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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Asamblea de Accionistas de
Principal Fondos de Inversién, S.A. de C.V.,
Operadora de Sociedades de Inversion

Hemos examinado los balances generales y los estados de valuacién de cartera al 31 de
diciembre de 2008 y 2007, de Principal Fondos de Inversion, S.A. de C.V., Operadora de
Sociedades de Inversién (la Sociedad) y los estados de resultados, de variaciones en el capital
contable y de cambios en la situacién financiera, que les son refativos por los afios que
terminaron en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la
administracion de la Sociedad. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros exdmenes se efectuaron de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas en México, las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no
contienen errores importantes y de que estdn preparados de acuerdo con los criterios
contables que se mencionan en el parrafo siguiente. La auditoria consiste en el examen, con
base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones de los
estados financieros; asimismo, incluye la evaluacién de los criterios contables utilizados, de
las estimaciones significativas efectuadas por la administracion y de la presentacion de los
estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes,
proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en la nota 2 de los estados financieros que se adjuntan, la Sociedad esta
obligada a preparar y presentar sus estados financieros de conformidad con los criterios
contables para sociedades operadoras de sociedades de inversion, emitidos por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores, los cuales, en los casos que se mencionan en dicha nota,
difieren de las normas mexicanas de informacién financiera.

Integrante de Ernst & Young Global Limited
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En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacién financiera y la valuacién de cartera de inversion
de Principal Fondos de Inversion, S.A. de C.V., Operadora de Sociedades de Inversién, al 31 de
diciembre de 2008 y 2007, los resuitados de sus operaciones, las variaciones en su capital
contable y los cambios en su situacién financiera por los afios terminados en esas fechas, de
conformidad con los criterios contables mencionados en el parrafo anterior.

Mancera, S.C.

Monterrey, N.L.,
27 de marzo de 2009
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C.P.C. Aldo Villarreal Robledo
CONTADOR PUBLICO CERTIFICADO

DICTAMEN DEL COMISARIO

A la Asamblea de Accionistas de
Principal Fondos Inversién, S.A. de C.V.
Operadora de Sociedades de Inversiones

En mi caracter de comisario y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 166 de la Ley
General de Sociedades Mercantiles y los estatutos de Principal Fondos de Inversién, S.A. de
C.V., Operadora de Sociedades de Inversion (Sociedad), rindo a ustedes mi informe sobre los
estados financieros al 31 de diciembre de 2008, que presentan a ustedes el Consejo de
Administracion.

Obtuve de los directores y administradores la informacién sobre las operaciones,
documentacion y registros gue consideré necesario examinar. Mi revision se efectud de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México.

Como se explica en la nota 2 de los estados financieros que se adjuntan, la Sociedad esta
obligada a preparar y presentar sus estados financieros de conformidad con los criterios
contables para sociedades de inversién, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores, los cuales, en los casos que se mencionan en dicha nota, difieren de las normas
mexicanas de informacion financiera.

En mi opinién, los criterios contables y de informacién empieados por la Sociedad y
considerados por los administradores para preparar los estados financieros que se presentan
a esta Asamblea, son adecuados y suficientes y se aplicaron en forma consistente con el
ejercicio anterior; por lo tanto, también en mi opinién, los estados financieros antes
mencionados reflejan en forma veraz, razonable y suficiente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera y la valuacidon de la cartera de inversion de Principal
Fondos de Inversién, S.A. de C.V., Operadora de Sociedades de Inversion, al 31 de diciembre
de 2008, los resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los
cambios en su situacién financiera, por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los

criterios contables mencionados en el parrafo anterior.

C.P.C. Al i ledo
Comisario

Monterrey, N.L.,
27 de marzo de 2009
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Principal Fondos de Inversidn, S.A. de C.V.,
Operadora de Sociedades de Inversién
Balances generales
(Cifras en miles de pesos, excepto precios de |as acciones)

(Notas 1y 2)

Al 31 de diciembre de

Al 31 de diciembre de

2008 2007 2008 2007
Activo Pasivo
Disponibilidades $ 1,490 S 2,771 Otras cuentas por pagar
Inversiones en valores Acreedores diversos y otras cuentas
Titulos para negociar (Nota 4) 14,302 19,017 por pagar (Nota 9) $ 20,213 $ 43,548
Total pasivo 20,213 43,548
Cuentas por cobrar, neto (Nota 5) 3,496 19,972
Capital contable (Nota 11)
Cuentas por cobrar con partes Capital contribuido
relacionadas (Nota 3b) 6,725 4,664 Capital social 174,047 134,047
Inversiones permanentes Capital ganado
en acciones (Nota 6) 13,089 9,919 Resultados de ejercicios anteriores ( 114,797) ( 68,381)
Resultado por tenencia de activos
Motiliario y equipo neto (Nota 7) 3,605 4,509 no monetarios por valuacion de
inversiones permanentes en acciones ( 3700 «( 370
Otros activos Resultado neto ( 34,406) ( 46,416)
Cargos diferidos 1,980 1,576 Total capital contable 24,474 18,880
Total activo S 44,687 S 62,428  Total pasivo y capital contable S 44,687 S 62,428
Cuentas de orden (Nota 20) 2008 2007
Capital social autorizado S 154,342 S 114,342
Acciones emitidas (Unidades) 154,342,392 114,342,392
Bancos de clientes $ 27,239 S 2,878
Bienes en custodia o administracién $ 648,946 S 642,028
Titulos recibidos en reporto $ 14,326 S 19,041

Las notas aclaratorias que se acompafian, forman parte integrante de estos estados financieros.

El saldo histérico del capital social al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es de $ 154,342 v $ 114,342, respectivamente.

