (mex) F
ING 5, SA DE CV ING-1E AAA /3 (mex) F
ING 3, SA DE CV ING-30 A/ 4 (mex)F

ING 6, SA DE CV ING-30E AAA / 6 (mex) F
ING 16, SA DE CV ING-GOB AAA | 4 (mex) F
ING 7, SA DE CV ING-USD AAA /6 (mex) F
ING 15, SA DE CV INGCORP A/ 4 (mex)F

ING 18, SA DE CV INGCETE AAA | 2 (mex) F
LUXFUND, SA DE CV INGREAL AAA | 6 (mex) F
ING UDI S.A. de C.V. INGUDI AAA /4 (mex) F
Templeton Global Bond Fund, S.A. de C.V. TEMGBIA AAA /6 (mex) F

Las calificaciones de las sociedades de inversion mencionadas quedan sujetas a la revision, por parte de
Fitch en cualquier momento. Las calificaciones de crédito representan una evaluacion del riesgo crediticio
de la cartera de un fondo, asi como la seguridad que el fondo proporciona contra pérdidas provenientes
de incumplimientos de pago. También es la evaluacion de las caracteristicas de la gestion de un fondo
con respecto a las politicas y objetivos de inversion publicados.
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Comentarios de la Administracion

La tasa de interés a 3 meses subio 3pb a nivel de 4.42%, a diferencia de la de seis meses que bajé a
4.48% y a un afo disminuyo cerrando el mes en niveles de 4.42%. La tasa de dos afos baj6é 5 puntos
base y la de siete afos disminuyd 7 puntos base cerrando en niveles de 4.63% y 5.61%. Latasa de 10
afios bajo 5 puntos base cerrando el mes en niveles de 6.23%, la de 20 afios disminuy6 4 puntos base y
la de 30 afios baj6 7 puntos base cerrando el mes en 7.07% y 7.55% respectivamente.

Las tasas reales no siguieron a las nominales en su movimiento a la baja, con subidas particularmente
altas en la parte corta de la curva y con las tasas de mediano plazo y largo plazo teniendo menores
incrementos. La tasa en udis de 1 afio aumento6 34 puntos base a nivel de 1.56%, la de 5 afios subié 15
puntos base y la de 10 afilos aumento6 14 puntos base para cerrar en niveles de 1.94% y 2.67%
respectivamente. La tasa de 20 afios subid 4 puntos base cerrando en niveles de 3.46% y la de 30 afios
aumentd 5 puntos para quedar en 3.70%.

Las tasas en EUA tuvieron un comportamiento negativo, aumentando en la parte media y larga, sin
embargo, la parte corta sufrié un incremento menor. El certificado a 1 afio subié 1 punto a 0.173, la nota
de 5 afios aumento 15 pbs hacia 1.04%, la nota de 10 afios subi6 18 pbs hacia 2.21% y los bonos de 20 y
30 afios subieron 19 y 18 puntos respectivamente para cerrar en 2.96% y 3.33%. El tipo de cambio se
recuperé durante el mes, empezando el periodo a niveles de 12.86, disminuyendo hasta 12.55y
regresando a niveles de 12.81 para el fin del periodo. Banco de México ha mantenido su tasa de fondeo
en 4.5% y ha comentado que la economia se mantiene muy vulnerable a la volatilidad externa, que la
inflacion parece estar bajo control y que se mantiene la posibilidad de movimientos en la tasa de fondeo
dependiendo de las condiciones futuras.

El crecimiento a nivel mundial ha dado sefiales positivas, con la tasa de desempleo en EUA a la baja
hacia 8.3% y generando nuevos empleos durante el 2012 a una tasa méas aceptable. Los datos
adelantados (ISM) de manufactura han tenido un pequefio respiro en febrero y marzo a 51.1, una
pequefia caida del 51.3 del mes de enero con mejoras en EUA, UKy Japdn pero con caidas en Europa
Continental. El indice del délar medido contra las principales monedas del mundo ha tenido una modesta
recuperacion ante un escenario menos positivo en los mercados, aumentando de 78.73 a 79.00 para el
cierre de mes con una mayor volatilidad, reflejo del aumento en incertidumbre que se observo en los
mercados durante el mes.

Esperamos que Banxico continlie con tasas bajas en el corto plazo, esto debido a que la recuperacion
econdmica se ha mantenido como la prioridad para el banco central. Consideramos que las condiciones
se mantienen alineadas para un escenario de baja de tasas por parte de Banxico, aunque las sefiales que
hemos observado por parte de los participantes en la junta de gobierno tienen un tono neutral.

Consideramos que las tasas de largo plazo ofrecen mayor valor pero siguen expuestas a una alta
volatilidad en el exterior, por lo que, buscaremos niveles mas atractivos, en términos relativos, para
incrementar nuestras posiciones. Las tasas reales ofrecen una mejor valuacion que las tasas nominales y
hemos incrementado nuestras posiciones.
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Para el INGUSD y Capitales:

Después de un fuerte inicio de afio en los mercados de capitales, hacia fines de Marzo inicié una ligera
toma de utilidades motivada por temores renovados respecto a la crisis de deuda soberana en Europa.
Lo anterior, a pesar de que hacia fines de mes ministros de finanzas de la zona acordaron incrementar
el fondo de rescate a 700 billones de euros y de relativamente buenos indicadores econémicos en los
Estados Unidos. Asimismo China principal motor de crecimiento global continia desacelerandose.

