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5 Scotia C a p i t a l  - 
SCOTIA INVERLAT CASA DE BOLSA S.A DE C.V. 

GRUPO FINANCIER0 SCOTIABANK INVERLAT 
OFERTA PUBLICA DE HASTAXXILUX TlTULOS OPCIO~~ALES DE COMPRAEN EFECTIVO EUROPEOS. CON RENDIMIENTO LIM TADO, CON PORCENTAJE RETORNABLE DE PRIM DE 
E M O S I ~ N  DE COLOCACI~FI SLBSCCUENTE REFERIDOS AL IhrDlCE DE PRECOS Y COTIZACIONES DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. S A B  DE C V  ( I P C ) ~  
CORRESPONDlEhrTES A LA SERlE XX DE LAS HASTA 60 SER ES Ehr QUE PODRA DlVlDlRSE LA ~ ~ 1 S 1 6 h r  DE CONFORM DAD CON LOS TERMINOS Y CONDiClONES DEL ACTA DE 
EMISION, CONTENIDA EN LAESCRITURA PUBLICA No 119,656 DE FECHA 7 DE DlClEMBRE DE 2006 OTORGADA ANTE EL LIC. CECIL10 G O N ~ ~ L E Z  MRQUEZ NOTARIO PUBLICO No 
151 DE MEXICO. DlSTRlTO FEDERAL. 
CADA T~TULO OPCIONAL REPRESENTA EL VALOR MONETARIO DEL ~NDICE DE PRECIOS Y COTlZAClONES DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. S.A.B. DE C.V.. A RAZON DE $1.00 

PESO POR CADA PUNT0 DEL INDICE. 

LOS T~TULOS OPCIONALES SE EMITEN EN LOTES DE XXT~TULOS OPCiONALES CADA UNO. 
MONTO TOTAL DE LA OFERTA 

5 XX'XXX,XXX.XX M.N. 
Fecha de la Oferlr XX de XXXX de 20% 
Fecha de la Emisidn de la sene: XXdeXXXXde20XX 
Fecha de Cruce: XX de XXXX de 20XX 
Fecha de Liquidacion: XXdeXXXXde20XX 
Fecha de Registro en Bolsa XX de XXXX de 20% 
Nljmero de Tilulos O~cionales autorizados oara circular: Hasta 600.000 Titulos Oocionales. 
Plazo de Vigencia de la Emision: 
Fecha de Ejercicio: 

D ~ I X X ~ ~ X Y X X Y ~ ~ X ~ X X ~ I X X ~ ~ X X X X X ~ ~ X X X X  
El dia de vencimiento 

Tip0 de Ejercicio: Europe0 
indice de Referencia sobre el que se emiten 10s Titulos Opcionales: indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Vaiores S.A.6 de C.V. 
Numero Minimo de Titulos Opcionales a Ejercer: Un lote 
Clave de Pizana del indice de Referencia: "IPC 
Posibles Adquirientes de lodas y cada una de las Series: Personas Fisicas y Morales cuando su r6gimen de inversion lo prevea expresamente. 
Lugar de Emision: Mexico, Distrito Federal 
Emisor: Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V , G ~ p o  Financier0 Scotiabank lnverlat 
Agente Colocador: Scotia Inverlal Casa de Bolsa. S.A. de C.V., G ~ p o  Financiem Scotiabank lnverlat 
Reoresentante Comlin: Value S.A. de C.V. Casa de Bolsa. Value GNDO Financier0 
~ e i i m e n  Fiscal Aplicable a todas y cada una de las series: 

Lugar y F o n a  de Liquidacion : 
Evento Extraordinario: 

Los poiibles adquirentes deberan sujetarse'a lo prevista en 10s arliculos 16-A y 16-C del C6digo Fiscal de la 
Federation, en 10s Arliculos 22. 32 fraccion XVII. 109 fraccion XXVI. 167 fraccion XIV. 171, 192 y 199 de la Ley del 
impuesto Sobre la Renta, en 10s arliculos 20. 134. 247 y 264 del Reglamento del mismo ordenamiento yen  las 
Reglas 2.1.7., 3.3.2. y 3.23.4. de la Resolution Miscelanea Fiscal para el 2007, asi como a las Disposiciones que 
las sustituyan, refonen o complementen con posterioridad. 
En la S.D. lndeval lnstitucion para el Defisito de Valores, S.A. de C.V.. mediante transferencia eledronica. 
La suscension de wlizacion de acciones aue comoonen el IPC. aue individualmenle o en su coniunto reoresenten 
mas dkl 30% del valor del mercado del IPC, medido por la s"ma de porcentaje de representitividad.' segun la 
ponderacion que al efecto determine la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B..de C.V. 

I I I I I precio de ejerciclo I I I I esta Serie 1 

hLbiera, de ~a'sene cone;pond~ente, mas el porcentaje reiomable de la prma de em~s~dn. EI Valor lntrinseco s'gnicara la drferencqa pos11:va entre e i ~ r e c l o  de Mercado del indce de keferencla y 
el Precio de Ejercicio El Valor lntrinseco no podra tener un valor sbperior al Porcentaje Max~mo del Preco de Ejerccio. En caso de qbe en la Fecha de Ejerclc~o, el Prec'o de Mercado del lndtce de 

Serie 

XX 

M.N. 

Referencia fuera menor al precio de ejercicio, el valor inlrinsew sera nulo, por lo que el Tenedor del Titulo Opcional tendra linicamente derecho a obtener en efectivo de la Emisora el porcentaje 
retomable de la prima pagada a que se refiere la clausula quinta del acta de emision. 
Para determinar el Valor Intrinsew de 10s Titulos Opcionales se tomara como base el ultimo Precio de Mercado del indice de Referencia a1 cierre de operaciones en la Bolsa Mexicana de Valores. 
S.A.B. de C.V. (como se define en el Ada de Emision yen el Prospeclo de Colocacion) en la fecha en que se ejerzan 10s derechos que otorgan 10s Titulos Opcionales, tal y como aparezca en el 
Boletin Bursatil. 
La Emisora pagara una pena conventional del 0.25% del rnonto de la prima de emision, por cada titulo optional, en caso de que exista el incurnplirnlento de la cobertura a que se 
refiere el inciso d) de la clausula decirno cuarta del acta de ernision. 
Los Titulos Opcionales de Compra en Efeclivo Europeos, con Rendimiento Limitado, con Porcentaje Retomable de Prima de Emision objeio de esta emision, son lnstrumentos financieros 
especializados disefiados para invenionistas conocedores de dichos instrumentos, asi como de los factores que deteninan su precio. El adquiriente debe conocer 10s riesgos que asume en caw 
de un Evento Extraordinario y que se mencionan en el Ada de Emision yen el presente Prospecto de Colocacion. The Bank of Nova Scolia no garantiza en f o n a  alguna Ios Titulos Opcionales. 
Cada sene de Titulos Opcionales esU representada por un Titulo Global depositado en la S.D. lndeval lnstitucion para el Deposito de Valores. S.A. de C.V.. 
"indice de Precios y Cotizaciones, Bolsa Mexicana de valoresm e "lPCLR" son marcas registradas por la Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V. (la "Bolsa"). 

AGENTE COLOCADOR: SCOTIA INVERLAT CASA DE BOLSA. S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIER0 SCOTIABANK INVERLAT 
Los titulos opcionales objeto de la presente oferta se encuentran inscritos en el Registro Nacionai de Valores con el nljmem 0433-1.20-2006-028 y se cotizaran en la Bolsa Mexicana de Val 
S.A.B. de C.V. La presente emision de titulos opcionales y su oferla publica fue autorizada por la Comision Nacional Bancaria y de Valores mediante oficio No. 153/516528/2006 de fech 
diciembre de 2006. 

prospecto, ni convalida 10s actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravention de las leyes. 

Titulos Opcionales. 

f ' 
La Inschpcidn en el Registro Nacional de Valores no implica cerliicacion sobre la bondad de 10s valores, la solvencia de la emisora o sobre la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el 

El indice de Precios y Cotizaciones Bolsa Mexicana de Valores y el IPC (10s "indices"), son marcas registradas propiedad de la Bolsa y estan siendo utilizados con autorizacion de la misma, 
mediante mntrato de licencia de uso. Asimismo, la licencia de us0 antes referida no implica que la BOlSa avale, sugiera la compra o venta, o este involucrada en el proceso de oferla pljblica de 10s 

Por ljllimo, la Bolsa no quedara obligada a asumir compromises, garantizar o indemnizar de manera alguna a 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales o a cualquier tercero, por el comporlamiento 
de 10s precios de 10s valores que confonan 10s indices, asi como por la comision involunlaria de ermres u omisiones o por la suspension que se haga de la estimation y <fusion de 10s indices. 

Mexico D.F. a XX de XXXXX de 20XX Aulorizacion para su publication Mediante oficio de la C.N.B.V. 153151652812006 
de fecha 7 de diciembre de 2006 
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LOS Titulos Opcionales son documentos que representan un derecho temporal adquirido por 10s tenedores a cambio del pago de una Prima de Emision. Por lo tanto, dicho derecho expira al termino 
del Plazo de Vigencia, por lo que la tenencia de 10s mismos implica el reconocimiento de que el Valor lntrinseco y el Precio de Mercado del Titulo Opcional en el mercado secundario pueden variar 
en funcion del Precio de Mercado del indice de Referencia. 
Cada Titulo ODcional otoma a su tenedor. en la fecha de eiercicio. el derecho de recibir de la Emisora en efectivo, el resultado de multiolicar el Factor Dor el Valor lntrinseco del Titulo Oocional. si lo 
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a) Glosario de Terminos y Definiciones 

Acta de Emision: Significa el acta de fecha 7 de diciembre de 2006, contenida en la escritura publica numero 11 9,656, 
otorgada ante la fe del licenciado Cecilio Gonzalez Marquez, Notario Publico numero 151 del Distrito Federal, en la cual 
constan 10s terminos y condiciones de 10s instrumentos a 10s cuales se hace referencia en el presente Prospecto. 

Agente Colocador de 10s Titulos Opcionales: "Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero 
Scotiabank Inverlat", en su caracter de intermediario colocador en la oferta publica de 10s Titulos Opcionales. 

Auditor Externo: Significa "KPMG Cardenas Dosal, S.C." 
/ 

Boletin Bursatil: el boletin que publica la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

Bolsa: Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

CNBV: Comision Nacional Bancaria y de Valores. 

Dia Habil: Cualquier dia en que opere la Bolsa. 

Emisora o Scotia Inverlat: "Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat". 

Evento Extraordinario: Tendra el significado que se le atribuye en la Clausula Decima Tercera. 

Factor: Es un numero positivo que determina la Emisora el dia habil anterior a la fecha de la oferta, el cual representa el 
numero de unidades del activo subyacente que ampara la emision para cada titulo. Para el. calculo del valor de 
liquidacion en la fecha de vencimiento el Factor sera multiplicado por el Valor lntrinseco si lo hubiera y que sumado al 
Porcentaje de Prima Retornable dara un rendimiento acorde al del Titulo segun las condiciones prevalecientes en el 
mercado. 

Este factor aparecera en el Aviso de Oferta Publica del Titulo Opcional correspondiente a cada Serie. 

Fecha de Ejercicio: Significara el ultimo dia habil del Plazo de Vigencia de cada Serie, en que se ejerzan 10s derechos 
que otorgan 10s Titulos Opcionales, como se indica en el Aviso de Oferta Publica del Titulo Opcional correspondiente. 

Fecha de Liquidation: Significara, respecto del pago de la Prima de Emision, el segundo Dia Habil posterior a la Fecha 
en que sea puesta en circulaci6n cada Serie, la cual se indicara en el Aviso de Oferta Publica de la Serie de Titulos 
Opcionales correspondiente, y respecto del ejercicio de 10s Titulos Opcionales, el tercer Dia Habil posterior a aquel en 
que se ejerza el derecho otorgado por 10s Titulos Opcionales, conforme a la Clausula Decima Quinta del Acta de 
Emision. 

Fecha de Oferta: Significara el dia que se indica en el aviso de Oferta Pliblica de la Serie de Titulos Opcionales 
correspondiente, en que se llevara a cab0 una o varias Ofertas Publicas Primarias de 10s Titulos Opcionales a traves de 
la Bolsa. 

Indeval: "S.D. lndeval Institution para el Deposito de Valores, S.A. de C.V.". 

indice de Referencia: Significara el indice de Precios y Cotizaciones ("IPC) de la Bolsa, al que estan referidos 10s 
Titulos Opcionales. 

Lote: Significaran la cantidad de Titulos Opcionales que determine la Bolsa conforme a su Reglamento Interior. 

Plazo de Vigencia de cada Serie: Significaran 10s que se indican en el Aviso de Oferta Publica de la Serie de Titulos 
Opcionales correspondientes, sin que en caso alguno exceda del plazo de Vigencia de la Emision. 

Plazo de Vigencia de la Emision: Significara hasta doce aiios contados a partir de la fecha de oferta de la primera 
Serie. 



Porcentaje Maximo del Valor Intrinseco: Significara el lirnite porcentual del valor intrinseco calculado sobre el precio 
de ejercicio que se indica en el Aviso de Oferta Publica del Titulo Opcional correspondiente a cada Serie. 

Porcentaje Retornable de Prima de Emision : Significara el porcentaje de la prima de ernision que sera retornable al 
tercer dia habil posterior a la Fecha de Ejercicio, conforrne a lo dispuesto en la Clausula Decirna Quinta del Acta de 
Ernision. El porcentaje retornable de la prima de ernision podra ser entre 1% y 150% de la prima de ernision 
correspondiente a cada Titulo Opcional. El porcentaje retornable de la prima de ernision del Titulo Opcional de cada 
serie estara indicado en el aviso de oferta publica correspondiente. 

Portafolio Sintetico: Significara el portafolio de cobertura que se construye con valores de renta variable e 
instrurnentos de deuda e instrurnentos financieros derivados y que observan un cornportarniento similar al del indice de 
Referencia y perrnitiendo al Ernisor replicar eficienternente el cornportarniento del indice. 

Precio de Ejercicio: Significa el precio en efectivo que se indica en el Aviso de Oferta Publica de la Serie de Titulos / 
Opcionales correspondiente, en relacion con el cual se determinahn las diferencias a favor en su caso, de 
Tenedores de 10s Titulos Opcionales. 

Precio de Mercado de 10s Titulos Opcionales: Significara el precio a que se realicen las operaciones de cornpra d d e  
venta de 10s Titulos Opcionales en la Bolsa o en el rnercado secundario. 

Precio de Mercado del indice de Referencia: Significara el valor rnonetario resultado de rnultiplicar por $1.00 (Un 
Peso 001100 M.N.) cada punto del indice de Referencia al cierre de operaciones del dia de vencirniento de la ernision, 
tal y corno aparezca en el Boletin Bursatil, que se refiera a esa fecha. 

En el calculo del Valor Intr,inseco de los,Titulos Opcionales en la fecha de ejercicio de la Serie correspondiente, la 
diferencia entre el Precio de Mercado del lndice de Referencia y el Precio de Ejercicio, no podra tener un valor superior 
al Porcentaje Maxirno del Valor lntrinseco calculado sobre el Precio de Ejercicio. 

Prima de Emision: Significara el irnporte que pagaran 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales a la Ernisora, corno 
contraprestacion por el derecho que otorgan 10s citados Titulos, de acuerdo a lo que se indica en el Aviso de Oferta 
Pirblica de la Serie de Titulos Opcionales correspondiente. 

Representante Comun: Significara Value, S.A. de C.V. Casa de Bolsa, Grupo Financier0 Value, corno Representante 
de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales y para 10s efectos de llevar a cab0 la rnecanica de Ejercicio y Liquidacion de 
10s Titulos Opcionales de que trata la clausula Decirna Quinta. 

Series: Significaran las distintas Series que integran la presente ernision de Titulos Opcionales, las cuales podran ser 
ernitidas en forma subsecuente. 

Tenedores de 10s Titulos Opcionales: Significaran las Personas Fisicas o Morales cuando su regimen de inversion asi 
lo prevea expresarnente. 

Titulo Global: Significara el docurnento que la Ernisora suscribira para representar la totalidad de 10s Titulos Opcionales 
que arnpara cada Serie, el cual se rnantendra en deposit0 con el Indeval. 