Los presentes balances generales se formularon de conformidad con los criterios de contabilidad aplicables a la sociedad, emitidos por la Comisién Nacional
Baricaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de Sociedades de Inversién, de observancia general y obligatoria,
aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas las operaciones efectuadas por la Sociedad hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se
realizaron y valuaron con apego a sanas prdcticas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes balances generales serdn aprobados por el consejo de administracidn bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben.

Lic.oBerto Alberto Manuel Cano Diaz

Director General

www.bmv.com.mx

C.P.C. AlbeRo Saldafia Valladares
Apoderado y Responsable de la Informacidn
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Principal Fondos de Inversién, S.A. de C.V.,
Operadora de Sociedades de Inversidn

Estados de valuacion de cartera

Al 31 de diciembre de 2008

(Cifras en miles de pesos, excepto valores unitarios)

(Notas 1,2,3y4)

2008
Costo Costo Valor Valor
Tipo Tasa Tipo Calificacién Cantidad Total de promedio total razonable o razonable o Dias
de al de [¢] de titulos de la unitario de de contable contable por
Emisora Serie valor valuar tasa bursatilidad titulos emision adquisicion adquisicion unitario total vencer
Titulos para negociar
inversién en titulos accionarios
Titulos recibidos en reporto
BPAS 110303 P 8.35 TR AAA 142,764 78,000,000 100.129389 $§ 14,295 $ 100.179316 $§ 14,302 2
Total de titulos para negociar 142,764 $ 14,295 $ 14,302
Inversiones permanentes en acciones
Sociedades de inversién en instrumentos de deuda
GENERAI A 51 - - AAA/2S&P 99,999 100,000 10.000000 $ 1,000 $ 11.1526370 $ 1,115
PRINAR! A 51 - - BBB/7S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 11.,0308250 1,103
LIQUIDO A 51 - - AAA/2S&P 115,000 115,000 10.000000 1,150 8.8452670 1,017
PRINFGU A 51 - - AAA/2S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 13.7378130 1,374
PRINFLD A 51 - - AAA/2S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 14,1323510 1,413
PRINFLP A 51 - - AA/6S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 12.8003540 1,280
PRINFMP A 51 - - AAA/2S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 22.3743920 2,238
714,994 $ 7,150 $ 9,540
Sociedades de inversién de renta variable
PRINRVA A 51 - - 99,999 100,000 10.000000 $ 1,000 $ 5.3150120 $ 532
PRINLS1 A 51 - - 99,999 100,000 10.000000 1,000 10.1914520 1,019
PRINLS2 A 51 - - 99,999 100,000 10.000000 1,000 10.0536130 1,005
PRINLS3 A 51 - - 99,999 100,000 10.000000 1,000 9.9298680 993
399,996 $ 4,000 S 3,549
Total inversiones permanentes en acciones 1,114,990 $ 11,150 $ 13,089
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2007
Costo Costo Valor Valor
Tipo Tasa Tipo Calificacidén Cantidad Total de promedio total razonable o razonable o Dias
de al de o de titutos de la unitario de de contable contable por
Emisora Serie valor  valuar tasa bursatilidad titulos emision adquisicion adquisicién unitario total vencer

Titulos para negociar
Titulos recibidos en reporto

BONDES 100610 D 7.60 TR AAA 190,615 106,130,603 $ 99.72639 S 19,009 $ 99.766545 $ 19,017
Total de titulos para negociar 190,615 $ 19,009 $ 19,017
Inversiones permanentes en acciones

Sociedades de inversidn en instrumentos de deuda

GENERA! A 51 - - AAA/2S&P 99,999 100,000 $ 10.000000 $ 1,000 $ 10.85513 $ 1,085

PRINARI A 51 - - BBB/7S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 11.11658 1,112

LIQUIDO A 51 - - A/TS&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 9.51724 952

PRINFGU A 51 - - AAA/2S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 12.89417 1,289

PRINFLD A 51 - - AAA/2S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 13.75812 1,376

PRINFLP A 51 - - AA/6S&P 99,999 100,000 10.000000 1,000 12.31342 1,231

PRINFMP A 51 - - AAA/2S&P 99,998 100,000 18.5113900 1,851 21.80932 2,181

699,992 R S 7,851 S 9,226

Sociedades de inversién de renta variable

PRINRVA A 51 - - 99,999 100,000 $ 10.000000 $ 1,000 $ 6.93094 S 693

99,999 $ 1,000 $ 693

Total inversiones permanentes en acciones 799,991 $ 8,851 $ 9919

Las notas aclaratorias que se acompafian, forman parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados de valuacién de cartera de inversiones se formularon de conformidad con los criterios de conta

dad aplicables a la Sociedad, emitidos por fa Comisién Nacionral Bancaria y de Valores con fundamento en

el articulo 76 de la Ley de Sociedades de Inversién, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas las operaciones con activos objeto de inversion efectuadas por ia Sociedad
durante los periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicasy a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes estados de valuacién de cartera de inversién serdn aprobados por el consejo de administracion bajo |a responsabilidad de {os directivos g

|==roberto Alberto Manue! Cano Diaz

Director General

www.bmv.com.mx

los suscriben.

c.p.C. >_Um:oﬁmammm Valladares

Apoderado y Respon

able de la Informacién
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Principal Fondos de Inversién, S.A. de C.V.,
Operadora de Fondos de Inversién
Estados de resultados

(Cifras en miles de pesos)

(Notas 1,y 2)

Afios terminados el
- 31 de diciembre de

2008 2007

Comisiones y tarifas cobradas $ 106,315 S 179,428
Comisiones y tarifas pagadas ( 55,798) ( 135,996)
Ingresos y egresos por servicios 50,517 43,432
Margen integral de financiamiento 2,778 1,096
Ingresos totales de la operacion ) 53,295 44,528
Gastos de administracién 97,875 90,351
Resultado de {a operacién ( 44,580) ( 45,823)
Otros productos 10,004 419
Resultado antes de ISR ( 34,576) ( 45,404)
ISRy PTU causados - ( 794)
Resultado antes de participacién en subsidiarias

y asociadas ( 34,576) ( 46,198)
Participacion en el resultado de subsidiarias vy

asociadas (Nota 6) ( 170) ( 218)
Resultado neto $ ( 34,406) $ ( 46,416)

Las notas aclaratorias que se acompafian, forman parte integrante de estos estados financieros.