Europa técnicamente ya en recesion después de 2 trimestres consecutivos de caida en su producto, con
lo que mantenemos nuestra expectativa de caida en el producto (-1.0%) para la eurozona para el 2012.
Como hemos comentado, el principal freno a la region son los importantes ajustes fiscales que se estan
implementando y que cada vez es mas probable el inicio de un ciclo vicioso de menor crecimiento
seguido de menor recaudacion y nuevos ajustes fiscales. Espafia en particular, acaba de anunciar su
presupuesto que incluye recortes en gastos del 17%, congelar salarios gubernamentales y aumentos de
impuestos. En cuanto a Grecia, representantes de FMI declararon dudas respecto a la habilidad de
dicho pais para implementar el programa de ajuste requerido por el paquete de apoyo, a pesar de
haberse firmado tan sélo unas horas antes. El desempleo en Grecia contintia disparandose, alcanzo al
cierre de Diciembre 20.7% cerca de 300pb arriba de lo registrado al cierre del tercer trimestre;
consideramos que el riesgo de estallido social es elevado, lo que podria llevar en un futuro al nuevo
gobierno a desconocer los acuerdos alcanzados.

En EEUU contintia mejorando la confianza del consumidor, en Marzo el indicador de Michigan alcanzé
76.2, cerca de un punto mas a lo registrado durante el mes previo. El empleo continia mejorando,
aunque a un ritmo muy lento, solicitudes de desempleo cayeron a su nivel mas bajo de los ultimos afios.
El alza en los precios de petréleo, contintia siendo una de las mayores preocupaciones por el efecto que
pudiese tener en el consumo. Debido a loa aun elevados niveles de desempleo y capacidad ociosa en el
mundo desarrollado, el petréleo no ha impactado los indices inflacionarios.

De acuerdo a lo anterior, los mercados de capitales globales mostraron un pequefio avance (1%), pero
con un sentimiento mas negativo hacia fines de mes que podria llevar a mayores pérdidas en las
préximas semanas.

Los bonos del tesoro de los EEUU se mantienen como el principal refugio para los inversionistas, el
nodo de 10 afios se mantiene cerca del 2%, con tasa real negativa. Toda la curva de bonos del tesoro
hasta los 20 afios se mantiene con tasas reales negativas.

Mantenemos nuestra opinién respecto a que los niveles de tasas en EEUU son insosteniblemente bajos
y representan la mas clara burbuja financiera resultante de las laxas politicas monetarias en ese pais.
Finalmente, por lo que respecta a tipo de cambio, después de su fuerte recuperacién, comenzamos a
reducir la sobre estrategia de exposicion que implementamos a lo largo del segundo semestre. Como
comentamos anteriormente, los riesgos de desaceleracion impactaron al peso, llevandolo a niveles
superiores a nuestra propia expectativa para el cierre de afio. Los amplios diferenciales de tasas, buena
situacion de balanza de pagos, asi como el reciente debilitamiento explican dicha estrategia.

Derivado de lo anterior mantenemos el corto en la duracion del portafolio. Al cierre de Marzo, la duracion
del portafolio fue de 1.5 afios vs 3.2 de nuestro benchmark (PIP UMS 5A), la mayor diferencia en la
estrategia histérica de este fondo. Debido a la fortaleza del peso, eliminamos el largo durante Enero con
lo que el portafolio continua estando invertido totalmente en dolares. sur %
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En Renta Variable:

En cuanto a exposicion a mercados accionarios, a pesar de nuestro cauteloso escenario econémico,
decidimos mantener la sobreexposicion a los mercados de renta variable, hecho que se explica a
valuaciones atractivas y a un mejor relativo respecto a otras clases de activos, particularmente deuda en
mercados desarrollados. Es importante mencionar que el posicionamiento es reducido lo que refleja
nuestras dudas respecto al escenario econémico, particularmente el desenlace de la crisis en Europa.
Localmente, la bolsa tuve un buen mes, reduciendo el subdesempefo respecto a los mercados globales.
Al cierre de Marzo registra un crecimiento del 7%, sin embargo en términos de ddlares, la fortaleza del
peso elevo la ganancia a cerca del 14%. Mantenemos nuestra preferencia por mercados accionarios de
otras regiones debido a los altos niveles de valuacion relativos del IPC. En cuanto a posicionamiento,
nuestras principales sobreponderaciones incluyen a Liverpool, ICH y GCarso. Por el lado de
subexposiciones se mantiene Elektra (claramente sobrevaluada), Televisa y América Mévil. Como
siempre, el posicionamiento esta basado en términos de valor teérico vs valor de mercado.
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