Titulos Opcionales: Significaran 10s docurnentos susceptibles de oferta publics y de interrnediacion en el rnercado de 
valores que confieren a sus tenedores, a carnbio del pago de la, Prima de Ernision, el derecho de recibir de la Ernisora 
una determinada surna de dinero resultante de la variacion del lndice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana 
de Valores, S.A.B. de C.V. (IPC), al Precio de Ejercicio, en la Fecha de Ejercicio. 

Titulos Opcionales en Circulation: Significaran 10s Titulos Opcionales que la Ernisora haya puesto en circulacion, en 
Oferta Pirblica Prirnaria o en el rnercado secundario, salvo aquellos que Sean adquiridos por la Ernisora en el rnercado 
secundario. 

Valor Intrinseco: La diferencia positiva entre el Precio de Mercado del indice de Referencia y el Precio de Ejercicio. 

En el calculo de Valor lntrinseco de 10s Titulos Opcionales en la Fecha de Ejercicio de la Serie correspondiente, la 
diferencia entre el Precio de Mercado del indice de Referencia y el Precio de Ejercicio, no podra tener un valor superior 
al Porcentaje Maxirno del valor intrinseco calculado sobre el Precio de Ejercicio. 

Los terrninos definidos tendran igual significado en singular o plural y se podran usar indistintarnente en rnayusculas y 
rninusculas. 



b) .Resumen Ejecutivo 

La Emisora es una subsidiaria de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S. A. de C. V., quien posee el 99.99% de su 
capital social. La Emisora actua como intermediario financiero en operaciones con valores e instrumentos financieros 
derivados autorizados en 10s terminos de la Ley del Mercado de Valores y disposiciones de caracter general que emite 
la CNBV. 

La Secretaria de Hacienda y Credito Publico en su Oficio 366-111-315 de fecha 2 de diciembre de 2004, autorizo a la 
Emisora a escindirse sin extinguirse, y a constituir con motivo de dicho acto una sociedad denominada Lepidus, S. A. de 
C. V., que fue fusionada inmediatamente con Scotiabank Inverlat, S. A., Institution de Banca Multiple, Grupo Financiero 
Scotiabank Inverlat, sociedad perteneciente al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. La administration 
llevo a cab0 dicha escision el 22 de abril de 2005 y el activo escindido ascendio a 350 millones de pesos nominales, que 
comprende principalmente las acciones de doce sociedades de inversion, de Scotia lnverlat Derivados, S. A. de C. V. e 
inversiones en valores. 

Durante el ejercicio 2004 la Emisora obtuvo sentencia favorable definitiva sobre la mecanica utilizada para determinadel 
factor del lmpuesto al Valor Agregado ("IVA) acreditable, que confirma el derecho de acreditar en su totalidad el IVA 
pagado por el periodo comprendido del 1 de enero 2003, a131 de julio de 2004, el cual asciende aproximadamente a 26 
millones de pesos ( I  7 millones de pesos neto de lmpuesto Sobre la Renta). 

Al cierre de septiembre de 2008, el total de activos se ubico en $5,660.2 millones de pesos, debido principalmente a la 
disminuci61-1 en la negociacion de titulos por $555 millones de pesos, ante la menor necesidad de cobertura en la 
posicion de titulos opcionales "warrants". Por su parte, el pasivo total se ubico en $4,242.8 millones de pesos, como 
resultado de la disminucion de $821 millones de pesos en la posicion de titulos opcionales "warrants"; compensado con 
el crecimiento en otras cuentas por pagar de $269 millones de pesos, principalmente en acreedores por liquidation de 
operaciones. 

Los valores de clientes en custodia se ubicaron en $149,564.1 millones de pesos, mostrando una baja en el aAo de 8%, 
la cual se reflejo por cambios en la composicion del portafolio, al disminuir 10s valores gubernamentales y 10s titulos 
accionarios, compensado con mayores titulos privados. 

Al 30 de septiembre de 2008 la utilidad neta fue de $1 14.431 millones de pesos, una baja de $60 millones de pesos 6 
52%, respecto al mismo periodo del afio pasado, debido principalmente a mayores ingresos en comisiones netas por 
$412 millones de pesos, como resultado de la bursatilizacion de creditos hipotecarios de Scotiabank; compensado con 
una baja en el margen financiero de $9 millones de pesos, por menores ingresos por compra venta y valuacion de 
valores; asi como menores ingresos en otros productos y gastos netos por $62 millones de pesos, debido a la 
cancelacion de provisiones realizadas el aAo pasado. 

Por otra parte el Grupo Financiero al que pertenece la Emisora reporto solidos ingresos provenientes del continuo 
crecimiento en 10s activos y depositos, la mejora en 10s margenes fueron mas que compensados con el pago de una 
tasa completa de impuestos y el incremento en las provisiones. 

La utilidad consolidada, sin incluir el impact0 de la inflacion en la contabilidad fue de $755 millones, comparada con 
$1,391 millones del mismo periodo del aAo anterior. 
El crecimiento de 10s activos fue notable, reflejando el solido incremento anual en segmentos identificados como 

estrategicos. Con un aumento en hipotecas del 8% para ubicarse en $32 mil millones, mientras que otros prestamos 
personales alcanzaron $20 mil millones, derivado del incremento de 16% en tarjetas de credito. 

Los depositos vista y ahorro se incrementaron 9%, ubicandose en $48 mil millones, lo que refleja el esfuerzo continuo 
del banco para hacer crecer su base de depositos, con el apoyo de productos innovadores y una alta calidad de servicio 
al cliente. 

Los ingresos se incrementaron $360 millones 6 10% respecto al mismo periodo del aAo anterior. El incremento en 10s 
ingresos no financieros, la mejora en 10s margenes y el buen control de gastos permitio al Grupo alcanzar un indice de 
apalancamiento del 2%. Estos incrementos fueron compensados por mayores estimaciones preventivas para riesgos 
crediticios y mayores impuestos, ya que el b anco utilizo el total de las perdidas fiscales en 2007. 

El indice de capital del banco se ubico en 16.6% lo que permiti6 continuar con las estrategias de crecimiento. En el 
trimestre el ROE fue del 12%, debido en parte al s olido nivel de capital del Grupo. 



c) Factores de Riesgo 

Los Titulos Opcionales son valores que representan un derecho temporal para ejercer un derecho de compra, adquirido 
por 10s tenedores a cambio del pago de una Prima de Emision. Dicho derecho expira al termino del Plazo de Vigencia, 
por lo que la tenencia de 10s mismos implica el reconocimiento de que el Valor lntrinseco y e l  Precio de Mercado del 
Titulo Opcional en el mercado secundano pueden variar en funcion del Precio de Mercado del lndice de Referencia. 

Cada Titulo Opcional otorga a su tenedor el derecho de recibir de la Emisora en efectivo, en la Fecha de Ejercicio que 
corresponde, el Valor lntrinseco del Titulo Opcional, si lo hubiera, conforrne a lo que se describe en el Acta de Emision y 
en este prospecto de colocacion. 

Los Titulos Opcionales de Compra en Efectivo con Rendimiento Limitado con Porcentaje Retornable de Prima de 
Emision con Colocaciones Subsecuentes sobre el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa, son instrumentos 
financieros especializados diseriados para inversionistas conocedores de dichos instrumentos, asi como con 10s 
factores que determinan su precio. El adquirente tiene el nesgo de perder integramente la diferencia entre la Prima de 
Emision y el porcentaje retornable de la Prima de Emision, siempre que este porcentaje sea menor al 100% (cien por 
ciento). Asimismo, el adquirente debe conocer 10s riesgos que asurne en caso de un Evento Extraordinario y que se 
mencionan en la Clausula Decima Tercera del extract0 del acta de emision que se menciona en este prospecto. 0 / 
A continuacion se serialan de manera detallada 10s riesgos que trae consigo la adquisicion de 10s Titulos Opcionales. r 

i) Riesgos de 10s Tenedores de Titulos 0pcionales.- En el caso de 10s titulos opcionales sobre el " IPC de la 
Bolsa, por ser este un indice y no una accion, el indice no tiene derechos corporativos y tampoco 
patrimoniales, ya que no se ajusta por dividendos. Por lo tanto, un titulo opcional sobre un subyacente con 
estas caracteristicas, tarnpoco tiene derechos patrimoniales ni corporativos respecto al IPC o a 10s valores que 
lo componen. 

ii) Riesgo de Mercado.- Algunas de las vanantes que determinan el valor teorico de 10s titulos opcionales y su 
precio de mercado al momento de la emision y durante su vigencia en tanto no lleguen a su fecha de 
vencimiento son, entre otros: el precio del subyacente, las tasas de interes, la volatilidad implicita del 
subyacente y el plazo a vencimiento. El movimiento de dichas variables depende de diversos factores ajenos al 
emisor de 10s titulos opcionales como son: 

1) La valuacion teorica y precio de 10s titulos opcionales, en algunos casos, se movera en el mismo sentido 
que el IPC, por lo que ante incrementos en el precio del IPC se observara una apreciacion de la valuacion 
teorica. 

2) Los Titulos Opcionales a su vez son sensibles a la volatilidad, y se observara un movimiento en el valor 
teorico de 10s Titulos Opcionales que dependera del nivel en el que se encuentre el IPC con respecto al 
Precio de Ejercicio. 

3) Los movimientos en las tasas de interes producen un efecto combinado en la valuacion teorica de 10s 
titulos opcionales por lo que un increment0 en tasas podra producir una variacion hacia arriba o hacia 
abajo del precio y valuacion teorica de 10s titulos, dependiendo de la magnitud del movimiento y del plazo 
que 10s mismos tengan por vencer. 

lndependientemente del movimiento que pudieran tener las variables antes descritas, la liquidacion a vencimiento 
de 10s titulos opcionales dependera exclusivamente del porcentaje retornable de prima de emision mas el valor 
intrinseco del titulo opcional si lo hubiera, multiplicado por el factor, como se define en este prospecto y en la 
clausula decima quinta del acta de emision. 

iii) Riesgo de Liquidez.- Ocasionalmente se pueden presentar condiciones especiales de mercado (falta de 
liquidez en el mercado) o eventos extraordinarios (por ejemplo, suspensiones a las negociaciones por 
rompimiento de parametros de precios establecidos por la Bolsa.). 

Los titulos opcionales a que se refiere el presente prospecto no incurren en riesgo de liquidez dado que el tipo 
de ejercicio es europeo, por lo tanto el tenedor no podra exigirle a la emisora el pago en una fecha anticipada. 
En caso de que el tenedor del titulo quisiera vender de manera anticipada tendria que realizar la operacion en 
mercado secundario. Sin embargo las condiciones de oferta y demanda de 10s titulos opcionales, pudieran 
llegar a provocar que no hubiera compradores o bien que las posturas de compra esten a precios incluso 
inferiores que el precio de colocacion de 10s titulos opcionales de referencia de mod0 que el tenedor que decida 
vender su posicion en estas circunstancias podra llegar a observar una perdida al hacer liquida su posicion. 



iv) Riesgo de Mercado Secundari0.- Los Titulos Opcionales podran ser comprados y vendidos por su tenedor 
libremente en la Bolsa, y en funci6n de las propias condiciones del mercado, pudiera haber o no otros 
participantes interesados en adquirir 10s Titulos Opcionales en mercado secundario. 

Por tratarse de titulos opcionales del tipo europeo la Emisora pagara a su tenedor el valor intrinseco si lo 
hubiera y el porcentaje retornable de prima de emision, hasta la fecha de vencimiento de cada serie emitida por 
lo que el tenedor no podra exigir a la Emisora el pago por estos conceptos en fecha previa a su vencimiento. 

v) Riesgos derivados de un Evento Extraordinari0.- 

a) Por evento extraordinario se entendera el hecho de que se suspenda la cotizacion en Bolsa de 
acciones que representen individualmente o en su conjunto mas del 30% del valor de mercado del 
lndice de Referencia, medido por la suma de porcentajes de representatividad, segun la ponderacion 
que al efecto determine y difunda la Bolsa. 

La reanudacion de la operacion de Titulos Opcionales se realizara una vez que se reanude la 
operacion de acciones que representen individualmente o en su conjunto el 70% o mas del valor de 
mercado de lndice de Referencia. 

b) No se considera Evento Extraordinario la suspension de las acciones que integran el indice/ 
Referencia que lleve a cab0 la Bolsa, derivada de movimientos en sus precios en un mismo dia habil, 
que excedan 10s limites permitidos por la Bolsa. 

Por lo tanto el riesgo para 10s Tenedores de Titulos Opcionales del indice de Precios y Cotizaciones 
se incrementara en terminos de la poca o nula liquidez del subyacente, en caso de que ocurra un 
evento extraordinario, en terrninos de lo establecido en la clausula decima tercera del Acta de Emision. 
En caso de ocurrir un evento extraordinario se suspendera la cotizacion de 10s titulos opcionales 
sujetandose a lo dispuesto en la fraccion II del titulo 4.007.00 del Reglamento Interior de la Bolsa. 

vi) Riesgo de Contraparte.- Se traduce principalmente en la exposicion de perdidas como resultado del 
incumplimiento o falta de capacidad crediticia del emisor de 10s Titulos Opcionales. 

El cumplimiento a las reglas de cobertura y liquidez por parte del emisor disminuye considerablemente el riesgo 
contraparte. En este sentido, conforme a lo seiialado en el apartado 2. de este Prospecto, denominado "La 
Compaiiia", la experiencia del emisor resulta fundamental para una adecuada administration de 10s 
requerimientos de cobertura y liquidez. 

Es importante seiialar que The Bank of Nova Scotia (Institucion a la cual pertenece la Emisora) no tiene 
relacion alguna respecto a la emision de 10s Titulos Opcionales. The Bank of Nova Scotia no garantiza en 
forma alguna 10s Titulos Opcionales. 

vii) Riesgo Sistemico.- Este tip0 de riesgo se presenta por insuficiencias estructurales del sistema financier0 ylo 
capacidad para soportar grandes magnitudes de riesgo de mercado, de credit0 de contraparte y de liquidez. En 
estas condiciones, se podrian generar quebrantos, reducir la liquidez o generar la suspension temporal o cierre 
de operaciones. 

En caso de presentarse en el mercado condiciones estructurales que incrementen el riesgo de mercado y la 
volatilidad en el lndice de Precios y Cotizaciones, como se menciona en el primer parrafo de este apartado, el 
tenedor de 10s titulos opcionales a que se refiere este prospecto podra observar que las condiciones de oferta y 
demanda generan a su vez volatilidad en 10s precios a 10s que son negociados 10s titulos opcionales en el 
mercado secundario. 

viii) Riesgo en la obtencion y revocacion o cancelacion de las licencias para el uso de 10s indices de referencia.- Al 
respecto, la Emisora no considera que exista riesgo alguno para el inversionista en virtud de que esta ha 
celebrado con el titular del 10s indice de referencia, el contrato de licencia de uso correspondiente. Sobre el 
particular, aun y cuando la cualquiera de las licencias sea revocada o cancelada, este hecho no afectara las 
emisiones que a esa fecha estuvieran vigentes. 

x) Riesgos asociados principalmente al tipo de cambio e instrumentos financieros derivados o estructurados.- Al 
respecto, la Emisora no considera que exista riesgo alguno para el inversionista en virtud de que 10s Titulos 
Opcionales representan un derecho temporal para ejercer un derecho de compra, adquirido por 10s tenedores a 



carnbio del pago de una Prima de Ernision, y el Valor lntrinseco y el Precio de Mercado del Titulo Opcional en 
el rnercado secundario solo pueden variar en funcion del Precio de Mercado del indice de Referencia. 

xi) Factores de Riesgo Especificos de la Ernisora.- Los factores de riesgo que a continuacion se describen 
pudieran tener un irnpacto significativo en el desarrollo y evolucion de la Ernisora. Dichos riesgos no son unicos 
ni excluyentes, ya que existen otros que se desconocen o que actualrnente no se consideran significativos y 
que podrian afectar en forrna adversa el desarrollo y evolucion de la Ernisora. 

1. Factores de riesgo econornico y politico.- La mayor parte del negocio de la Ernisora se desarrolla en Mexico, 
por lo que su desernpeiio depende, entre otros, de la situacion econornica del pais. Los dos aspectos mas 
irnportantes estan expuestos a riesgos derivados de la falta de crecirniento en la actividad econornica, las 
fluctuaciones carnbiarias, la inflacion, las tasas de interes, y otros eventos politicos, econornicos y sociales de 
Mexico, que podrian afectar al sector financiero. 