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

Los presentes estados de resultados serdn aprobados por el consejo de administracién bajo la
responsabilidad de los directivos que los suscriben.

Lic. RokeroATberto Manuel Cano Diaz C.P.C. Alberto\Saldafia Valladares

Director General Apoderado y Responsable de la
Informacién

www.bmv.com.mx
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Principal Fondos de Inversién, S.A. de C.V.,
Operadora de Sociedades de Inversién
Estados de variaciones en el capital contable

Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2008 y 2007

(Cifras en miles de pesos)

(Notas 1,2,3vy4)

Capital
contribuido Capital ganado
Resultado
por valuacién
Resuitado de  de inversiones Total
ejercicios permanerites Resultado capital
Capital social anteriores en acciones neto contable
Saldos al 31 de diciembre de 2006 $ 98,208 $( 19,883) $( 383) S$( 48,498) S 29,444
Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas
Traspaso del resultado del ejercicio a resultado de ejercicios anteriores ( 48,498) 48,498 -
Suscripcidn de acciones 35,839 35,839
Movimientos inherentes af reconocimiento de utilidad integral
Resultado neto ( 46,416) ( 46,416)
Resultado por valuacién de titulos disponibles para la venta 13 13
Saldos al 31 de diciembre de 2007 . 134,047 ( 68,381) ( 3700 ( 46,416) 18,880
Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas
Traspaso del resultado del ejercicio a resultado de ejercicios anteriores ( 46,416) 46,416 -
Suscripcion de acciones 40,000 40,000
Movimientos inherentes al reconocimiento de utilidad integral
Resultado neto ( 34,406) ( 34,406)
Saldos al 31 de diciembre de 2008 S 174,047 SC 114,797 S (¢ 370)  $¢ 34,406) 24,474

Las notas aclaratorias que se acompaifian, forman parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados de variaciones en el capital contable se formularon de conformidad con los criterios de contabilidad aplicables a la Sociedad, emitidos por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de Sociedades de Inversién, de observancia general y
obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrdndose reflejados los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas
por la Sociedad durante los periodos arriba mencionados, fas cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y

administrativas aplicables.

Los presentes estados de variaciones en el capital contable serdn aprobados por el consejo de administracién bajo la responsabilidad de los directivos que los

suscriben.

//‘ .
oberto Alberto Manuel Cano Diaz
Director General

www.bmv.com.mx

C.P.C. Alberto Yaldafa Valladares
Apoderado y Responsable de la
Informacidn
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Principal Fondos de Inversion, S.A. de C.V.
Operadora de Fondos de inversién

Estados de cambios en la situacion financiera

(Cifras en miles de pesos)

Actividades de operacién
Resultado neto
Partidas aplicadas a resultados que no generaron
o requirieron la utilizacién de recursos:
Participacién en el resultado de subsidiarias
Depreciacién y amortizacion

Aumento o disminucién de partidas relacionadas
con la operacién
Operaciones de tesoreria
Cuentas por cobrar y otros activos
Otras cuentas por pagar
Recursos utilizados o generados por la operacion

Actividades de financiamiento
Aportaciones de capital
Recursos utilizados en actividades de financiamiento

Actividades de inversién
Aumento en cargos y créditos diferidos
Adguisiciones o ventas de activo fijo (neto)
Inversiones permanentes en acciones (neto)
Recursos utilizados en actividades de inversién

Disminucién o aumento de efectivo y equivalentes
Efectivo vy equivalentes al principio del periodo
Efectivo y equivalentes al final del periodo

l.as notas aclaratorias que se acompafian, forman parte integrante de estos estados financieros.

lLos presentes estados de cambios en la situacidn financiera se formutaron de conformidad con 10s
criterios de contabilidad aplicables a la Sociedad, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo 76 de la Ley de Sociedades de Inversién, de
observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados todos fos
origenes y aplicaciones de efectivo derivados de las operaciones efectuadas por la Sociedad durante fos
periodos arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las

disposiciones legales y administrativas aplicables.

Afos terminados el
31 de diciembre de

2008 2007

$ ( 34,406) S (  46,416)
( 170) 608
2,379 3,709

( 32,197) (¢ 42,099)
4,715 511
14,415 ( 8,308)

( 23,335) 17,580

(  36,402) (  32,316)
40,000 35,839
40,000 35,839

( 431) ( 139)

( 1,448) -

( 3,000) ( 1,042)

( 4,879) 1,181)

( 1,281) 2,342
2,771 429

$ 1,490 $ 2,771
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L.os presentes estados de cambios en la situacién financiera serdn aprobados por el consejo de
administracion bajo la responsabilidad de los directivos gue los suscriben.

T
Lic. RobeTts Alberto Manuel Cano Diaz C.P.C. Alperto Saldafa Valladares
Director General Apoderado y Responsable de la

Informacién

www.bmyv.com.mx
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PRINCIPAL FONDOS DE INVERSION, S.A. DE C.V.
Operadora de Fondos de Inversion

Notas de los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007
(Cifras en miles de pesos)

1. Marco de operaciones y eventos relevantes

a) Marco de operaciones

Principal Fondos de Inversién, S.A. de C.V., Operadora de Fondos de Inversién (la Operadora
o fa Sociedad), fue autorizada en 1998 por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, a
través de la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) para operar sociedades de
inversiéon comun y de deuda. Es subsidiaria de Principal International, Inc. Su objeto social es
la prestacidon de servicios de administracién, distribucién y recompra de acciones de
sociedades de inversién, apegadndose a las disposiciones de la Ley de Sociedades de Inversién
(LSI), a la Ley General de Sociedades Mercantiles (LGSM) y demds ordenamientos que le
sean aplicables.

La Sociedad opera tanto Sociedades de Inversién en Instrumentos de Deuda (SIiD) como
Sociedades de Inversién de Renta Variable (SIRV), teniendo a su cargo las funciones de
administracién general, colocacién y distribucién de las acciones de dichas sociedades.
Algunos de sus funcionarios forman parte del Consejo de Administracion y del Comité de
Inversién de esas sociedades.

Como contraprestacién por los servicios prestados, las sociedades de inversiéon pagan a la
Operadora una remuneracion calculada sobre el valor promedio diario de sus activos netos, la
cual es autorizada por el Consejo de Administracién de cada fondo.

b) Eventos relevantes
- Constitucion de sociedades de inversion discrecionales

En mayo de 2008, la Operadora constituyé tres sociedades de inversidn clasificadas como
discrecionales, aportando los capitales minimos requeridos por la CNBV para la operacion de
este tipo de sociedades. Asimismo, el 20 de junio de ese mismo afio celebrd los contratos
correspondientes a la prestacién de servicios, comisién mercantil y distribucién de acciones
con esas entidades (Notas 3y 6).

- Circular unica

En enero de 2007, entrdé en vigor el titulo cuarto de las disposiciones de caracter general
aplicables a las sociedades de inversién, relativo a la contabilidad y a la informaciéon
financiera.



- Aprobacidn y revision de los estados financieros

Los estados financieros y sus notas fueron autorizados por el director general Lic. Roberto
Alberto Manuel Cano Diaz el 27 de marzo de 2009, para su emision y posterior presentacién
al Consejo de Administraciéon y a la Asamblea de Accionistas.

La CNBYV, en el ejercicio de sus facultades legales de inspeccién y vigilancia, podra ordenar las
correcciones a los estados financieros que a su juicio fueren fundamentales para autorizar su

publicacién.
- Contratos de prestacion de servicios con sociedades de inversion de Vector

En mayo de 2008, los contratos de servicios de administracion y comisién mercantil que la
Operadora mantenia con trece sociedades de inversion de Vector Casa de Bolsa, no fueron
renovados. Los ingresos que generaron estos servicios por el periodo comprendido del 1 de
enero al 30 de abril de ese afio ascendieron aproximadamente a $ 13,723.

2. Politicas y practica contables

La CNBV es el organismo que de acuerdo con las disposiciones de la LSI, tiene las facultades
para determinar los criterios contables que deben observar las Sociedades Operadoras de
Sociedades de inversién (las Operadoras), los cuales establecen que los estados financieros
de las Operadoras deben prepararse con base en las Normas de Informacién Financiera
Mexicanas (NIF), emitidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de
Normas de Informacién Financiera Mexicanas, A.C. (CINIF), considerando los criterios
contables especificos emitidos por la CNBV, los cuales, incluyen reglas particulares de
registro, valuacion, presentacién y revelaciéon de la informacién financiera de las Operadoras.
Dichos criterios difieren, en algunos aspectos, de las NIF. Las principales diferencias son las
siguientes:

i. Bajo los criterios de la CNBV, se requiere la incorporacién del estado de valuacién de
cartera como parte integrante de los estados financieros bdsicos; bajo las NIF, dicho
estado financiero no forma parte de los estados financieros basicos.

ii. A partir del ejercicio de 2008, las NIF establecen que los estados financieros bdsicos son el
balance general, el estado de resultados, el estado de variaciones en el capital contable y
el estado de flujos de efectivo (hasta 2007, se requeria el estado de cambios en la
situacion financiera).

iii. De acuerdo con los criterios de la CNBV, las inversiones permanentes en sociedades de
inversion se consideran partidas monetarias para efectos del resultado por posicién
monetaria. Las NIF consideran dichas inversiones como activos no monetarios.
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iv. Los criterios de la CNBV establecen reglas especificas de agrupacién y presentacion de los
estados financieros de las Operadoras. Las NIF requieren que los rubros que integran los
activos y pasivos se presenten en el balance general, clasificados a corto o largo plazo, asi
como que la utilidad por accién se presente en el estado de resultados.

Las politicas y préacticas contables mds importantes aplicadas por la Sociedad se describen a
continuacion:

a) Presentacion de los estados financieros

Algunas de las cifras que se presentan en las integraciones de los estados financieros de
2007, han sido reclasificadas para conformar su presentacién con la utilizada en el ejercicio
de 2008.

b) Uso de estimaciones
La preparacién de los estados financieros requiere que la administracién efectie ciertas

estimaciones para determinar la valuacion de los activos y pasivos, cuyos montos definitivos
pueden diferir de los estimados a la fecha de formulacién de los estados financieros.

¢) Reconocimiento de ingresos

- Comisiones v tarifas

Corresponde a los importes netos provenientes principalmente de las comisiones cobradas por
concepto de servicios administrativos y de distribucién de acciones prestados a las sociedades

de inversion administradas. Estas comisiones se reconocen en los resultados conforme se
realizan (Nota 3).

- Resultado por compra venta

La diferencia entre el valor neto de realizacién y el valor en libros de los titulos disponibles
para la venta, se reconoce en resultados al momento de la realizacién de la venta, previa
cancelacién del resultado por valuacién registrado en ef capital contable.