Crecirniento econ6rnico.- Por otra parte, corno cualquier otra rarna de la econornia, el sector financiero 
se puede ver afectado por un rnenor crecirniento econornico del pais, lo que se podria traducir en una 
desaceleracion de la captacion de fondos y en la dernanda de inversiones, que a su vez pudieran 
afectar negativarnente la capacidad de la Ernisora para originar nuevos negocios y resultados 
satisfactorios. 

Devaluaci6n.- La devaluacion del peso respecto al dolar afecta la econornia rnexicana y al sector 
financiero, ya que lirnita la capacidad para transferir lo convertir pesos en dolares y en otras divisas, e 
inclusive podria tener un efecto adverso en la condicion financiera, en la operacion y en 10s resultado 
de la Ernisora. 

Inflaci6n.- En el caso de presentarse rnayores incrernentos en inflacion que en salarios, esto podria 
afectar en forrna adversa el sentirniento de 10s inversionistas reduciendo 10s volurnenes en 10s 
rnercados de capitales. 

Tasas de interes.- En 10s irltirnos aiios, Mexico ha rnantenido niveles en tasas de interes por debajo de 
dos digitos; sin embargo situaciones adversas en la econornia podrian resultar en incrernentos 
sustanciales en las tasas de interes del rnercado local. 

Nivel de ernpleo.- En el evento de ocurrir carnbios en la situacion econornica, politica o social que 
trajera corno consecuencia una perdida de ernpleos en el pais, esto podria afectar en forma adversa el 
sentirniento de 10s inversionistas reduciendo 10s volurnenes en 10s rnercados de capitales. 

Situacion politics.- La Ernisora no puede asegurar que 10s eventos politicos rnexicanos, sobre 10s 
cuales no tiene control, no tendran un efecto desfavorable en la situacion financiera o en 10s 
resultados de la Ernisora. 

2. Factores de riesgo relacionados con el negocio financier0.- La Ernisora esta enfrentando una fuerte 
cornpetencia de otras entidades financieras que atienden a 10s rnisrnos segmentos de personas y ernpresas. 

Por otra parte, 10s intermediarios financieros estan sujetos a regulacion para efectos de su organizacion, 
operacion y capitalization. En ese sentido, cualquier regulacion que se vea rnodificada, sus efectos podrian 
tener un irnpacto desfavorable en 10s resultados y en la posicion financiera de la Ernisora. 

d) Otros Valores 

La Ernisora cuenta con titulos opcionales inscritos en el Registro Nacional de Valores y listados en la Bolsa. 

La Ernisora entrega 10s reportes de Contabilidad Financiera en forrna rnensual a la CNBV y a la Bolsa donde cotizan 10s 
valores en terrninos de las disposiciones legales aplicables, adicionalrnente Scotia lnverlat entrega a las rnisrnas 
autoridades el Reporte de Resultados, cornparativo el trirnestre actual contra el trirnestre anterior, cornparativo con el 
rnisrno period0 del aiio anterior cornparando las cifras acurnuladas. Al rnisrno tiernpo informarnos que Scotia lnveriat ha 
curnplido en forma oportuna con la entrega de information relevante e inforrnacion periodica en 10s liltirnos tres aiios. 

Al rnes de septiernbre de 2008 la Ernisora, ha realizado las siguientes ernisiones de Titulos Opcionales: 
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12 de abril de 2004 

DGA-1209-230709 
2 de octubre de 
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0 
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2 0 

19 

8 

2 

0 

0 

0 

0 



2. CARACTER~STCAS DE LA OFERTA 

a) Trascripcion de las Clausulas Relevantes del Acta de Emision 

El Consejo de Administracion de la Emisora, en sesion celebrada el dia 30 de mayo de 1995, aprobo la emision y oferta 
publica de titulos opcionales tanto de compra como de venta, ya sea sobre titulos especificos, o bien sobre indices o 
canastas de valores o cualquier otro titulo que autorice la Comision. Asimismo el Consejo de Administracion de la 
Emisora, en sesiones celebradas 10s dias 24 de julio de 2003 y 3 de octubre de 2005, ratifico el acuerdo tomado el dia 
30 de mayo de 1995, en cuanto a la emision y oferta publica de titulos opcionales. 

Por otra parte, la Emisora por declaracion unilateral de voluntad otorgo la emision de 10s Titulos Opcionales, a traves del 
Acta de Emision, de la cual a continuacion se transcriben las Clausulas siguientes: 

El extract0 del clausulado del Acta de Emision que a continuacion se transcribe forrna parte integral del presente 
Prospecto, por lo que se tiene por reproducido como si a la letra se insertase. 

"SCOTIA INVERLAT CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIER0 SCOTIABANK INVERLAT representada 
en este acto por sus apoderados, 10s seiiores Gonzalo Arturo Rojas Ramos y Jorge Mauricio Di Sciullo Ursini, otorga por 
declaracion unilateral de voluntad, la EMISION DE T~TULOS OPCIONALES DE COMPRA EN EFECTIVO EUROPEOS, 
CON RENDIMIENTO LIMITADO, CON PORCENTAJE RETORNABLE DE PRIMA DE EMISION Y COLOCACIONES 
SUBSECUENTES, REFERIDOS AL /ND/CE DE PRECIOS Y COTIZACIONES DE LA BOLSA MEXICANA DE 
VALORES, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, DlVlDlDA HASTA EN SESENTA SERIES DE EMISION 
SUBSECUENTE, que se sujetan a /as siguientes: ... 

... TERCERA.- Emision de 10s Titulos Opcionales. El Consejo de Administracion de la Emisora, en sesion celebrada 
el dia 30 de mayo de 1995, ratificada mediante sesion del Consejo el dia 24 de julio de 2003, ratificada mediante sesion 
del Consejo el dia 3 de octubre de 2005, aprobo la emision de 10s Titulos Opcionales, por lo que en este acto emite por 
declaracion unilateral de voluntad, en la Ciudad de Mexico, Distrito Federal el dia 7 de diciembre de 2006, la cantidad de 
hasta 600,000 (Seiscientos Mil) Titulos Opcionales de Compra, en Efectivo Europeos con Rendimiento Limitado con 
Porcentaje Retornable de Prima de Emision de Colocacih Subsecuente, nominativos sobre el /ndice de Referencia. 
Dicha emision se divide en hasta 60 Series, /as cuales la Emisora podra poner en circulation en cualquier momento 
durante el plazo de vigencia de la Emision, cada Serie podra tener un numero variable de titulos opcionales, siempre y 
cuando en su conjunto no se emitan mas de 600,000 Titulos Opcionales, sin que en caso alguno el Plazo de Vigencia 
de /as Series exceda del plazo de Vigencia de la Emision. Cada titulo opcional representa el valor monetario del indice 
de Referencia, a razon de $1.00 (Un Peso 00/100 M.N.) por cada punto del indice de Referencia. 

CUARTA.- Denominacion de la Emision. "Emision de Titulos Opcionales de Compra en Efectivo Europeos, con 
Rendimiento Limitado con Porcentaje Retornable de Prima de Emision y Colocaciones Subsecuentes, referidos a1 lndice 
de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C. V., dividida hasta en sesenta Series de Emision 
subsecuentes", que cotizaran en la Bolsa con /as Claves que seran determinadas por la Bolsa, con anterioridad a la 
Fecha de Oferta y apareceran en el Aviso de Oferta Publica de la Serie de Titulos Opcionales correspondiente. 

Las citadas denominaciones podran ser modificadas por requerimientos del mercado que determine la Bolsa, evento 
que debera contar con la previa autorizacion de la Emisora y del Representante Comun. 

QU1NTA.- Prima de Emision. 

a) Como contraprestacion por el derecho que otorgan 10s Titulos Opcionales, 10s adquirentes en Oferta Publica Primaria 
se obligan a pagar a la Emisora por cada Titulo Opcional que adquieran, /as Primas de Emision segun la Serie de que 
se trate: 

El valor de /as primas, el Porcentaje Maximo del valor intrinseco, el Porcentaje Retornable de la prima de emision, asi 
como el Factor, para cada una de /as series que se emitan, seran determinados el Dia Habil anterior a la fecha de su 
oferta y apareceran en el aviso de Oferta Publica de la Serie de Titulos Opcionales correspondiente. 

b) El pago de /as Primas de Emision se debera hacer en la Fecha de Liquidacion, en el domicilio de la Emisora que se 
establece en la Clausula Vigesima Tercera de la presente acta de emision. 



SEXTA.- Precio de Ejercicio. Los Tenedores de 10s Titulos Opcionales podran ejercer el derecho conferido por 10s 
Titulos Opcionales, a 10s Precios de Ejercicio segun la Serie a que pertenezcan 10s Titulos Opcionales que adquieran. 

El Precio de Ejercicio, el Porcentaje Maximo del valor intrinseco, el Porcentaje Retornable de la Prima de Emision asi 
como el Factor para cada una de /as series que se emitan, se determinara el Dia Habil previo a la fecha de su oferta 
respectiva y aparecera en el Aviso de Oferta Publica de la Serie correspondiente. 

SEPTIMA.- Efectos en el indice de Referencia. 

En caso de que la Bolsa sustituya o modifique substancialmente la metodologia de calculo del indice de Referencia, 
se utilizara el metodo o indice sustituido que a1 efecto determine la propia Bolsa que se asemeje en mayor medida a1 
lndice de Referencia. A1 efecto, la Emisora debera de comunicar esta situation a la Bolsa, a traves de 10s medios 
que esta determine y a su vez a1 Representante Comun quien lo informara a 10s Tenedores mediante el sistema 
SEDI de la Bolsa. 

0CTAVA.- Fecha de Oferfa. 

a) El Agente Colocador de 10s Titulos Opcionales, Ilevara a cabo a traves de Bolsa, una o varias Ofertas Publicas 
Primarias de hasta 60 Series, que podran comprender la totalidad o parte de 10s Titulos Opcionales que ampara esta 
Emision en la Fecha de Oferta. 

b) En caso de que no se coloquen la totalidad de 10s Titulos Opcionales durante /as Fechas de Oferta, la Emisora se 
resenfa el derecho de llevar a cabo posteriores colocaciones en el mercado secundario, a traves de la Bolsa. 

NOVENA.- Titulo Global. 

a) Cada Serie de la presente Emision estara representada por un Titulo Global, y se emitira para su deposito en 1n;eval. 

b) Los Tenedores de 10s Titulos Opcionales que requieran la entrega fisica de 10s documentos que amparen 10s Titulos 
Opcionales de su propiedad, deberan solicitarlo por escrito a la Emisora, a traves de la casa de bolsa que actue por su 
cuenta, y deberan cubrir a su entrega, 10s costos en que incurra la Emisora por la expedicion de 10s titulos respectivos. 

c) Contra el pago de la Prima de Emision, se hara el traspaso de 10s Titulos Opcionales mediante el mecanismo de 
acreditamiento de tales Titulos, a la cuenta que la casa de bolsa que actue por cuenta del Tenedor de 10s Titulos 
Opcionales mantenga con Indeval, 

d) Los Titulos Globales de cada Serie deberan ser firmados por dos representantes legales de la Emisora, por el Agente 
Colocador de 10s Titulos Opcionales y por el Representante Comun. 

DECIMA.- Plazo de Vigencia, Fecha de Ejercicio y Lugar y Forma de Liquidation. 

a) El Plazo de Vigencia de la presente emision sera de hasta 12 anlos contados a partir de la Fecha de Colocacion de 
la primera Serie. 

b)  El Plazo de Vigencia de cada una de /as Series se indicara en el Aviso de Oferta Publica de la Serie 
correspondiente, sin que en ningun caso exceda del Plazo de Vigencia de la Emision. 

c )  Los Tenedores de 10s Titulos Opcionales podran ejercer 10s derechos que estos confieren, en la Fecha de Ejercicio, 
sujeto a lo previsto en la Clausula Decima Segunda. 

d) Los Titulos Opcionales se liquidaran en efectivo en Indeval, mediante deposito en la cuenta del Agente Colocador. 

DECIMA PRIMERA.- Derechos de Ejercicio. 

a) Cada Titulo Opcional otorga el derecho a sus Tenedores de obtener de la Emisora en efectivo, el resultado de 
multiplicar el Factor por el Valor lntrinseco del Titulo Opcional, de la Serie correspondiente, mas el Porcentaje 
Retornable de la Prima de Emision. El Valor lntrinseco no podra tener un valor superior a1 Porcentaje Maximo del Valor 
lntrinseco calculado sobre el Precio de Ejercicio. Cuando en la fecha de ejercicio, no exista Valor Intrinseco, el tenedor 
del titulo opcional tendra unicamente, derecho de obtener en efectivo de la Emisora el Porcentaje Retornable de la 
Prima de Emision pagada a que se refiere la Clausula Quinta. 

b) Cada Titulo Opcional representa el valor monetario del indice de Referencia a razon de $1.00 (Un Peso 00/100 M. N.) 
por cada punto del indice de Referencia. 



c) La cantidad minima de Titulos Opcionales que sus Tenedores podran ejercer es de un Lote. 

d) Una vez que 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales instruyan a la casa de bolsa que actue por su cuenta que ejerza 
10s derechos que confieren 10s Titulos Opcionales, y dicha casa de bolsa lo notifique a lndeval y a la Bolsa, la 
instruccih de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales se considerara irrevocable y no podra modificarse total o 
parcialmente. 

DECIMA SEGUNDA.- Ejercicio de Derechos Corporativos y Patrimoniales. 

Los Titulos Opcionales no otorgan derechos corporativos de propiedad o patrimoniales sobre 10s valores que componen 
el lndice de Referencia, asimismo, la Emiso~a no estara obligada a ejercer 10s derechos patrimoniales o corporativos 
que confieren 10s valores que componen el lndice de Referencia y no tendran responsabilidad alguna respecto de la 
forma en que 10s ejerza o deje de hacerlo. 

DECIMA TERCERA.- Eventos Extraordinarios. 

a) Por Evento Extraordinario, se entendera el hecho de que se suspenda la cotizacion en Bolsa de acciones que 
representen individualmente o en su conjunto mas del30% del Valor de Mercado del lndice de Referencia, medido por 
la suma de porcentaje de representatividad, segun la ponderacion que para tal efecto determine y difunda la Bolsa. 

La reanudacion de la operacion de 10s Titulos Opcionales se realizara una vez que se reanude la operacion de acciones 
que representen individualmente o en su conjunto el 70% o mas del Valor de Mercado del lndice de Referencia. 

b) No se considera Eventos Extraordinarios /as suspensiones de acciones que integran el indice de Referencia que 
lleve a cab0 la Bolsa, derivadas de movimientos en sus precios en un mismo Dia Habil que excedan 10s limites 
permitidos por la Bolsa. 

c) Si ocurriera un Evento Extraordinario, se suspendera la cotizacion en Bolsa de 10s Titulos Opcionales. iX1 
d) De darse un Evento Extraordinario, 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales no podran ejercer 10s derechos que 
otorgan 10s Titulos Opcionales en tanto subsista fa1 Evento. 

e) Si la suspension se prolonga hasta la Fecha de Vencimiento de 10s Titulos Opcionales, la valuaci6n se pospondra 
hasta el siguiente Dia Habil en que se levante la suspension, pero en ningun caso mas alla de cinco Dias Habiles 
posteriores a la fecha de vencimiento de 10s propios titulos. 

f) En el caso de que algun Evento Extraordinario subsistiera despues de cinco dias habiles posteriores a la terminacion 
del Plazo de Vigencia de la serie correspondiente, el calculo del valor de mercado del lndice de Referencia se realizara 
considerando el ultimo valor de cierre del indice de Referencia, antes de que ocurra el Evento Extraordinario. 

g) En caso de cancelaciiKl de la cotizacibn en Bolsa de acciones que individualmente o en su conjunto representen mas 
del30% del valor de mercado del lndice de Referencia, 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales tendran derecho a que 
la Emisora les liquide en efectivo el Valor lntrinseco de 10s Titulos Opcionales, conforme a1 cjltimo cierre en Bolsa del 
indice de Referencia, antes de que ocurra la cancelacion, adicionalmente tendran el derecho en la fecha de ejercicio a1 
porcentaje retornable de la prima de emisicin a que se refiere la Clausula Cuarfa. 

h) En caso de que la Bolsa sustituya o modifique substancialmente la metodologia de calculo del indice de Referencia, 
se utilizara el metodo o indice sustituido que a1 efecto determine la propia Bolsa que se asemeje en mayor medida a1 
indice de Referencia. A1 efecto, la Emisora debera de comunicar esta situation a la Bolsa, a traves de 10s medios que 
esta determine y a su vez a1 Representante Comun quien lo informara a 10s Tenedores mediante el sistema SEDl de la 
Bolsa. 