- Ingresos por intereses

Se consideran ingresos por intereses, los premios generados por operaciones de reporto e
intereses provenientes de inversiones en valores, los cuales se registran conforme se
devengan.




d) Reconocimiento de los efectos de la inflacién en la informacién financiera

A partir def 1 de enero de 2008 y como resultado de la adopcién de la NIF B-10, la Sociedad
dej6 de reconocer los efectos de la inflacién en su informacién financiera, sin embargo, la
informacion financiera relativa al afio terminado el 31 de diciembre de 2007, se presenta
expresada en miles de pesos de poder adquisitivo de esa fecha, ultima vez en que se aplico el
método integral de reexpresién. Las cifras de los estados financieros del 2007 fueron
actualizadas con base en los factores resultantes del valor de la Unidad de Inversién (UD!)
publicada por Banxico.

La inflacién anual en México, medida con base en el indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC) publicado por el Banco de México, generaron las condiciones econdmicas necesarias
para modificar el entorno econdémico en el que opera la Sociedad, de inflacionario a no
inflacionario, segun lo establecido en la NIF B-10.

Los principales conceptos de la actualizaciéon de cifras y la forma en que fueron reexpresados
hasta el 31 de diciembre de 2007, son los siguientes:

Capital social, reservas de capital y resultados de ejercicios anteriores.- Estos conceptos se
actualizaron de la fecha en que el capital fue aportado, las reservas fueron creadas y los
resultados fueron generados, hasta el cierre del 2007.

Activos no monetarios.- Los activos no monetarios (mobiliario y equipo y otros activos) se
actualizaron a partir de la fecha de adquisicion hasta el 31 de diciembre de 2007.

Estados de resultados.- Se actualizé aplicando el factor resultante de dividir el valor de la UDI
al cierre del ejercicio de 2007 entre su valor al cierre de los meses en que las transacciones

ocurrieron.

Resultado por posiciéon monetaria.- Los activos y pasivos monetarios generaban utilidades o
pérdidas por la disminucién del poder de compra de la moneda. El efecto de la inflacién sobre
saldos promedios de la posicion monetaria de la Sociedad, se reconocié mensualmente
durante el ejercicio de 2007 en el estado de resultados y se actualizé al cierre de ese ejercicio.

e) Disponibilidades

Las disponibilidades se encuentran representadas por cuentas de cheques que generan
intereses a tasas de mercado. Los rendimientos obtenidos se reconocen como ingresos

conforme se devengan.
f) Inversiones en valores

Las inversiones en valores incluyen inversiones en titulos de deuda, los cuales se clasifican por
la Administracién de la Sociedad, al momento de su adquisicion, en titulos para negociar o
titulos recibidos en reporto.
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Las inversiones en valores inicialmente se registran a su costo de adquisiciéon vy
posteriormente se valGan a valor razonable, como se describe mas adelante. La diferencia
entre el valor en libros y el Ultimo valor razonable, se acredita o carga al resultado del
gjercicio, segun corresponda, en la cuenta “Resultado por valuacién a valor razonable”, que se
incluye en el rubro de “Resultado por compra venta".

Las operaciones de compraventa de valores se registran en la fecha de su concertacién,
independientemente de la fecha de su liguidacién. Las cuentas por cobrar o por pagar
derivadas de las operaciones a liquidar a 24 6 48 horas, se reconocen en los rubros “Deudores
diversos” o “Acreedores diversos y otras cuentas por pagar”, segun corresponda.

Titulos para negociar

Son aquellos valores que la Sociedad tiene en posicién propia con la intencion de obtener
ganancias derivadas de las fluctuaciones en sus precios como participantes del mercado.

Se registran inicialmente a su costo de adquisicién adicionando los rendimientos que generen,
en su caso, determinados por el método de interés efectivo o linea recta, reconociendo su
efecto en el estado de resultados conforme se devengan. La valuacién se realiza a valor
razonable y el efecto por valuacién se registra en los resultados del ejercicio. Las
transferencias de titulos de esta categoria a Disponibles para la venta, requieren autorizacién
expresa de la Comisién.

Titulos recibidos en reporto

En operaciones de reporto, la Sociedad solo actla por cuenta propia como reportadora. Los
titulos recibidos en reporto se valian al valor presente del precio al vencimiento, que se
determina descontando dicho precio a la tasa de rendimiento que se obtiene, considerando el
valor razonable que corresponda a titulos de la misma especie de aquellos objeto del reporto,
cuyo término sea equivalente al plazo restante de la misma operacién. El precio se reconoce
con base en el valor presente del precio al vencimiento de la operacién, afectando la valuacién
de los titulos objeto de la misma, asi como el resultado del ejercicio.

g) Resultado por accién

De conformidad con las disposiciones de la CNBV, la Sociedad se encuentra obligada a
determinar y revelar en su informacién financiera el resultado por accién, conforme a lo
establecido por la NIF B-14 del CINIF (Nota 12).




h) Inversiones permanentes en acciones

Las inversiones permanentes en acciones de la Serie "A" de las Sociedades de Inversion, se
registran inicialmente a su costo de adquisicion y se valtdan al valor neto en libros por el
método de participacion a que hace referencia el Boletin B-8 “Estados financieros
consolidados y combinados y valuacién de inversiones permanentes en acciones” de las NIF, el
cual consiste en reconocer la parte proporcional, posterior a la compra, de los resultados del
ejercicio y de otras cuentas del capital contable que reporten los estados financieros de las
empresas emisoras, en los rubros “Participacién en el resultado de Subsidiarias” y “Resultado
por tenencia de activos no monetarios”, respectivamente. Cuando las emisoras pagan
dividendos en efectivo, el monto recibido se disminuye del valor en libros de las inversiones.

A partir del 1 de enero de 2009, la valuacién a través del método de participacion se regula en
la NIF C-7, “Inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes"”.

Estas inversiones no se consolidan, ya que el control administrativo que ejerce la Sociedad
obedece a un requisito legal para representar a la sociedad de inversién en actos juridicos y

legales que requiera.
i) Mobiliario y equipo

La depreciacién del mobiliario y equipo y la amortizacion de los gastos de instalacidn, se
calculan a través del método de linea recta, sobre el valor actualizado de los activos, l0s
cuales se deprecian y amortizan respectivamente de acuerdo a su vida util estimada, la cual es
similar a las tasas de depreciacién y amortizacidén estipuladas por la Ley del iImpuesto sobre la

Renta.

En los ejercicios 2008 y 2007, las tasas anuales de depreciacién utilizadas fueron: 10% para el
mobiliario y equipo; 30% para el equipo de computo; 25% para el equipo de transporte y; 10%
para los gastos de instalacion.

j) Arrendamientos

Los contratos de arrendamiento de inmuebles y equipo se clasifican como capitalizables si el
contrato transfiere al arrendatario la propiedad del bien arrendado al término del
arrendamiento, el contrato contiene una opcién de compra a precio reducido, el periodo del
arrendamiento es sustancialmente igual a la vida Gtil remanente del bien arrendado, o el valor
presente de los pagos minimos es sustancialmente igual al valor de mercado del bien
arrendado, neto de cualquier beneficio o valor de desecho.

Cuando los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado permanecen
sustancialmente con el arrendador, se clasifican como arrendamientos operativos y las rentas
devengadas se cargan a resultados conforme se incurren.
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k) Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos

Los pasivos por provisiones se reconocen cuando existe una obligacion presente (legal o
asumida) como resultado de un evento pasado, es probable que se requiera la salida de
recursos econémicos como medio para liquidar dicha obligacién y la obligacion pueda ser
estimada razonablemente.

La Sociedad reconoce pasivos contingentes solamente cuando derivado de la alta probabilidad
de la salida de recursos se reconoce una provisién. Asimismo, los compromisos solamente se
reconocen cuando generan una pérdida.

1> Reserva para el plan de pensiones, primas de antigliedad beneficios por terminacién y
otros beneficios

Las primas de antigliedad que se cubren al personal se determinan con base en lo establecido
en la Ley Federal del Trabajo. Asimismo, la Ley Federal del Trabajo establece la obligacion de
hacer ciertos pagos al personal gue deje de prestar sus servicios en ciertas circunstancias.

Los costos de primas de antigliedad y beneficios por terminacién, se reconocen
periédicamente con base en cdlculos efectuados por actuarios independientes, mediante el
método de crédito unitario proyectado, utilizando hipétesis financieras netas de inflacidn.

m) Impuestos a la utilidad

El impuesto a la utilidad causado en el afio se presenta en el rubro otras cuentas por pagar
neto de los anticipos efectuados durante el mismo.

A partir del 1 de enero de 2008, la Sociedad determina los impuestos a la utilidad diferidos
con base en el método de activos y pasivos, mencionado en la NIF D-4, “Impuestos a la
utilidad”. Bajo este método a todas la diferencias que surgen entre los valores contables y
fiscales se les aplica la tasa del impuesto sobre la renta (ISR) o del impuesto empresarial a
tasa unica (IETU), segun corresponda, vigente a la fecha del balance general, o bien, aquellas
tasas promulgadas y establecidas en las disposiciones fiscales a esa fecha y que estaran
vigentes al momento en que se estima que los activos y pasivos por impuestos diferidos se
recuperaran o liguidaran, respectivamente.

Hasta el 31 de diciembre de 2007, el método mencionado en el parrafo anterior era aplicable
a todas las diferencias temporales que surgian entre los valores contables y fiscales de los
activos y pasivos de la Sociedad.

n) Pérdida integral

La NIF B-4 "Pérdida integral”, establece las reglas para reportar y presentar la pérdida
integral y sus componentes. La pérdida integral debe constituirse por el resultado neto del
periodo mads, en su caso, aquellas partidas cuyo efecto se refleja directamente en el capital
contable y que no constituyen aportaciones, reducciones o distribuciones de capital.




0) Cuentas de orden

La Sociedad registra en cuentas de orden, en el rubro “Operaciones por cuenta de terceros”,
el valor de las acciones en circulacién de las sociedades de inversidén que han sido colocadas
con clientes y distribuidores de acciones a la fecha del balance general que se presenta. El
numero de acciones en circulacién relativas a los valores antes mencionados se registran en la
cuenta de orden “Otras cuentas de registro”.

Adicionalmente, la Sociedad registra en cuentas de orden, dentro del rubro “Operaciones por
cuenta de terceros”, el saldo de depésitos de efectivo recibidos por parte de clientes que no
alcanzan a ser operados al cierre del dia en gue los mismos son recibidos. Al 31 de diciembre
de 2008, la Operadora se encuentra en proceso de depuracién de una de las cuentas que
cheques con las que opera, la cual presenta partidas con antigliedad superior a 90 dias.

Nuevos pronunciamientos contables 2008 y 2009
- Normas de informacién financiera 2008

El 1 de enero de 2008 entraron en vigor las siguientes normas mexicanas de informacion
financiera (NIF):

NIF D-3, Beneficios a los empleados.- Esta NIF sustituyd al Boletin D-3, Obligaciones
laborales. Dentro de sus cambios, considera periodos méas cortos para amortizar las partidas
pendientes de amortizar, incluso da la opcién de reconocer directamente en resultados las
ganancias o pérdidas actuariales conforme se generen. Adicionalmente, se elimina el
reconocimiento del pasivo adicional y sus contrapartidas de activo intangible y partida de
utilidad (pérdida) integral. La aplicacién de esta NIF es prospectiva, por lo que los estados
financieros de ejercicios anteriores no han sido modificados. Los efectos derivados de la
aplicacion de esta NIF se revelan en la Nota 10.