DECIMA CUARTA.- Cobertura y Norma de Liquidez Agregada o, en su caso Plan de Requerimientos de Efectivo. 

Durante la vigencia de la emision de titulos opcionales, la Emisora mantendra una coberfura respecto de cada 
emision, y cumplira con la norma de liquidez agregada, de conformidad con lo siguiente: 

a) La coberfura se constituira con acciones de referencia y valores correlacionados a Bstas. Ademas podra incluir 
bonos, CEDES, instrumentos financieros derivados y titulos opcionales de emision nacional y extranjera, sobre 10s 
mismos valores de referencia y sobre valores correlacionados a estos, siempre y cuando las emisoras cuenten con 
reconocida solvencia, reservandose la CNBV la atribucion de objetar a quienes no reunan esta caracteristica en 



casos concretos. Los valores correlacionados y 10s factores de correlacion seran dados a conocer por la Bolsa, en la 
forma y terminos que la Bolsa establezca. 

Para 10s efecfos del calculo de la cobertura, delta es la relacion entre 10s movimientos de precios de 10s titulos 
opcionales con respecto a 10s movimientos de precios de 10s valores de referencia, expresada en unidades o 
fracciones de unidad. 

La delta de la cobertura en ningun caso podra ser inferior a una unidad en terminos negativos. Lo anterior significa 
que el equivalente de la delta de la cobertura, determinada en valores de referencia, en ningun momento podra 
vender en corto o adquirir opciones o titulos opcionales por un nllmero mayor de valores de referencia que aquellos 
que amparan 10s titulos opcionales de compra. 

La delta de la cobertura debera neutralizar a1 cierre del dia, la exposicion a1 riesgo del total de 10s titulos opcionales 
vigentes que haya emitido la casa de bolsa. 

La casa de bolsa presentara a la Bolsa, 10s estados de cuenta que reflejen el estado de las coberturas y 10s 
requerimientos de efectivo, asi como la fundamentacion tecnica que las soporte de acuerdo a lo establecido en el 
Reglamento Interior de la propia bolsa. En caso de no mantenerse la cobertura, la casa de bolsa debera adquirir o, 
en su caso vender 10s titulos opcionales, bonos, instrumentos financieros derivados y titulos opcionales de emision 
nacional y extranjera, requeridos para el cumplimiento. 

b) La Emisora podra en substitution de la cobertura y liquidez antes referidas, afectar en garantia, efectivo o valores 
en fideicomiso, o bien constituir prenda bursatil en Indeval, por el monto en efectivo que resulte de multiplicar el 
Precio de Ejercicio de 10s Titulos Opcionales por el numero de valores de referencia que esfos amparen, o su 
equivalente mediante lineas de credito irrevocables. Los valores elegibles para afectarse en fideicomiso o ser 
materia de prenda bursatil unicamente seran aquellos emitidos por el Gobierno Federal y 10s emitidos, aceptados, 
avalados por lnstituciones de Credito, asi como acciones representativas del capital social de sociedades de 
inversion en instrumentos de deuda. 

c) En caso de que la Emisora deje de cumplir con lo estipulado en la presente Clausula, el Representante comb 
debera requerir a la Emisora el cumplimiento de las obligaciones seiialadas, a mas tardar el Dia Habil siguiente a 
que el Representante Comun tenga conocimiento de tal circunstancia. 

d) De no atender la Emisora el requerimiento de que trata el inciso anterior, siempre y cuando el incumplimiento de 
la Emisora sea imputable a esta, la Emisora pagara a 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales de la Serie 
correspondiente que ejerzan el derecho que confieren 10s Titulos Opcionales, una pena convencional del 0.25% 
(Cero punto Veinticinco por ciento) del monto de la Prima de Emision, por cada Titulo Opcional. Para el pago de la 
pena convencional se aplicaran las siguientes reglas: 

I) Para tener derecho a que la Emisora pague la pena convencional seiialada, el Tenedor de 10s Titulos Opcionales 
de la Serie correspondiente debera ejercer 10s derechos que otorgan 10s Titulos Opcionales. El pago de la pena 
convencional solo procedera en caso de que, en la Fecha de Liquidacion la Emisora se encuentre en incumplimiento 
de las obligaciones que adquiere conforme a la presente Clausula. 

11) El pago de la pena convencional se hara junto con la Iiquidacion de 10s Titulos Opcionales, conforme a lo que se 
pacta en la presente Clausula. 

111) No se considerara que hay incumplimiento de la Emisora si por caso fortuito o de fuerza mayor, no le es posible a 
la Emisora cumplir con 10s requisitos de que trata esta Clausula. A solicitud del Representante Comun, la Emisora 
debera demostrar a dicho Representante las causas que le impidieron dar cumplimiento a sus obligaciones 
conforme a esta Clausula. 

DECIMA QU1NTA.- Mecanica de Ejercicio y Liquidacion. 

a) En el caso de que 10s Titulos Opcionales posean un Valor lntrinseco positivo en la Fecha de Ejercicio, la casa de 
bolsa que actue por cuenta del Tenedor estara obligada a1 ejercicio de 10s derechos que confieren 10s mismos, sin que 
se requiera la instruction por parte de 10s tenedores de 10s Titulos Opcionales. En este supuesto, la casa de bolsa 
correspondiente no podra cobrar comision alguna por el ejercicio de 10s derechos que otorga el Titulo a su Tenedor. 

b) El ejercicio de 10s derechos que confieren 10s Titulos Opcionales, segun la serie de que se trate, podran hacerse 
unicamente en la Fecha de Ejercicio, siempre que no exista un Evento Extraordinario. Cuando por caso fortuito o de 



fuerza mayor, el ultimo Dia Habil del Plazo de Vigencia dejara de ser un Dia Habil, 10s derechos de 10s Tenedores de 10s 
Titulos Opcionales deberan ejercerse el Dia Habil inmediato siguiente. 

c) En la Fecha de Ejercicio, /as casas de bolsa que actuen por cuenta de 10s Tenedores de estos, informaran a lndeval y 
a la Bolsa del saldo total de 10s Titulos Opcionales ejercidos antes de la hora y en la forma que Indeval y la Bolsa hayan 
determinado para la entrega de dichas notificaciones. lndeval recibira de la Bolsa el precio de mercado de 10s valores de 
referencia, lo actualizara y procedera a calcular la Iiquidacion, avisara telefonicamente a1 emisor y a1 representante, del 
ejercicio del Titulo Opcional. La Bolsa recibira de lndeval /as cartas de ejercicio de 10s Titulos Opcionales con /as 
caracteristicas y comunicara dicha notificacion a1 Agente Colocador, quien a su vez lo comunicara a1 Representante 
Comun y a la Emisora, dentro del horario y en la forma que fife para tales efectos. 

d) A1 tercer Dia Habil posterior a la Fecha de Ejercicio de 10s Titulos Opcionales, se liquidaran 10s Titulos Opcionales en 
efectivo conforme a lo siguiente: 

I) lndeval realizara el traspaso de 10s Titulos Opcionales de la serie correspondiente de las cuentas de la o las 
casas de bolsa que actuen por cuenta de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales, a la cuenta del Agente 
Colocador con Indeval, y 

11) La Emisora debera entregar a1 Agente Colocador y en caso de incumplimiento a1 Representante Comun, para que 
este a su vez lo entregue a Indeval, el importe de 10s derechos de ejercicio de 10s Titulos Opcionales, quien lo 
acreditara a la cuenta de /as respectivas Casas de Bolsa que actuen por cuenta de 10s Tenedores, las que a su 
vez lo acreditaran en la cuenta del respective Tenedor de 10s Titulos Opcionales por el que actuen. 

e) La ejecucion de 10s derechos que otorgan 10s Titulos Opcionales se Ilevara a cabo fuera de Bolsa y se considerara 
realizada en esta, siempre que sea registrada y dada a conocer a1 publico conforme a lo previsto en el 
Interior de la Bolsa. 

DECIMA SEXTA.- Designacibn del Agente Colocador. Actuara como Agente Colocador en la emisicin de 10s ~ 4 0 s  
Opcionales la propia Emisora, quien tendra todos 10s derechos y obligaciones que /as leyes, circulares y reglamentos 
establezcan a1 respecto. 

DECIMA SEPTIMA.- Designacibn del Representante Comun. Para representar a1 conjunto de Tenedores de Titulos 
Opcionales, la Emisora designa a Value, S.A. de C. V. Casa de Bolsa, Grupo Financier0 Value, la que por conducto de 
su apoderado Antonio Garcia Fernandez, declara que comparece a la firma de esta Acta para aceptar el cargo de 
Representante Comun y 10s derechos y obligaciones que dicho cargo confieren. 

DECIMA 0CTAVA.- Atribuciones del Representante Comun. 

a) El Representante Comun tendra /as facultades y obligaciones siguientes: 

I) Comprobar que la Emisora cuenta con /as autorizaciones necesarias de su Consejo de Administration, de la CNBV y 
de la Bolsa para llevar a cabo la emision de 10s Titulos Opcionales; 

11) Autorizar con la firma de sus representantes, la presente acta de emision y 10s Titulos Globales de cada una de /as 
Series: 

111) Ejercer todas /as acciones o derechos que a1 conjunto de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales corresponds, asi 
como 10s que requiera el desempeiio de sus funciones y deberes y ejecutar 10s actos conservatorios que estime 
convenientes en defensa de 10s intereses de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales; 

IV) Convocar y presidir /as asambleas de Tenedores de 10s Titulos Opcionales y ejecutar sus resoluciones; 

V) Requerir a la Emisora el cumplimiento de sus obligaciones conforme a la Clausula Decima Primera; 

VI) Ejecutar, en caso de incumplimiento del Agente Colocador, la mecanica de ejercicio y de Iiquidacion de que trata la 
Clausula Decima Quinta; 

VII) Ejecutar aquellas otras funciones y obligaciones que se desprendan de la presente acta de emision o que sean 
compatibles con la naturaleza del cargo de Representante Comun y ; 

VIII) Notificar a la Emisora la eleccion de 10s Tenedores en caso de que estos Ljltimos deseen hacer uso del derecho de 
Ejercicio a que se refiere la Clausula Decima Primera de la presente acta de emision ; 



b) Los Tenedores de 10s Titulos Opcionales, por resolucion adoptada en asamblea convocada para tal efecto, conforme 
a la Clausula Decima Novena, podran en todo tiempo durante la vigencia de esta emision, requerir a la Emisora que 
proceda a realizar un cambio de Representante Comun, si el Representante Comun designado ha incumplido con sus 
obligaciones conforme a la presente acta de emision. 

c) Como contraprestacion por el desempeiio de su cargo, el Representante Comun recibira de la Emisora, una sola vez 
a1 acto de la firma de Emision, la cantidad de $40,000.00 (Cuarenta Mil Pesos 00/100, Moneda Nacional), mas el 
lmpuesto a1 Valor Agregado. 

d) El Representante Comun solo podra renunciar a su cargo por causas graves que calificara el juez de primera 
instancia que corresponds a1 domicilio de la Emisora y en este supuesto, seguira desempeiiandose en el cargo hasta 
que la Asamblea de tenedores de 10s Titulos Opcionales designe a su sustituto. 

DECIMA NOVENA.- Asambleas de 10s Tenedores de Titulos Opcionales. 

a) La asamblea de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales representara a1 conjunto de Tenedores de 10s Titulos 
Opcionales de /as Series en Circulacion, y sus decisiones adoptadas, seran validas respecto de todos 10s Tenedores, 
aun de 10s ausentes y disidentes. 

b) Las asambleas de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales se celebraran en la Ciudad de Mexico, Distrito Federal, en 
el lugar que el Representante Comun seiiale a1 efecto. Las asambleas se instalaran previa convocatoria del 
Representante Comun cuando este lo juzgue necesario, o bien, dentro de un plazo de tres Dias Habiles posteriores a1 
dia en que reciba la solicitud de 10s Tenedores que, por lo menos, posean el 33% (treinta y tres por ciento) de 10s Titulos 
Opcionales en Circulacion. 

c) Salvo por lo previsto en la presente acta de emision, /as asambleas seran convocadas, se instalaran, deliberaran, y 
tomaran resoluciones con arreglo a lo siguiente: 

I) Las convocatorias para /as asambleas de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales se publicaran una sola vez, e/el 
Diario Oficial de la Federation, con cinco Dias Habiles de anticipation a la fecha de la asamblea; 

11) La convocatoria debera contener la fecha, hora y lugar en que se celebrara la asamblea, el orden del dia que se 
tratara y sera firmada por quien la haga; 

111) Excepto en 10s casos de que trata el subinciso siguiente, para que la asamblea se considere instalada, en virtud de 
primera convocatoria, deberan estar presentes en ella aquellos Tenedores que posean individual o conjuntamente, la 
mitad mas uno de 10s Titulos Opcionales en Circulacion, y sus resoluciones seran validas por mayoria de votos. En caso 
de que una asamblea se r e h a  en virtud de segunda o ulterior convocatoria, se considerara legalmente instalada con 10s 
Tenedores presentes que posean, en lo individual o conjuntamente cualquier numero de Titulos Opcionales en 
Circulacion, y ssu resoluciones seran validas por mayoria de votos ; 

IV) Se requerira que esten presentes 10s Tenedores que posean en lo individual o en conjunto, en virtud de primera 
convocatoria el 75% (setenta y cinco por ciento) de 10s Titulos Opcionales en Circulacion, y que las resoluciones sean 
adoptadas por la mayoria de 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales en Circulacion, en 10s siguientes casos: 

[A] Cuando se trate de designar un nuevo Representante Cornun; y 

[B] Cuando se trate de revocar la designacion de Representante ComDn. 

Si la asamblea se reune en estos casos en virtud de segunda o ulterior convocatoria, sus decisiones seran adoptadas 
por mayoria, cualquiera que sea el numero de Titulos Opcionales en circulation que posean 10s Tenedores presentes 
en la asamblea. 

V) Para concurrir a /as asambleas, se aplicara lo previsto en el articulo 290 y demas aplicables de la Ley del Mercado de 
Valores. Los Tenedores de 10s Titulos Opcionales que hayan solicitado de la Emisora la entrega de 10s documentos que 
amparan 10s Titulos Opcionales, podran acudir personalmente a la asamblea o representados por apoderado designado 
en carta poder, firmada ante dos testigos, pero en ambos casos deberan depositar con el Representante Comun, 10s 
documentos que amparen 10s Titulos Opcionales de su propiedad, por lo menos el Dia Habil anterior a1 de la celebration 
de la asamblea: 



VI) En ningun caso se tomaran en cuenta, para el computo de instalacion de asamblea o vofacion, 10s Titulos 
Opcionales que no hayan sido puestos en circulation o aquellos que la Emisora hubiera adquirido a fraves de la Bolsa 
en el mercado secundario; 

VII) De la asamblea se levantara acta suscrita por quienes hayan fungido como presidenfe y secretario. A1 acta se 
agregara lista de asistencia, firmada por 10s concurrentes y por 10s escrutadores. Las acfas, asi como una copia del 
Titulo Global y demas datos y documentos que se refieran a la Emision, seran conservados por el Representante 
Comun y podran, en todo tiempo, ser consultados por 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales, 10s cuales tendran 
derecho que, a sus expensas, el Representante Comun les expida copias certificadas de 10s documentos seiialados; y 

VIII) Los Tenedores de 10s Titulos Opcionales podran ejercer individualmente las acciones que les correspondan para 
exigir: 

[A] De la Emisora, el cumplimiento de sus obligaciones conforme a la presente acta de emision, en lo relativo a 
liquidation de 10s Titulos Opcionales cuando estos se ejerzan y en lo relativo a1 pago de la pena convencional en 10s 
casos y con las condiciones de que trata la Clausula Decima Cuarta; 

[B] Del Representante Comlin, que practique 10s actos conservatorios de 10s derechos de 10s Tenedores de 10s Titulos 
Opcionales en comun o que haga efectivos dichos derechos; y 

[C] La responsabilidad en que incurra el Representante Comun por culpa grave. 

VIGESIMA.- Posibles Adquirentes. Los Tifulos Opcionales en todas sus Series, pueden ser adquiridos por: 

a) Personas Fisicas o Morales de nacionalidad mexicana o extranjera; 
b) lnstituciones de Seguros e lnstituciones de Fianzas; 
c) Fondos de Pensiones o Jubilaciones de Personal o de Primas de Antigijedad; y 
d) Sociedades de Inversion que en terminos de /as disposiciones aplicables puedan adquirir dichos instrumentos. 

VIGESIMA SEGUNDA.- Licencia de Uso de Marcas. 

El indice de Precios y Cotizaciones Bolsa Mexicana de Valores y el IPC (10s "indices'?, son marcas registradas 
propiedad de la Bolsa y estan siendo utilizadas con auforizacion de la misma, mediante contrato de licencia de uso, de 
fecha 25 de abril de 1997. 

Asimismo, la licencia de uso antes referida no implica que la Bolsa avale, sugiera la compra o venta, o este involucrada 
en el proceso de oferta publica de 10s Titulos Opcionales. 

Por ultimo, la Bolsa no quedara obligada a asumir compromises, garantizar o indemnizar de manera alguna a 10s 
Tenedores de !os Titulos Opcionales o a cualquier tercero, por el comportamiento de 10s precios de 10s valores que 
conforman 10s Indices, asi como por la comision involuntaria de errores u omisiones o por la suspension que se haga de 
la estimacion y difusion de 10s Indices. 

VIGESIMA CUARTA.- Tribunales Competentes. Para la interpretacion y cumplimiento de la presente acta de emision 
y de 10s Tifulos Opcionales que conforme a la misma se emiten, la Emisora, el Representante Comun y 10s Tenedores 
de 10s Tifulos Opcionales por el solo hecho de serlo, se someten irrevocablemente a la jurisdiction y competencia de 10s 
tribunales comunes en la Ciudad de Mexico, Distrito Federal, renunciando expresamente a cualquier otro fuero que 
pudiera corresponderles por razon de su domicilio presente o futuro .... " 

b) Destino de 10s Fondos 

Con el importe de 10s recursos provenientes de la emision, una vez descontados 10s gastos inherentes, la Emisora 
conformara un portafolio de cobertura conocido como "portafolio sintetico" y que estara invertido para cada serie emitida 
en valores de renta variable que tengan un comportamiento similar al del IPC asi como en instrumentos de deuda ylo 
instrumentos financieros derivados que permitan a su vencimiento cubrir el importe retomable de la prima de emision, 
en el entendido que dichos valores tendran la mayor calidad crediticia y su plazo no podra ser mayoral de la vigencia o 
ejercicio de cada serie. 
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APLICACION DE LOS RECURSOS DE LA EMISION 

Los montos de inversion destinados por la Emisora para adquirir valores de renta variable e instrumentos de deuda ylo 
instrumentos financieros derivados, seran aplicados para cada serie en funcion de las caracteristicas de la misma. En 
cada caso, la Emisora invertira en instrumentos de deuda el valor presente del porcentaje retornable de la prima de 
emision y el resto sera invertido en 10s valores correlacionados que se mencionan en el esquema anterior. 

En cumplimiento con las disposiciones y como estrategia de cobertura, la Emisora mantendra una posicion en valores y 
futuros correlacionados al subyacente de 10s Titulos Opcionales, que en todo momento sera igual al 100% de la 
exposicion neta de la emision, conocida como "Delta" de la emision como se menciono en la clausula Decima Cuarta 
anterior "Cobertura y Norma de Liquidez Agregada o, en su caso Plan de Requerimientos de Efectivo". Asimismo la 
Emisora cuenta con limites nocionales, de delta, gamma, vega y theta, para una efectiva administracion de riesgos. 

Como ampliacion de la explicacion anterior, considerese a manera de ejemplo el siguiente: si la Emisora efectua la 
emision de una serie que establezca como porcentaje retornable de prima de emision del 100% de la misma, la Emisora 
invertira el valor presente de dicho importe en lnstrumentos de Deuda u otros, a un plazo equivalente al plazo de la 
emision y con el resto de 10s recursos comprara valores correlacionados como NAFTRAC'S. 

El portafolio de cobertura de la emision por tanto quedara conformado por lnstrumentos de Deuda y NAFTRASC'S, de 
mod0 que al vencimiento de la emision, la inversion realizada en lnstrumentos de Deuda sera suficiente para cubrir el 
pago del porcentaje retornable de la prima, mientras la inversion en NAFTRAC'S dara a la Emisora un resultado similar 
al comportamiento observado por el IPC durante la vigencia de la serie. 

PORTAFOLIO DE LA COBERTURA 

Equivalente al porcentaje 
retornable 

Equivalente a la exposicion 
"Delta" de la emision 



c) Plan de distribucion 

El interrnediario colocador de 10s Titulos Opcionales sera Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financier0 
Scotiabank Inverlat, en el entendido que el interrnediario colocador no ha firrnado ni pretende firrnar algun contrato de 
sindicacion con otras casas de bolsa para forrnar un sindicato colocador. 

Los Titulos Opcionales seran colocados por la Ernisora conforrne a un plan de distribucion, que tiene corno objetivo 
primordial tener acceso a una base diversa de inversionistas y representativa del rnercado institutional rnexicano, 
integrado personas fisicas y rnorales cuando su regimen de inversion lo prevea expresarnente. 

Asirnisrno, el proceso de colocacion perrnite la participacion en igualdad de condiciones, a cualquier persona, incluyendo 
partes relacionadas de la Ernisora (segun dicho terrnino se define en el Anexo 5, serie C-2 de las Disposiciones de 
Caracter General Aplicables a las Casa de Bolsa, publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 6 de septiernbre de 
2004, segun las rnisrnas han sido rnodificadas). 

El rnonto de la oferta no podra incrernentarse por ejercicio de sobreasignacion. De igual forrna, el interrnediario 
colocador no efectuara operaciones que faciliten la colocacion de 10s valores, corno la estabilizacion de precios. 

El interrnediario colocador rnediante su estrategia de venta pretende propiciar la participacion de clientes en el rnercado 
de valores que buscan riesgos lirnitados. 

Hasta donde la Ernisora tiene conocirniento, 10s directivos, rniernbros del Consejo de Adrninistracion de la Ernisora o las 
personas relacionadas con la Ernisora a las que se hace referencia en la fraccion XIX del articulo 2 de la LMV, no 
suscribiran Titulos Opcionales objeto de la presente Ernision. Adicionalrnente, hasta donde la Ernisora tiene 
conocirniento, ninguna persona suscribira mas del 5% (cinco por ciento) de 10s Titulos Opcionales rnateria de la 
Ernision, en lo individual o en grupo. Sin perjuicio de lo anterior, cualquiera de estas personas podra participar en 
igualdad de condiciones. 

La asignacion de 10s Titulos Opcionales se efectuara a raz6n de prirneras entradas prirneras salidas. 

d) Cobertura / 
La cobertura se constituira con acciones de referencia y valores correlacionados a estas. Adernas podra incluir bonos, 
CEDES, instrurnentos financieros derivados y titulos opcionales de ernision nacional y extranjera, sobre 10s rnisrnos 
valores de referencia y sobre valores correlacionados a estos, siernpre y cuando las ernisoras cuenten con reconocida 
solvencia, reservandose la CNBV la atribucion de objetar a quienes no reunan esta caracteristica en casos concretos. 
Los valores correlacionados y 10s factores de correlacion seran dados a conocer por la Bolsa, en la forrna y terrninos 
que la Bolsa establezca. 

Para 10s efectos del calculo de la cobertura, delta es la relacion entre 10s rnovirnientos de precios de 10s titulos 
opcionales con respecto a 10s rnovirnientos de precios de 10s valores de referencia, expresada en unidades o fracciones 
de unidad. 

La delta de la cobertura en ningun caso podra ser inferior a una unidad en terrninos negativos. Lo anterior significa que 
el equivalente de la delta de la cobertura, deterrninada en valores de referencia, en ningun rnornento podra vender en 
corto o adquirir opciones o titulos opcionales por un nurnero mayor de valores de referencia que aquellos que arnparan 
10s titulos opcionales de cornpra. 

La delta de la cobertura debera neutralizar al cierre del dia, la exposicion al riesgo del total de 10s titulos opcionales 
vigentes que haya ernitido la casa de bolsa. 

La casa de bolsa presentara a la Bolsa, 10s estados de cuenta que reflejen el estado de las coberturas y 10s 
requerirnientos de efectivo, asi corno la fundarnentacion tecnica que las soporte de acuerdo a lo establecido en el 
Reglarnento Interior de la propia bolsa. En caso de no rnantenerse la cobertura, la casa de bolsa debera adquirir o, en 
su caso vender 10s titulos opcionales, bonos, instrurnentos financieros derivados y titulos opcionales de ernision nacional 
y extranjera, requeridos para el curnplirniento. 

e) Fundamento Legal del Regimen Fiscal Aplicable 

Los posibles adquirentes deberan sujetarse a lo previsto en 10s articulos 16-A y 16-C del Codigo Fiscal de la 
Federacion, en 10s Articulos 22, 32 fraccion XVII, 109 fraccion XXVI, 167 fraccion XIV, 171, 192 y 199 de la Ley del 



lmpuesto Sobre la Renta, en 10s articulos 20, 134, 247 y 264 del Reglamento del mismo ordenamiento y en las Reglas 
1.2.1.9., 1.3.3.3. y 1.3.22.4. de la Resolution Miscelanea Fiscal vigente, asi como a las Disposiciones que las sustituyan, 
reformen o complementen con posterioridad. 

El regimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia de la Emision. 

f) Autorizacion y Registro 

Dichos Titulos Opcionales han quedado inscritos en el Registro Nacional de Valores bajo el numero 0433-1.20-2006- 
028, mediante oficio de autorizacion por parte de la Comision numero 153/516528/2006, de fecha 7 de diciembre de 
2006. La Inscripcion en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad de 10s valores, la 
solvencia de la Emisora o sobre la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el prospecto, ni convalida 10s 
actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de las leyes. 

g) Documentos de Caracter Publico 

Todos 10s documentos presentados a la Comision y a la Bolsa como parte de la solicitud de autorizacion de inscripcion 
de 10s Titulos Opcionales, podran ser consultados en esta ultima en la siguiente direccion electronica: www.bmv.com.mx 
y en la direccion electronica del Emisor (www.scotiabank.com.mx), asi como en las oficinas de la Bolsa ubicadas en 
Paseo de la Reforma No. 255, Col. Cuauhtemoc, C.P. 06500, Mexico, D.F. 

Asimismo, a solicitud de 10s inversionistas se proporcionara a estos copia de 10s documentos a que se refiere el parrafo 
anterior, para lo cual deberan dirigirse con Salvador Peredo Mendia en las oficinas de la Emisora, ubicadas en Bosque 
de Ciruelos numero 120, colonia Bosques de las Lomas, C.P. 11 700, Mexico, D.F., o al telefono 53-25-35-18. 

A /' 
h) Nombres de Personas con Participacion Relevante en la Oferta 

1. Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, como ~misoL  
2. Ritch Mueller, S.C., como asesores legales externos del Emisor. 
3. KPMG Cardenas Dosal, S.C., como auditores externos del Emisor. 
4. Value, S.A. de C.V. Casa de Bolsa, Grupo Financiero Value., como representante comun. 

Cabe sehalar que ninguna de las personas antes indicadas es propietaria de una porcion significativa de las acciones de 
la Emisora, o tiene algun interes economico direct0 o indirect0 que dependa del exito de la colocacion. 

Por otra parte, la persona encargada de las relaciones con 10s inversionistas sera Salvador Peredo Mendia de Scotia 
lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, cuyos datos se relacionan a continuacion: 

Telefono: 91-79-51-85 
Direccion: Blvd. Manuel ~ v i l a  Camacho, No. 1, Piso 1, Lomas de Chapultepec, C.P. 11009, Mexico, D.F. 



a) Historia y Desarrollo de la Emisora 

Denominacion Social y nombre comercial de la Emisora: 

Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat. 

Fecha de Constitucion y duracion de la Emisora: 

Por escritura 40,690, de fecha 2 de rnarzo de 1976, con duracion indefinida. 

Direccion y telefonos de sus principales oficinas: 

Bosque de Ciruelos No. 120, Col. Bosques de las Lornas, Delegacion Miguel Hidalgo, Codigo Postal 11700, Mexico, 
Distrito Federal. Telefono 52-35-30-00. 

Descripcion de la evolution de la compaiiia: 

El dia 2 de rnarzo de 1976, se constituyo la ernpresa denorninada "Valores Banarnex, S.A. de C.V.", formalizandose 
dicho acto rnediante la escritura publica nurnero 40,690, otorgada ante la fe del Lic. Carlos Garciadiego Foncerrada, 
titular de la notaria nurnero 41 del Distrito Federal. La referida sociedad tenia corno dornicilio el Distrito Federal, duracion 
de 99 anos y capital rninirno fijo de cinco rnillones de pesos, rnoneda national. 

Posteriorrnente, en el rnes de febrero de 1979, "Valores Banarnex, S.A. de C.V." carnbio su denorninacion por la de 
"Casa de Bolsa Banarnex, S.A. de C.V.", lo cual se hizo constar en la escritura publica nurnero 41,312, otorgada ante la 
fe del rnisrno notario que la referida en el parrafo anterior, cuyo primer testirnonio quedo inscrito en el Registro Publico 
de Cornercio en el folio rnercantil nurnero 4871. 

Asirnisrno, rnediante escritura publica nurnero 36,775, otorgada ante el Lic. Carlos A. Yfarraguerri y Villarreal, titular de la 
notaria nirrnero 28 del Distrito Federal, el dia 4 de septiernbre de 1985 la casa de bolsa antes referida carnbio 
nuevarnente su denorninacion por la de "Casa de Bolsa Inverlat, S.A. de C.V." (Casa de Bolsa Inverlat). 

Casa de Bolsa lnverlat se fusion6 en 1985 con otro interrnediario bursatil, Fornento de Valores, S.A. de C.V., 
subsistiendo la prirnera corno sociedad fusionante. Esta fusion quedo registrada rnediante escritura No. 19480 del 23 de 
octubre de 1985 ante la fe del notario publico No. 136 Lic. Jose Manuel Gornez del Carnpo Lopez del Distrito ~ederal, 
inscrita en el folio rnercantil4871 y 2262, 10s dias 30 y 31 de octubre de 1985. 

En 1992, Casa de Bolsa lnverlat pas6 a formar parte del Grupo Financiero Inverlat, por lo que se llevo a cab0 el tercer 
carnbio de denorninacion de la Ernisora quedando corno "Casa de Bolsa Inverlat, S.A. de C.V., Grupo Financiero 
Inverlat". Lo anterior se hizo constar en la escritura publica nlirnero 9,886, otorgada ante la fe de la Lic. Ana Patricia 
Bandala Tolentino, titular de la notaria nurnero 195 del Distrito Federal. 

El dia 12 de enero de 2001, rnediante escritura nurnero 23,396, otorgada ante la fe del rnisrno notario que la relacionada 
en el parrafo anterior, se llevo a cab0 la protocolizacion del acta de asarnblea general ordinaria, extraordinaria y especial 
de accionistas de Casa de Bolsa Inverlat, celebrada el 15 de diciernbre de 2000, en la que se adoptaron, entre otros 
acuerdos, 10s siguientes: 

i) Carnbiar su denorninacion para adoptar la que actualrnente ostenta de "Scotia lnverlat Casa de Bolsa, Sociedad 
Anonirna de Capital Variable, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat"; 

ii) Aurnentar su capital rninirno fijo a la surna de $360'480,760 Pesos 6411 00, Moneda National; y 

iii) Reforrnar totalrnente sus estatutos sociales, conservando su dornicilio en Mexico, Distrito Federal, duracion 
indefinida, clausula de adrnision de extranjeros, estableciendo su capital y denorninacion corno ha quedado 
indicado y por objeto, entre otros, la prestacion de todos 10s servicios y realization de todos 10s actos que 
corresponden a una casa de bolsa en 10s terminos de la Ley del Mercado de Valores. 



Finalrnente, la Secretaria de Hacienda y Credito Publico en su Oficio 366-111-315 de fecha 2 de diciernbre de 2004, 
autorizo a la Ernisora a escindirse sin extinguirse, y a constituir con rnotivo de dicho act0 una sociedad denorninada 
Lepidus, S. A. de C. V., que fue fusionada inrnediatarnente con Scotiabank Inverlat, S. A., Institution de Banca Multiple, 
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, sociedad perteneciente al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. La 
adrninistracion Ilevo a cab0 dicha escision el 22 de abril de 2005 y el activo escindido ascendio a 350 rnillones de pesos 
norninales, que cornprende principalrnente las acciones de doce sociedades de inversion, de Scotia lnverlat Derivados, 
S. A. de C. V. e inversiones en valores. 

b) Descripcion del Negocio 

La Ernisora es una casa de bolsa que ofrece a sus clientes todos 10s servicios y la realizacion de todos 10s actos que 
correspondan a una casa de bolsa en 10s terminos de la Ley del Mercado de Valores. 

i) Actividad Principal 

La actividad principal de la Ernisora es la prestacion de todos 10s servicios y la realizacion de todos 10s actos que 
correspondan a una casa de bolsa en 10s terminos de la Ley del Mercado de Valores, asi corno la realizacion, en forma 
habitual, profesional e independiente, de actos tendientes a auxiliar a las instituciones de credit0 en la celebracion de las 
operaciones previstas en el Articulo 92 de la Ley de lnstituciones de Credito. 