NIF D-4, Impuestos a la utilidad.- Esta NIF fue emitida en julio de 2007 y reemplazé al Boletin
D-4 emitido por el IMCP. Los cambios mds importantes que presenta esta norma son los
siguientes: i) se elimina el concepto de diferencia permanente ya que el método de activos y
pasivos requiere el reconocimiento de impuestos diferidos por el total de las diferencias entre
el valor contable y fiscal de activos y pasivos, sin importar si son permanentes o no; vy ii) se
requiere reconocer el impuesto al activo como un crédito fiscal y, consecuentemente, como
un activo por impuesto diferido sélo en aquellos casos en los que exista la posibilidad de su
recuperacion. La entrada en vigor de esta NIF no tuvo un efecto significativo en la informacién
financiera de la Sociedad.




NIF B-10, Efectos de inflacion.- Principalmente, esta norma presenta los siguientes cambios
respecto al boletin B-10 emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos (IMCP): i)
se incorporan y adecuan algunas definiciones como son: inflacion, indice de precios, partidas
monetarias, partidas no monetarias, reexpresion, entre otras; y i) se establecen dos entornos
economicos: inflacionario y no inflacionario, estableciéndose que cuando la inflacién
acumulada en los tres ejercicios anuales anteriores es igual o mayor al 26% se esta ante un
entorno econdmico inflacionario y se deben reconocer los efectos de la inflacion en la
informacidn financiera, por el contrario, cuando la inflacién acumulada es menor del 26%, se
estd ante un entorno econémico no inflacionario, por lo que no deben reconocerse los efectos
de la inflacidén. Cuando se pasa de un entorno econémico no inflacionario a un entorno
inflacionario, se deben reconocer los efectos de la inflacion acumulados no reconocidos en los
periodos en los que el entorno fue calificado como no inflacionario. Como resultado de la
adopcion de esta NIF por parte de la Sociedad, para el ejercicio de 2008, se dejaron de
reconocer los efectos de la inflacidn en la informacién financiera y se reclasificd el saldo de Ia
insuficiencia en la actualizacion del capital contable a los resultados de ejercicios anteriores.

- Normas de informacion financiera 2009
A partir del 1 de enero de 2009, entraron en vigor nuevas NIF aplicables a la Sociedad:

- NIF C-8, Activos intangibles.- A diferencia del Boletin C-8, establece que la condicién de
separabilidad no es indispensable para que un activo intangible cumpla con la caracteristica de
identificable, establece criterios mds amplios para el reconocimiento de activos adquiridos
mediante un intercambio de activos, elimina la presuncion de que la vida util de un activo
intangible no puede exceder de veinte afios, agrega como condicionante de deterioro el
periodo de amortizacién creciente y modifica el término de costos preoperativos.

Adicionalmente, complementa el tratamiento que debe darse a las disposiciones de activos
intangibles por venta, abandono o intercambio.

- INIF 16, Transferencia de categoria de instrumentos financieros primarios con fines de
negociacién.- En enero de 2009, el CINIF emitié la INIF 16 la cual entré en vigor para los
ejercicios que inicien a partir del el 1° de enero de 2009. La INIF modifica la normatividad
existente relativa a transferencia de los instrumentos financieros primarios inicialmente
reconocidos dentro de la categoria de disponibles para venta.

La INIF establece que en caso de que el instrumento financiero primario se encuentre en un
mercado que, por circunstancias inusuales fuera de control de la entidad, deja de ser activo,
perdiendo como resultado su caracteristica de liquidez, éste puede ser transferido a la
categoria de instrumentos financieros disponibles para su venta (en caso de instrumentos de
deuda o capital) o bien, a la categoria de conservado a vencimiento (en caso instrumentos de
deuda) si tiene una fecha definida de vencimiento y siempre y cuando, la entidad tenga la
intencién y capacidad de conservario a vencimiento. Esta INIF no es aplicable a los
instrumentos financieros derivados.
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NIF C-7, Inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes.- En noviembre de 2008,
el CINIF emitio la NIF C-7, la cual entra en vigor para los ejercicios que inician a partir del 1 de
enero de 2009. Esta norma tiene como objetivo establecer [as normas para el reconocimiento
contable de las inversiones en asociadas, asi como de las otras inversiones permanentes en
las que no se tiene control, control conjunto ni influencia significativa.

A diferencia de lo que establecia el Boletin B-8, se establece que la influencia significativa
existe cuando una entidad tiene el diez por ciento 0 mds de las acciones con derecho a voto de
una entidad que cotice en una bolsa de valores, o cuando se tiene el veinticinco por ciento o
mas cuando no coticen en una bolsa de valores. Asimismo, establece los lineamientos para
determinar la existencia de influencia significativa en el caso de Entidades de Propdsito

Especifico (EPE).

En la determinacion de la existencia de influencia significativa, al igual que fa NIF B-8, se
requiere tomar en cuenta el efecto de derechos de voto potenciales que posea la entidad, y
gue puedan ser ejercidos o convertidos, sin considerar la intencién de la administracién y su

capacidad financiera para ejercerios.

La inversidén en una asociada o la participaciéon en una EPE en la que se tenga una influencia
significativa, se debe reconocer inicialmente con base en el valor razonable y en su
reconocimiento posterior, la tenedora debe reconocer su inversion en la asociada mediante la
aplicacién del método de participacién.

Para la aplicacién del método de participacion, a diferencia de lo permitido por el Boletin B-8,
fos estados financieros de las asociadas deben prepararse bajo las mismas NIF.

Esta NIF establece las reglas a sequir para el reconocimiento de las pérdidas de las asociadas,
ya que el Boletin B-8 no mencionaba nada a este respecto.

La NIF establece que la inversién en la asociada debe someterse a pruebas de deterioro en
caso de indicios de presencia de éste, y modifica al Boletin C-15, Deterioro en el valor de los
activos de larga duracion, al establecer que el deterioro en las inversiones en asociadas debe
mostrarse en el rubro denominado participacién en los resultados de subsidiarias no

consolidadas y asociadas.