6' 

ii) Canales de Distribucion 

La Ernisora, al 30 de septiernbre de 2008 cuenta con 46 oficinas, divididas de la siguiente rnanera: 

Occidente: Leon (Boulevard) Sur: Puebla (La Paz) 
Leon (Plaza Leon) Puebla (Esrneralda) 
Queretaro (Zaragoza) Veracruz 
Queretaro (Jurica) Merida 
Aguascalientes Tuxtla Gutierrez 
lrapuato 
Celaya 
Morelia 
San Luis Potosi 

Monterrey: Monterrey Noreste: Herrnosillo 
Monterrey (Vasconcelos) Ciudad Obregon 
Monterrey (Revolucion) Culiacan 
Monterrey (La Rioja) Tijuana 

Mexicali 
Mochis 
Tarnpico 
Ensenada 
Chihuahua 
Torreon 
Ciudad Juarez 
Saltillo 
Mazatlan 

Guadalajara: Guadalajara Metropolitano: Bosques 
Guadalajara (Chapultepec) Bosques (Patrimonial) 
Guadalajara (Monraz) Perisur 
Guadalajara (Acueducto) Lornas Palrnas 
Puerto Vallarta Plaza Satelite 

lnterlornas 
Torre Mayor 
Toluca 
Cuernavaca 
Acapulco 



Asirnisrno rnantiene relacion con sus clientes a traves de sisternas por Internet corno Scotiatrade. 

iii) Patentes Licencias, marcas y otros contratos 

La Ernisora es propietaria de diversas rnarcas, dentro de las cuales destacan: Farnilia de Fondos Finlat, Farnilia de 
Fondos Scotia Inverlat, Farnilia de Fondos de Inversion Scotia Inverlat, Fondos de Inversion Scotia Inverlat, Inlatrade, 
lnlat Online, Finlattin, lnlattrade y Scotiatrade, ya que son representativas de diversos productos y servicios financieros 
que se ofrecen al publico, todas con registros vigentes. 

Las politicas referentes a la investigacion y desarrollo de product0 se enfocan principalrnente a la exploracion de las 
necesidades y satisfaccion de diferentes segrnentos de la clientela que sirvan corno base para el desarrollo ylo 
rnodificacion de productos, asi corno percepcion del servicio, evaluacion publicitaria e irnagen en general. 

La Ernisora no tiene celebrados contratos relevantes distintos de aquellos que forrnan parte del curso normal del 
negocio. 

iv) Principales Clientes 

La Ernisora cuenta con alrededor de 17,500 clientes, no existiendo dependencia directa con alguno o varios de ellos. 4 
v) Legislacion Aplicable y Situacion Tributaria // 

Con relacion a 10s beneficios fiscales especiales, la Ernisora no goza de beneficios fiscales o irnpuestos eGeciales, 
asirnisrno, su situation fiscal no presenta contingencia de irnpuestos ornitidos u ornision en el curnplirniento de 
obligaciones fiscales. 

Por otra parte, la Ernisora esta obligada al pago del lrnpuesto Sobre la Renta, el cual se calcula considerando corno 
gravables o deducibles ciertos efectos de inflacion tales corno depreciation, calculadas sobre valores en precios 
constantes, lo que perrnite deducir costos actuales y se acurnula o deduce el efecto de la inflacion sobre ciertos activos 
y pasivos rnonetarios a traves del ajuste por inflacion. 

La Ernisora esta regulada por el siguiente rnarco legal: 

Constitucion Politica de 10s Estados Unidos Mexicanos 
Ley del Mercado de Valores y en lo no previsto por este ordenarniento, a las casas de bolsa se les aplicara en el 
orden siguiente: 

1. La legislacion rnercantil 
2. Los usos bursatiles y rnercantiles 
3. La legislacion del orden cornun. 

Asirnisrno, seran aplicables supletoriarnente 10s capitulos referentes a 10s terrninos y plazos, notificaciones, irnpugnacion 
de las notificaciones, visitas de verificacion, irnposicion de sanciones e interposicion de recursos, de la Ley Federal de 
Procedirniento Adrninistrativo. 

a Las Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa, expedidas por la Cornision Nacional 
Bancaria y de Valores, publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el dia 6 de septiernbre de 2004 y 
resoluciones que rnodifican dichas Disposiciones. 

a Por ultimo, la Ernisora en dicho caracter, se sujetara a lo seiialado en las Disposiciones de caracter general 
aplicables a las ernisoras de valores y a otros participantes del 
rnercado de valores, expedidas por la Cornision Nacional Bancaria y de Valores, publicadas en el Diario Oficial de la 
Federacion el dia 19 de rnarzo de 2003, segun esta se ha reforrnado. 



vi) Recursos Humanos 

La Emisora, al 30 de septiembre de 2008, contaba con 370 empleados, de 10s cuales el 100% son empleados de 
confianza. 

Cabe sefialar que en el ultimo ejercicio social de la Emisora, esta no contrato un numero significativo de empleados 
temporales. 

vii) Desempeiio Ambiental 

No aplica. 

viii) Information de Mercado 

Mercado de dinero. En el period0 enero - octubre de 2008 la Emisora realizo el 5.20% del monto asignado de Mercado 
de Dinero totalizando un importe de $506,347 millones de pesos incluyendo compras y ventas. 
Fuenfe: Bolefin de lndicadores Bursafiles de la Bolsa Mexicana de Valores Noviembre 2008; con dafos proporcionados 
por SIF-ICAP. 

Mercado de Capitales. La Emisora, efectuo a noviembre de 2008, 304,949 operaciones en el mercado accionario, 
correspondientes a un importe de $124,547,409 millones de pesos. En participacion en el mercado se obtuvo el 3.70% 
del total operado. 
Fuenfe: Bolefin de lndicadores Bursatiles de la Bolsa Mexicana de Valores Noviembre 2008; con dafos proporcionados 
por SIF-ICAP. 

P 
Enero 2008 - noviembre 2008 

CASA DE No. DE 
BOLSA OPER *IMPORTE Yo 

1 GBM 1,274,878 388,657,419 14.08% 
2 MERL 412,013 384,961,502 13.95% 
3 ACClV 909,499 370,214,495 13.42% 
4 CS 297,499 224,218,300 8.13% 
5 INTER 508643 21 6,767,462 7.86% 
6 SANT 532,533 21 3,300,405 7.73% 
7 INBUR 216,435 186,022,622 6.74% 
8 BANOR 469,546 182,588,985 6.62% 
9 U BS 290,262 180,453,298 6.54% 
10 IXE 460,948 157,548,631 5.71% 
11 BCOMER 399,064 130,098,395 4.71% 
12 SCTlA 304,949 124,547,409 4.51% 

(Incluye acciones industriales comerciales y de servicios, bancarias, casas de bolsa, seguros, fianzas, extranjeras, 
titulos referenciados a acciones, certificados de participacion ordinarios sobre acciones) 

* lmporte en miles de Pesos, incluye compras mas ventas en caso de cruces, se registran como una sola operacion. 

Mercado de Titulos Opcionales .("Warrants"). Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., efectuo de enero a 
noviembre 2008, 961 operaciones en el mercado de warrants, correspondientes a un importe de $6,472,499. En 
participacion en el mercado se obtuvo el 70.31% del total de operaciones de acuerdo con cifras publicadas en 10s 
lndicadores Bursatiles de la Bolsa Mexicana de Valores, noviembre 2008. 



WARRANTS 

Enero 2008 - noviembre 2008 

CASA DE No. DE 
BOLSA OPER *IMPORTE % 

1 SCTlA 961 6,472,499 70.31% 
2 SANT 20 2,525,407 27.43% 
3 BANOR 119 172.616 1.88% 

lmporte en miles de Pesos, incluye compras mas ventas en caso de cruces, se registran como una sola operacion. 

Fuente: Boletin de lndicadores Bursatiles de la Bolsa Mexicana de Valores Noviembre 2008; con datos proporcionados 
por SIF-ICAP. 

ix) Estructura Corporativa 

A130 de septiembre de 2008, el capital social de la Emisora, se encuentra integrado de la siguiente manera: 

Posicion Accionaria 

Serie "B" 

3 

3 
3 

Capital Social 
Capital Minimo Fijo 
Capital Variable 
Capital Pagado 

El principal accionista del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V., es The Bank of Nova Scotia, quien posee 
el 97.31% de las acciones en circulacion, el 2.69% restante se encuentra en contratos de intermediacion bursatil de 
diversas personas. 

Es importante seiialar que ninguna proporcion significativa del capital social de la Emisora ha sido pagada en especie 
en 10s ultimos tres aiios. 

$ 

$386,033,107.46 
$196,417,263.15 
$1 89,615,844.30 
$386,033,107.46 

Accionista 

Grupo Financier0 Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. 
Otros Accionistas 
Total 

La Asamblea General Ordinaria de Accionistas de la Emisora, es la que decide si se retribuye a sus accionistas por su 
participacion en la empresa. No existe una politica definida para el otorgamiento de 10s mismos. 

Total 

22,019 
3 

22,022 

La Emisora no ha otorgado dividendos en 10s ultimos tres ejercicios sociales. Lo anterior, en virtud de que, como parte 
de la estrategia de negocios de la Emisora, 10s dividendos que al efecto se generen son aportados al capital social de la 
misma. 

Acciones Totales 

22,022 
1 1,205 
10,817 
22,022 

Porcentaje 

99.986377% 
0.01 3623% 

100.00% 

Serie "F" 

22,019 

22,019 

La Emisora pretende seguir su crecimiento en todas las areas que integran la misma, mediante un reforzamiento en la 
posicion que ocupa en el mercado, la optimizacion de sus recursos y la prestacion de mas y mejores servicios para su 
clientela. 

Serie "F" 

22,019 
11,205 
10,814 
22,019 

Serie "B" 

3 
3 

El grupo al que pertenece la Emisora esta integrado de la manera siguiente: 



Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. 
97.31 % 

Sociedad Controladora Filial 

Scotiabank Inverlat, S.A., 
lnstitucion de Banca Multiple, 

Grupo Financiero 
Scotiabank lnverlat 

99.99% 
lnstitucion de Banca Multiple 

I 
Scotia lnverlat 
Casa de Bolsa, 
S.A. de C.V., 

Grupo Financiero 
Scotiabank lnverlat 

99.99% 
Casa de Bolsa 

x) Descripcion de 10s Principales Activos 

Los inmuebles propiedad de la Emisora son 10s siguientes: 

Scotia Fondos, S.A. de C.V., 
Sociedad Operadora de 

Fondos de Inversion, Grupo 
Financiero Scotiabank lnverlat 

99.99% 
Sociedad Operadora de 

Fondos de Inversion 

I 
Scotia Afore, S.A. de 

C.V., Grupo 
Financiero Scotiabank 

lnverlat 
99.99% 

Administradora de 
Fondos para e l  Retiro 

Dichos inmuebles cuentan con seguros contra dafios y no estan dados en garantia para la obtencion de algun credito. 

/ 

xi) Procesos Judiciales, Administrativos o Arbitrales 

No tenemos conocimiento de que existe actualmente, ni hay alta probabilidad de que pueda existir en un futuro, 
cualquier proceso judicial, administrativo o arbitral relevante, distinto de aquellos que forman parte del curso normal del 
negocio, que haya tenido o pueda tener un impacto significativo sobre 10s resultados de operacion y la posicion 
financiera de la Emisora, que pudiera representar un costo o beneficio de al menos 10% de 10s activos de la Emisora, en 
10s cuales se encuentre o pueda encontrarse involucrado la Emisora o sus accionistas, consejeros y principales 
funcionanos. 

Ubicacion 

Bosque de Ciruelos No. 120, Mexico, D.F. 
Av. Veracruz No. 304, Hermosillo, Sonora 
Blvd. Adolfo L. Mateos No. 102, Leon, Guanajuato 

Al cierre del tercer trimestre de 2008 y a la fecha del presente Prospecto la Emisora, revela que no se encuentra en 
alguno de 10s supuestos establecidos en 10s articulos 9 y 10 de la Ley de Concursos Mercantiles, o que pueda ser 
declarado o haya sido declarado en Concurso Mercantil. 

U so 

Oficinas 
Oficinas 
Oficinas 

Metros cuadrados de 
Construccion 

18,098 
300 

1,362 

Antiguedad 

21 
19 
22 



a) Datos Generales 

El indice de Referencia en la presente emision sera el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa 

La Bolsa, es una sociedad mercantil legalmente constituida conforme a las leyes de la Republica Mexicana, con 
domicilio social en Mexico, D.F. e inscrita en el Registro Publico de Comercio Correspondiente. 

La Bolsa ha desarrollado 10s indices necesarios que permiten promover el mercado de valores mexicano tanto en el 
interior de la Republica Mexicana como en el exterior, resumiendo con alto grado de significancia estadistica el 
comportamiento de un gran numero de variables. Dichos indices han sido desarrollados, estimados y difundidos de 
acuerdo con 10s estandares de calidad mas altos de 10s mercados internacionales. 

La Bolsa ha registrado como marcas ante la autoridad competente de la Repljblica Mexicana, algunos de 10s indices, 
entre 10s que se encuentra el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa, lo cual le permite licenciar el uso en favor de 
terceras personas. 

La Emisora, celebro con la Bolsa un contrato de licenciamiento del indice de Precios y Cotizaciones el dia 25 de abril de 
1997. 

La Bolsa no avala, ni sugiere la compra o esta involucrada en el proceso de Oferta Pljblica de 10s Titulos Opcional . De / la misma manera, en ningun momento quedara obligada a asumir compromisos, garantizar o indemnizar de manera 
alguna a 10s Tenedores de 10s Titulos Opcionales o cualquier tercero, por el comportamiento de 10s precios de 10s 
valores que conforman el Indice, asi como por la cornision involuntaria de errores u omisiones o por la suspension que 
se haga de la estimacion y difusion del lndice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa. 

En el caso de que la Bolsa suspenda la estimacion y difusion del indice, ya sea temporal o definitiva, o cuando se altere 
el metodo utilizado en su calculo, con exception de! cambio de 10s valores que integran el lndice de Precios y 
Cotizaciones de la Bolsa, esta deterrninara el metodo o lndice sustituto, conforme lo establece el Acta de Emision. 

indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

El indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa se calcula con base en una muestra de las series mas bursatiles del 
mercado mexicano de valores. 

La Bolsa se reserva el derecho de sustituir !as emisoras y las emisiones integrantes del indice de Precios y 
Cotizaciones. Existen provisiones para que el lndice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa se siga estimando de 
acuerdo a las bases de calculo al momento de la firma de la licencia independientemente de que la Bolsa decida 
modificar significativamente la forma de calculo o dejar de estimar dicho indicador. 

Caracteristicas generales del indice de Precios y Cotizaciones 

Concepto 

Formula 

Ponderaci6n 

Criterios de 
Seleccion 

Caracteristicas 

yide el cambiO diariO del valor 
capitalizacion de una 

muestra de valores 

La ponderacion es realizada 
con el valor total de 
capitalization de cada serie 
accionaria. 

1. Bursatilidad (alta y 
media) 

2. Valor de 
Capitalization 

3. Restricciones 

Criterio de Seleccion 
Esta formula evalira la trayectoria del mercado, y facilita su 
reproducciln en portafolios. sociedades de inversion y carteras 
de valores que pretendan obtener el rendimiento promedio que 
ofrece el mercado. 
Con la finalidad de que el IPC permita una apropiada 
distribucion de riesgo en 10s portafolios se pretende diversificar 
la muestra de tal suerte que la ponderacion resulte en una 
muestra con el mejor balance posible. 

Con este indicador se asegura que las empresas Sean las de 
mayor negociacion en la BMV 
Este criterio busca que las empresas consideradas, Sean 
significativas en su ponderacion y distribucion en la muestra. 
Con las medidas establecidas en este rubro, se permite tener 
condiciones claras en el mantenimiento y seleccion de 
empresas para la muestra. 



Cualquier informacion adicional sobre indice de referencia podra ser consultada en la pagina de Internet de la misma: 
www.bmv.com.mx, sin embargo, la misma no forma parte de este Prospecto. 

TamaAo de la 
muestra 

Periodicidad de la 
revision de la 
muestra 

Deterrninacion del indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

Es el principal indicador del comportamiento del mercado accionario en su conjunto y expresa un valor en funcion de 10s 
precios de una muestra balanceada, ponderada y representativa del total de acciones cotizadas en la BMV. La muestra 
se revisa bimestralmente y la integran alrededor de 35 emisoras de distintos sectores de la economia. Aplicado en su 
actual estructura desde 1978, el IPC expresa en forma fidedigna la situacion del mercado bursatil y constituye un 
indicador altamente confiable. 

adicionales 

Actualmente es de 35 series 
accionarias (ha oscilado entre 
35 y 50) 

Cada atio 

Expresion Matematica /" 
Una vez definida la composicion de la muestra, el calculo del IPC se hace en tiempo real utilizando la siguiente formula: 

El tamaho esta determinado en funcion de 10s siguientes 
aspectos: Numero de empresas que reunan todos 10s criterios 
establecidos. Caracteristicas del Mercado Mexicano. Amplitud 
suficiente como para no catalogarse como un lndice estrecho 
("Narrow Index"). 

La revision sera anual de acuerdo a 10s criterios establecidos en 
10s puntos anteriores. Se comunicara con la mayor oportunidad 
posible las empresas que se determine tengan que salir y entrar 
en la muestra. Esta medida permite que 10s administradores de 
valores puedan prever la reconstitucion de sus carteras con toda 
anticipacion. 

Donde: 

It= IPC el dia t 
Pit= Precio de la emisora i en el dia t 
Qit= Acciones de la emisora i en el dia t inscritas en la BMV 
t-I  = Dia habil inmediato anterior 
i=1,2,3 ,.......... n 
n= numero de emisoras en la muestra 

A partir del lunes primer0 de julio del 2002, la Bolsa Mexicana de Valores modifico la forma de calculo del indice de 
Precios y Cotizaciones (IPC) y del indice de Mediana Capitalization (IMC-30), a1 dejar de utilizar 10s precios de las 
acciones ajustados por el pago de dividendos en efectivo que decretan las emisoras que integran sus respectivas 
muestras. De esta forma, ambos indices simplifican su calculo y se adecuan con las practicas utilizadas en 10s 
principales indices intemacionales. 

Los indices que publica la BMV son indicadores que muestran el comportamiento que tienen en el mercado 10s precios 
de las emisoras cuyas acciones cotizan pirblicamente. Su calculo se realiza con base en muestras especificas de 
empresas y en metodologias de uso comun en la mayoria de 10s mercados intemacionales. Dos de 10s indices que 
genera la Bolsa (el IPC y el IMC-30) han utilizado como insumo 10s precios ajustados por el pago de dividendos en 
efectivo por las emisoras, lo que ha significado incorporar en estos indicadores el rendimiento product0 de pago de esos 
dividendos en efectivo a 10s tenedores. Con el cambio metodologico que surtio efectos en julio, estos indices reflejan 
solo el rendimiento que proviene de 10s movimientos de 10s precios de las acciones en el mercado. 



Con el proposito de mantener informacion suficiente que facilite las actividades de analisis y de seguirniento al 
desempeiio del mercado accionario, la BMV tambien a partir de julio, publica dialiarnente dos nuevos indicadores: 

1.Un nuevo indice de Dividendos (IDIPC) que ofrecera un indicador del rendimiento por dividendos en efectivo 
decretados por las ernisoras que forrnan parte de la rnuestra del IPC. Dicho indice sera dado a conocer a traves de 10s 
sisternas electronicos y publicaciones de la propia Bolsa. 

2.Un indice que incorpora todos 10s movirnientos corporativos de las ernisoras que integran la muestra del IPC, que se 
denorninara lndice de Rendimiento Total (IRT) y sera dado a conocer por 10s mismos medios de difusion antes 
rnencionados. 

Lo anterior, ha sido dado a conocer y condensado con las diversas instituciones participantes en el medio bursatil 
financiero, asi corno a 10s analistas del mercado. 

Grafica del Precio Historico (Septiernbre 2004 - Diciernbre 2008) / 

Grafica de la Volatilidad Historica (Marzo 2006 - Diciernbre 2008) 





b) Inforrnacion Bursatil 

Evolucion grafica del indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

Nontxe: 
Bolsa Mexicana de Valores 

CUSl P 
Valor de Mercado en 
Milliones USD 3 

Description del indice 

El Indice de Recios y Cotkaaones, o IPC, es un indice cuya ponderacion es realizada con d valor total de capitallacion de 
las acaones que m& burdtiles dd mercado mexicano de valores. El indice fue desar~llado con un niwl base de 0.78 d 30 
de octubre de 1978. 

Historia del Precio / 

Rendimiento Total 

El c a d o  del IPC se h a  en tierrpo red utilimdo la fbrmla rerelaaonada en la pagna 29 anterior. 

Fuente: Bolsa Mexicana de Valores, S.AB. de C.V. (\~urw.bmv.com.mx) 

Period0 Niwles 
31 Dic-07 29,536.8 
31 Dic-08 22,380.3 

Rendimiento -24.23% 

Period0 Nivdes 
30Dic-05 17,802.7 
31 Dic-08 22,380.3 

Rendimiento 25.71% 

Period0 Nivdes 
31-Dic-03 8,795.3 
31-Dic-08 22,380.3 

Rendimiento 154.40% 



&re la vdatilidad 
Cam se p l e d e c b s z ~ ~  en el g%ficoale"cr la datilidad del Idice& Redm Cotkadones(lPC) bho rn irclemafio sigi fid en la 
s w a  m tad del 2008. Este increment0 es el resd tado del moviemiento de tqa q~ two el IFC d u d e  el picdo. Esta s ' h a h  no se 
present0 4us immteenMcos ino  qefuern fenjmeno rmndal. La n a t u d ~ a d e I a T i ~ a  Cpades  h a c e q ~  el preaode &a 
puedafluctuem r m s a a x i a d e ~ i o e n  lavdatilidad de mercado. En peridosde dtawlatilidacl cano el q~ dste actudmnte 
el p-edo de los Titula Qmcnales plede tener fluduaciones de precio s igt i f i ias.  
Rm maycr infomracion d respedo, por f a w  r m i t i ~  d itxiso ii) "Resg de k r c . ,  relacionado en la m n a  8 de este R-ospecto. 

kestra del lndce de Precios y Cotizaciones 

PlfaSPBdeCV GnrpoCarsoSP8deCV 
/%ri&aWvil SP8deCV Gnrpo El&a SP8 de CV 
AxtelS4BdeCV GnrpoFinanderoBanate W d e  CV 
ha, Carpartarnos S d e  CV GnrpoFinanderoImS4B 
Bdsa M m a  de Vdores SP8 de CV GnrpoWArnS4BdeCV 
CarsoGlobalTelmSaSdeCV Gnrpofvbdelo S4Bde CV 
CemexSaSdeCV GnrpoSimecSaSdeCV 
Cla MneraPutlan S43 deCV GnrpoTelevisaS4B 
Gxscrdo ARASM de CV lnclrsbias WS4B 
Wdadora Ccmrdal WcanaSP8deCV Inclraas FkhlesS4BdeCV 
CapGeo98deCV KrrbdyClark de M c o  98 de CV 
ksmdladora l-bm 98 de CV MckmSP8deCV 
hpresas I W S M  de CV C l g ~ h S w i a n a 9 8 d e C V  
Fanento Ea,njmico M c m o  S4B Tel&ms de M c o  98 de CV 
G n r p o k m ~ o d e l h t r o S a S d e C V  T e l m  lntermaciond S43 de CV 
G n r p o k m ~ o d e l  Mfic S4BdeCV WAzteaS4Bde CV 
GnrpoBrrboS4BdeCV ~-DesandIau.banos98deCV 

W M d e M c o S P 8 d e C V  
Fuente: Bolsa M c m a  deVdores, SA B de C.V. (wbm.a,mrnx) 



Niveles Historicos 

. . 
2do. Sem 2006 1 25,863.39 1 18,101.83 1 112,753,370 1 
ler .  Sem 2007 1 32.271.38 1 25.783.04 1 130.891.843 1 

360d Max 360d M in Volumen* 
Aiio 2 004 13,031.57 9,102.82 84,724,430 
Aiio 2 005 18,054.03 11,739.99 90,290,711 

ler. Sem 2006 21.822.93 16.653.15 121.346.619 

Marzo 2008 

1 

* Volumen Promedio Operado en bolsa / 
Nota: No han ocurrido suspensiones significativas en la negoaacion de este valor de referencia en 10s ultimos dos aiios. 

Fuente: BoIsa Mexicana de Valores, S.A. B. de C.V. (www.bmv.a,m.mx) 



a) lnformacion Financiera Seleccionada 

lnformacion Financiera Auditada a131 de diciembre de 2007, 2006 y 2005 
(Cifras en millones de pesos constantes al 31 de diciembre de 2007) 

Informaci6n Financiera lnterna no auditada al 30 de Septiembre de 2008 comparada con la informacion 1 
financiera interna no auditada del mismo period0 de 2007 (lnformacion expresada en millones de pesos). 

b) lnformacion financiera por linea de negocio, zona geografica y ventas de exportacion 

Concepto 
Activo total 

Reportos 
lnversiones 

Pasivo total 
Reportos 

Capital Contable 

Utilidad del ejercicio 
Valores de clientes recibidos en custodia 
Activos y pasivos contingentes 
lngresos totales 

A continuacion se presentan 10s resultados financieros de la Ernisora por product0 y por region geografica por 10s 
ejercicios 2007, 2006 y 2005: 

(Cifras a rnillones de pesos constantes a diciernbre de 2007) 
2007 Metropolitana Norte Occidente Sur Guadalajara Monterrey Total I 
Total 

lngresos 636 85 57 3 5 47 37 966 
Mercado de 
Capitales 137 27 13 15 20 17 229 

Mercado de 
Dinero 53 9 9 3 4 2 62 

Sociedades de 
Inversion 100 26 17 8 15 9 175 
Banca de 
Inversion 109 4 6 4 2 1 126 
Cartera 82 9 3 2 2 2 187 

Septiembre 2008 
5,660 

105 
4,421 

4,243 
43 

1,417 

114 
149,564 

2,934 
649 

Septiembre 2007 
5,269 

3 1 
3,800 

4,007 
20 

1,262 

174 
170,362 

3,904 
604 



Otros lngresos 157 10 8 4 4 5 188 

Cifras a rnillones de pesos constantes a diciernbre de 2007) 
2006 Metropolitana Norte Occidente Sur Guadalajara Monterrey Total I 
Total 

lngresos 631 7 1 46 33 42 20 887 
Mercado de 
Capitales 125 19 8 16 16 9 193 

Mercado de 
Dinero 47 8 11 3 5 2 66 

Sociedades de 
Inversion 95 24 15 8 15 5 162 
Banca de 
Inversion 110 3 2 2 1 1 119 
Cartera 88 8 3 2 2 1 

Otros lngresos 166 8 6 2 4 1 

Cifras a millones de pesos constantes a diciernbre de 2007) // 
2005 Metropolitana Norte Occidente Sur Guadalajara Monterrey w t a l  I 

Total 
lngresos 594 62 44 28 40 25 793 

Mercado de 
Capitales 83 16 5 9 12 7 132 
Mercado de 
Dinero 44 12 16 5 7 4 88 
Sociedades de 
Inversion 103 2 1 13 7 14 5 163 
Banca de 
Inversion 171 5 2 3 3 4 188 
Cartera 55 1 1 1 0 1 58 
Otros lngresos 137 7 6 2 3 3 158 

Los lngresos Totales por Linea de Negocio y Zona Geografica a que se refiere esta seccion, incluyen ingresos 
reconocidos en Otros Productos y Gasto Neto, la participacion en el Resultado de Subsidiaria y Asociadas, una parte de 
10s Gastos de Administration, excluyendo 10s efectos de actualization, razon por la cual difieren de 10s lngresos totales 
a que se refiere el inciso a) de la seccion 5. de este prospecto. 

c) lnforme de Creditos Relevantes 

La Emisora no cuenta con creditos o financiamientos especificos que representen mas del 10% de 10s pasivos que se 
muestran en sus estados financieros a131 de diciembre de 2008. 

d) Comentarios y analisis de la administracion sobre 10s resultados de 
operacion y situacion financiers de la Emisora 

i) Resultados de la operacion 

La Emisora en el 2007 registro una utilidad de $167 millones, una baja de $5 millones 6 3% respecto al aiio pasado; 
esto se explica principalmente por mayores ingresos provenientes de comisiones netas, ante el dinamismo en el 
mercado bursatil y a la colocacion de papel comercial; asi como mayores ingresos en operaciones de mercado de 
dinero, que fueron mas que compensados con menores ingresos por compra venta y valuation de valores, asi como 
mayores gastos de administracion, debido a una mayor base de compensacion por desempeiio. Adicionalmente en 
2006 se reconocieron ingresos no recurrentes, por la enajenacion de acciones fideicomitidas. 

La Emisora mostro en el 2006, una utilidad de $172 millones, con una baja de $38 millones respecto al 2005, debido 
principalmente a mayores gastos de administracion, ante el crecimiento de la planta de personal, contemplado dentro 
del programa de expansion de Banca Privada y Patrimonial. 



La Ernisora present0 en el 2005 resultados favorables al incrernentar su utilidad neta en 35%, para ubicarse en $210 
rnillones, corno resultado del buen desernpeiio del negocio bursatil, puesto que su principal indicador el IPC, registro por 
tercer a60 consecutivo un crecirniento irnportante, con un rendirniento acurnulado de 39.8% en pesos. 

Al cierre de septiernbre de 2008 la utilidad neta acurnulada fue de $1 14 rnillones, una baja anual de $60 rnillones 6 34%. 
Los rnayores ingresos en cornisiones netas, principalrnente por la bursatilizacion de creditos hipotecarios de Scotiabank, 
y por asesoria financiera, fueron mas que cornpensados con rnayores irnpuestos, una baja en el rnargen financiero y un 
mayor nivel de gasto de personal proveniente del desernpeiio de las lineas de negocio. 

Cifras Relevantes del Estado de Resultados 
(millones de pesos constantes a diciembre de 2007) 2007 2006 2005 
lngresos por servicios 570 516 534 
Margen financiero por interrnediacion 

193 117 143 
Total ingresos operativos 

Gastos de adrninistracion (587) (534) (445) 
Resultado de la operacion 176 99 232 
Otros productos y otros gastos (neto) 67 132 7 1 
Utilidad antes de ISR v PTU 243 231 303 
ISR y PTU (86) (87) (1 04) 
Resultado antes de participacion en subsidiarias y asociadas 157 144 199 
Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas 10 9 11 
Resultado por operaciones continuas 167 153 21 0 
Operaciones discontinuas, partidas extraordinarias y carnbios en 
politicas contables 19 - 
Resultado Neto 167 172 21 0 

Cifras Relevantes del Estado de Resultados no Auditado 
(millones de pesos por el period0 de nueve meses de l l  de enero de 2008 y Sep 2008 Sep 2007 
2007 a1 30 de septiembre de 2008 y 2007) 
lngresos por servicios 478 442 
Margen financier0 por interrnediacion 171 162 

Total ingresos operativos 649 604 

Gastos de adrninistracion ' (448) (429) 
Resultado de la operacion 201 175 
Otros productos y otros gastos (neto) 62 48 
Utilidad antes de ISR y PTU 263 223 
ISR y PTU (1 56) (57) 
Resultado antes de participacion en subsidiarias y asociadas 107 166 
Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas 7 8 
Resultado por operaciones continuas 114 174 
Operaciones discontinuas, partidas extraordinarias y carnbios en 
politicas contables 
Resultado Neto 114 174 

lngresos p o r  servicios 

En el 2007 10s ingresos por servicio se ubicaron en $570 rnillones con un incrernento de $54 rnillones 6 10% respecto al 
2006, debido a rnayores ingresos por cornisiones y tarifas, principalrnente por cornisiones por cornpra venta de valores 
ante el dinarnisrno en el rnercado bursatil y por mayor colocacion de papel cornercial. 