3. Partes relacionadas
a) Contratos con sociedades de inversién

La Sociedad tiene celebrados contratos de prestacién de servicios administrativos y de
distribucién de acciones con las siguientes sociedades de inversién, en las cuales, es tenedora
de las acciones representativas del capital social fijo sin derecho a retiro. Las sociedades de
inversion que opera, son las siguientes:
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Sociedades de inversion Clave de Sociedades de inversion Clave de
de instrumentos de deuda pizarra de renta variable pizarra
Principal Bonos Globales, S.A. de C.V. LIQUIDO Principal RV A1, S.A. de C.V. PRINRVA
Principal Institucional, S.A. de C.V. PRINFGU Principal RV, S.A. de C.V. GENERAI
Principal L, S.A. de C.V. PRINFLD Principal SAM I, S.A. de C.V.Y  PRINLS1
Principal Horizonte M, S.A. de C.V. PRINFLP Principal SAM II, S.A. de C.V.‘Y  PRINLS2
Principal S, S.A. de C.V. PRINFMP Principal SAM I, S.A. de C.V.‘Y> PRINLS3

Principal Alto Rendimiento Internacional, S.A. de C.V. PRINARI

(> Constituidas durante el ejercicio de 2008 (Notas 1y 6)

Los servicios administrativos, prestados por Principal Fondos de Inversion, S.A. de C.V.,
Operadora de Fondos de Inversiéon a los fondos (sociedades de inversién), estan sujetos a las
siguientes clausulas del contrato de prestacion de servicios:

vi.

Las sociedades de inversién encomiendan a la Operadora en forma exclusiva y la
Operadora acepta prestar a las sociedades en forma no exclusiva, los servicios de
administracién de activos a gue se refiere el articulo 39 de la Ley de Sociedades de
Inversion (“LSI"), asi como los servicios de contabilidad y administrativos a que se
refieren las fracciones Vil y Vil del articulo 32 de la LSI.

La Operadora sera la unica responsable de las obligaciones laborales conforme a la Ley
Federal del Trabajo, aplicable en relacién con cuales quiera empleado y personal que
contrate y utilice, directa o indirectamente, para prestar los servicios materia de |l os
contratos suscritos con las sociedades de inversién.

Como contraprestacién por los servicios que preste la Operadora, las sociedades de
inversion le pagardn una cantidad mensual igual, sobre el valor promedio de los activos
netos de la sociedad que se trate, registrados en el mes anterior al cobro, mas el impuesto
al valor agregado correspondiente sobre la contraprestacion y los gastos.

iv. La Operadora sera la Unica responsable de las obligaciones laborales conforme a la Ley

Federal del Trabajo, aplicables en relacién con cualesquiera empleados y personal que
contrate y utilice, directa o indirectamente, para prestar los servicios materia del
Contrato.

Las infracciones a las disposiciones de cardcter general emitidas por la CNBV, seran
sancionadas de conformidad con lo dispuesto en la LSI. Las muitas impuestas alas
sociedades de inversién por conductas atribuibles a la Operadora seran a cargo de esta.

La Operadora se obliga a indemnizar a las sociedades de inversion que administra, por los
dafios que le cause con motivo de la incorrecta prestacién de sus servicios.

Por lo que se refiere a los contratos de distribucién de acciones, las principales clausulas de
los contratos celebrados con las sociedades de inversion son las siguientes:
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La Operadora serd distribuidor no exclusivo de las acciones y sera el responsable, a su
propia discrecion, de la comercializacion, promocion, publicidad y distribucion de las
acciones a sus clientes, respetando el uso de las marcas y nombres comerciales de las
sociedades de inversion. Queda expresamente convenido que la Operadora no tendrd
obligacién alguna para distribuir un numero especifico de acciones y no existiran
requerimientos de desempefio u objetivos de ventas.

El precio de venta o recompra de las acciones de las sociedades de inversion, serd
precisamente el precio de valuacién que fije quien preste a las sociedades de inversion el
servicio de valuacion en términos de la LS| y de las disposiciones de caracter que la
Operadora derive, y que corresponda conforme a su prospecto de informacién al publico
inversionista.

Las sociedades de inversion colocaran acciones de tesoreria de la sociedad de inversién
que se trate, en las cantidades que sean necesarias para satisfacer la demanda del publico
inversionista. Las sociedades de inversién adoptaran las prevenciones necesarias para
mantener suficientes acciones de tesoreria, para ser colocadas por la Operadora.

iv. Las multas impuestas a las sociedades de inversién por conductas atribuibles a la

Operadora, seran a cargo de ésta. La Operadora se obliga a indemnizar a las sociedades
de inversién, segun corresponda, por los dafios que les cause con motivo de la incorrecta

prestacion de sus servicios.

b) Saldos y operaciones

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, los saldos y operaciones realizadas con partes
relacionadas son los siguientes:

2008 2007

Cuentas por cobrar:

Principal RV A1, S.A. de C.V., SIRV $ 701§ 203
Principal RV, S.A. de C.V., SIRV 3 4
Principal SAM I, S.A.de C.V., SIRV (¥ 10 -
Principal SAM Il, S.A. de C.V., SIRV(Y 5 -
Principal SAM lll, S.A. de C.V., SIRV(D 7 -
Principal Alto Rendimiento Internacional, S.A. de C.V., SIID 5 36
Principal Bonos Globales, S.A. de C.V., SIID 940 9
Principal Institucional, S.A. de C.V., SIID 4,691 2,066
Principal L, S.A. de C.V., SIID 314 626
Principal Horizonte M, S.A. de C.V., SIID 103 249
Principal S, S.A. de C.V., SIID 626 1,445
Principal México Servicios, S.A. de C.V. ( 122) 112
Principal International Inc. ( 103) ( 86)
Principal Distribuidora, S.A. de C.V. ( 38) -
Principal Brasil ( 417) -

$ 6,725 S 4,664
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