Los ingresos por servicio en 2006, se ubicaron en $516 rnillones con una disrninucion de $18 rnillones 6 3%, respecto al 
aiio anterior, principalrnente por rnenores ingresos por asesoria financiera, esto cornpensado parcialrnente con rnayores 
ingresos por cornisiones y tarifas. 

En 2005 10s ingresos por servicios se ubicaron en $533 rnillones con un incrernento de $84 rnillones 6 19%, respecto a 
2004, debido a rnayores ingresos por cornisiones y tarifas principalrnente por cornisiones por cornpra venta de acciones 



y colocacion de papel cornercial (en donde destaca: la bursatilizacion de una ernpresa encargada de la construccion de 
trarnos carreteros, asi corno una importante cornpaiiia de seguros y una entidad de gobierno), parcialrnente 
cornpensados con una disrninucion en 10s ingresos provenientes de fondos de inversion por la baja en el cobro de 
cornisiones por codistribucion. 

Los ingresos por servicios se ubicaron en $478 rnillones al cierre de septiernbre de 2008, con un crecirniento de $36 
rnillones u 8% respecto al rnisrno rnes de 2007, principalrnente por 10s rnayores ingresos en cornisiones netas debido a 
la bursatilizacion de creditos hipotecarios de Scotiabank, asi corno a 10s rnayores ingresos por asesoria financiera. 

Margen financiero por intermediacion 

Al cierre de diciernbre de 2007 el rnargen financiero por intermediacion se ubico en $193 rnillones, con un incrernento de 
$76 rnillones 6 65% respecto al 2006. Sin incluir el resultado por posicion rnonetaria, el rnargen rnostro un crecirniento 
de $21 rnillones 6 9% debido principalrnente a rnayores ingresos en operaciones de rnercado de dinero, cornpensados 
con rnenores utilidades en operaciones de cornpra venta de valores y al irnpacto por valuacion de titulos opcionales 
"warrants". 

Al cierre de diciernbre de 2006, el rnargen financiero por interrnediacion se ubico en $1 17 rnillones, una baja de $26 
rnillones 6 18% respecto al aiio anterior. Esto se debio principalrnente al resultado por posicion rnonetaria (REPOMO), 
sin incluir este irnpacto el rnargen financiero rnostro un crecirniento de $21 rnillones u 10% principalrnente por las 
utilidades de las operaciones de titulos opcionales "warrants" y reportos. 

El rnargen financiero por intermediacion se ubico en $144 rnillones al cierre de diciernbre de 2005, una disrninucion de 
$61 rnillones 6 30% respecto al 2004, debido principalrnente a rnenores utilidades en operaciones de rnercado de 
dinero, asi corno el irnpacto por valuacion de reportos, parcialrnente cornpensado por las utilidades en operaciones de 
titulos opcionales "warrants" y del portafolio de posicion propia. 

Al cierre de septiernbre de 2008, el rnargen financiero por interrnediacion se ubico en $171 rnillones, $9 rnillones 6 6% 
superior al rnisrno period0 del aiio anterior. 

Gastos de adrninistracion / 
Los gastos de adrninistracion durante el ejercicio 2007 se ubicaron en $587 rnillones, con un crecirniento anual de $53 
rnillones 6 lo%, debido principalrnente a un mayor gasto en la base de cornpensacion por desernpeho. 

Durante el ejercicio 2006, 10s gastos de adrninistracion se ubicaron en $534 rnillones, un crecirniento anual de $89 rnillones 
6 20%, debido principalrnente a 10s gastos de personal, por el aurnento de la planta de personal, con rnotivo del prograrna 
de expansion de banca privada y patrimonial y al aurnento en 10s gastos de sisternas. 

Los gastos de adrninistracion durante el ejercicio 2005, se ubicaron en $445 rnillones, un aurnento de $37 rnillones 6 9% 
respecto a 2004. Este crecirniento proviene principalrnente de rnayores gastos por servicio internos, honorarios por 
consultorias y pago de licencias de uso de software. 

Al cierre de septiernbre de 2008, 10s gastos de adrninistracion se ubicaron en $448 rnillones, un incrernento anual de 
$19 rnillones 6 4%, principalrnente por un mayor gasto en la cornpensacion por desernpeho de las lineas de negocio. 

ii) Situacion financiera, liquidez y recursos de capital 

La Ernisora cuenta con dos fuentes de liquidez, una interna que es el propio capital de trabajo y una externa en la cual 
se tiene una linea de credito por $95 rnillones. 

Al cierre de 10s ultirnos tres ejercicios no hub0 ejercicio de la linea de credito, ya que el uso de esta, es ocasional, por lo 
que se tuvo disponible en su totalidad, esta linea fue contratada con Scotiabank a tasa variable, liquidable a las 24 horas 
siguientes al ejercicio. 

La adrninistracion de la Ernisora practica una politica prudente en cuanto al rnantenirniento de niveles adecuados de 
liquidez, dentro de las mas sanas practicas del rnercado y en permanente apego al rnarco regulatorio vigente. 

Se cuentan con politicas, procedirnientos y lirnites claros para la adrninistracion de la liquidez, 10s cuales delinean 
puntualrnente 10s pasos a seguir para rnantener brechas de liquidez sanas, asi corno activos liquidos suficientes para 
cubrir 10s requerirnientos necesarios en caso de alguna contingencia. Estas politicas prornueven la distribucion 



uniforrne de flujos de efectivo e intentan rninirnizar las brechas de liquidez entre activos y pasivos considerando 10s 
rnovirnientos historicos de 10s diversos productos que la cornponen. 

La Ernisora rnonitorea periodicarnente su exposicion ante rnovirnientos extrernos de rnercado y considera estos 
resultados para el establecirniento y revision de las politicas y lirnites para la torna de riesgo de fondeo y liquidez. 

El Consejo de Adrninistracion y el Cornite de Riesgos han delegado, en el Cornite de Activos y Pasivos, la funcion de la 
adrninistracion y el rnonitoreo del riesgo de liquidez dentro de 10s pararnetros y lirnites establecidos por el propio 
Consejo. La posicion financiers en lo que respecta a liquidez, repreciacion, inversion en valores, posiciones de riesgo e 
interrnediacion son rnonitoreadas periodicarnente por el area de Adrninistracion de Riesgos que a su vez inforrna a 10s 
cornites de Activos y Pasivos y de Riesgos para su analisis, seguirniento y aprobacion de estrategias a seguir. 

Corno resultado de la operacion diaria de la Ernisora, 10s recursos en Moneda Nacional son invertidos en instrurnentos 
de deuda con disponibilidad inrnediata y 10s recursos en Dolares Arnericanos son invertidos a plazo, en funcion al plazo 
de las obligaciones. 

Cambios ocurridos en las principales cuentas del balance del ultimo ejercicio. 

Cifras Relevantes del Balance General 31 DIC 31 DIC 31 DIC 
(millones de pesos constantes a1 31 de diciembre de 2007) 2007 2006 2005 

Disponibilidades 70 250 79 
Inversion en valores 4,456 2,452 647 
Operaciones con valores y derivadas 105 28 64 
Otras cuentas por cobrar 327 678 205 
Otros activos 353 339 331 

Activo total 5,311 3,747 1,326 

Valores asignados por liquidar 157 

Operaciones con valores y derivadas 
Otras cuentas por pagar 
Otros ~asivos 
capital Contable 1,256 1,089 91 7 

Total pasivo y capital 5,311 3,747 1,326 

Cifras Relevantes del Balance General no Auditado 
(millones de pesos) 30 SEP 30 SEP 

Disponibilidades 
Inversion en valores 4,421 3,800 

Operaciones con valores y derivadas 137 37 
Otras cuentas por cobrar 713 935 
Otros activos 259 355 

Activo total 5,660 5,269 

Valores Asignados por liquidar 1,029 

Operaciones con valores y derivadas 1,898 2,997 

Otras cuentas por pagar 1,279 1,010 
Otros pasivos 37 
Capital 1,417 1,262 

Total pasivo y capital 5,660 5,269 



Activo y Pasivo 

Los activos totales de la Emisora al cierre de diciembre de 2007, ascendieron a $5,311 millones, un crecimiento anual 
de $1,564 millones 6 42%, debido principalmente a una mayor negociacion de titulos por $2,004 millones, para cubrir la 
posicion de titulos opcionales "warrants". Por su parte el pasivo total ascendio a $4,055 millones, $1,397 millones 6 
53% superior al at70 pasado, como resultado de la mayor emision de titulos opcionales "warrants". 

Los activos totales de la Emisora al cierre de diciembre de 2006, ascendieron a $3,747 millones un crecimiento de 
$2,421 millones 6 183% respecto al at70 anterior. Esta variacion se debio principalmente al crecimiento de las 
disponibilidades, a las inversiones en valores y a otras cuentas por cobrar y pagar neto, que se incrementaron en su 
mayor parte por las operaciones pendientes de liquidar. 

Los activos totales de la Emisora al cierre de diciembre de 2005, ascendieron a $1,326 millones, una disminucion de 
$195 millones 6 13% respecto a 2004. Esta variacion se debi6 principalmente a las inversiones en valores (titulos de 
mercado de dinero) y a operaciones pendientes de liquidar. 

Los activos totales de la Emisora a septiembre de 2008, ascendieron a $5,660 millones, un crecimiento anual de $391 
millones 6 7%, debido principalmente al incremento en la negociacion de titulos por $1,697 millones; asi como al 
aumento en 10s titulos disponibles para la venta de $130 millones, por el canje y venta de la accion de la Bolsa, con 
motivo de la oferta publica (IPO) de la BMV; lo anterior se vio compensado con una baja en la cobertura de la posicion 
de titulos opcionales "warrants" de $1,206 millones y en cuentas por cobrar de $222 millones. 

Capital Contable 

Al cierre de diciembre de 2007, el capital contable de la Emisora se ubico en $1,256 millones, presentando un 
crecimiento de $1 67 millones 6 15%. 

Al cierre de diciembre de 2006 el capital contable de la Emisora se ubica en $1,089 millones, con un incremento de 
$172 millones 6 19%. 

Durante 2005, el capital contable disminuyo $178 millones 6 16%, como resultado de la escision de la Emisora sin 
extinguirse, para constituir una sociedad denominada Lepidus S.A. de C.V., la cual fue fusionada con Scotiabank 
Inverlat, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financier0 Scotiabank Inverlat. 

A septiembre de 2008, el capital contable de la emisora se ubico en $1,417 millones, con un crecimiento de $155 
millones 6 12% respecto al mismo period0 del at70 anterior. 

Operaciones p o r  cuenta de terceros / 
En el 2007 10s recursos administrados se ubicaron en $208,165 millones, una baja de $5,448 millones 6 3% anual, por 
menores reportos operados por cuenta de clientes. 

Durante 2006, 10s recursos administrados se incrementaron $29,590 millones 6 16% respecto al at70 pasado. Los 
reportos operados por cuenta de terceros mostraron una baja de $4,263 millones 6 10%. 

Durante 2005, 10s recursos administrados se incrementaron $11,686 millones 6 7% respecto a 2004. Los reportos 
operados por cuenta de terceros mostraron una baja de $5,102 millones u 11 %. 

Al 30 de septiembre de 2008, las operaciones por cuenta de terceros tuvieron una disminucion de $19,140 millones 6 
9%, debido principalmente a que 10s valores de clientes en custodia registraron una fuerte contraccion, principalmente 
en 10s titulos accionarios, como resultado de la volatilidad que han presentado 10s mercados financieros, 
complementada con la baja en 10s reportos operados por cuenta de terceros. 

iii) Control lnterno 

Las politicas de control intemo establecen el marco general de control interno para la Emisora asi como el entorno 
dentro del cual se debe operar, con el objeto de estar en posibilidad de transmitir un grado razonable de confianza de 
que la institucion funciona de manera prudente y sana. 

Se tiene establecido un modelo de control interno que identifica claramente las responsabilidades, bajo la premisa de 
que la responsabilidad sobre el control interno es compartida por todos 10s miembros de la organizacion. El modelo de 
control interno esta formado por: 



Un Consejo de Administracion cuya responsabilidad es cerciorarse que la Emisora opere de acuerdo a practicas 
sanas, y que sea eficazmente administrado. Que aprueba 10s Objetivos y las Politicas de Control Interno, las Pautas 
de Conducta en 10s Negocios de la Emisora y otros codigos de conducta particulares y la estructura de 
Organizacion y que designa a 10s auditores interno y externo de la institucion, asi como 10s principales funcionarios. 
Un Comite de Auditoria que apoya al Consejo de Administracion en la definicion y actualizacion de las politicas y 
procedimientos de control interno, asi como su verificacion y su evaluacion, integrado por tres consejeros 
propietarios y presidido por un Consejero Independiente, que sesiona mensualmente. 
Una Direccion General con responsabilidad sobre el establecimiento del Sistema de control lnterno que maneja y 
hace funcionar eficientemente a la Emisora. 
Controles organizacionales y de procedimientos apoyados por un sistema efectivo de informacion para la Direccion 
(MIS), que permite administrar 10s riesgos a que esta expuesto la Emisora. 
Una funcion independiente de auditoria para supervisar la efectividad y eficiencia de 10s controles establecidos. 
Funciones independientes adicionales de Contraloria y Compliance. 
Un mandato claro de que el Control Intemo, asi como el cumplimiento con las leyes, regulaciones y politicas 
internas es responsabilidad de cada una de las areas y de cada individuo. 

e) Estirnaciones, Provisiones o Reservas contables criticas 

Cornprornisos y contingencias 

a) Juicios y litigios 

A la fecha del presente Prospecto, la Emisora se encuentra involucrada en varios juicios y reclamaciones, derivados del 
curso normal de sus operaciones, sobre 10s cuales la Administracion no espera se tenga un efecto importante en su 
situacion financiera y resultados de operaciones futuras. 

Litinio por acreditarniento de IVA 

Durante el ejercicio 2004 la Emisora obtuvo sentencia favorable definitiva sobre la mecanica utilizada para determinar el 
factor del lmpuesto al Valor Agregado ("IVA) acreditable, que confirma el derecho de acreditar en su totalidad el IVA 
pagado por el period0 comprendido del lo. de enero 2003 al 31 de julio de 2004, el cual asciende aproximadamente a 
$26 millones ($17 millones neto de lmpuesto Sobre la Renta). 

Litinio por deduccion de PTU 

Durante 2006 la Emisora obtuvo sentencia favorable respecto al ejercicio fiscal 2004 para deducir la PTU para efecdde 
la determinacion del ISR, reconociendo un beneficio estimado con actualizacion e intereses por $9 millones nominales, 
el cual se presenta en el estado de resultados de 2006 dentro del rubro de "Otros productos". 

Continaencla por responsabllldad solidaria sobre iltlnlo de crbdlto flscai 

El Servicio de Administracion Tributaria ("SAT") en 2005, llevo a cab0 un procedimiento administrativo de ejecucion en 
contra del Grupo Financier0 Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. (el "GFSBI"), en su caracter de responsable solidario por 
un credito fiscal determinado a la Emisora por $139 millones (nominales) correspondiente al ejercicio fiscal 1991; por 
dicho credito fiscal la Emisora obtuvo sentencia favorable definitiva, por lo que el GFSBI interpuso un recurso en contra 
de 10s actos demandados por la autoridad. 

Riesno derivado de operaciones con valores con terceros no relacionados 

Al 31 de diciembre la Emisora ha reconocido una provision con cargo a 10s resultados del ejercicio por $79.1 millones, 
por el riesgo derivado de operaciones con valores con terceros no relacionados, en el entendido que dicha cantidad 
pudiera variar de acuerdo a futuras revisiones que al efecto realicen 10s auditores externos de la Emisora. 

La provision registrada representa la mejor estirnacion del riesgo, determinada por la adrninistracion con base en la 
ultima informacion disponible. La provision se valuara periodicamente para reflejar adecuadamente la mejor estirnacion 
en 10s estados financieros. 



b) Arrendamientos 

La Emisora da y recibe en renta algunos de 10s espacios que ocupan sus oficinas a compaAias relacionadas y terceros, 
de acuerdo con 10s contratos de arrendamiento vigentes. El ingreso y gasto por renta en el aiio 2007 asciende a $9 
millones nominales y $5 mitlones nominates, respectivamente ($8 millones y $4 millones en 2006 nominales). 



a) Auditores Externos 

Conforme al procedimiento que se sigue para nombrar a 10s auditores externos, el Comite de Auditoria propuso al 
Consejo de Administracion, una terna de despachos de auditores para nombrar a 10s auditores externos de la Emisora. 
En ese sentido, en la sesion del Consejo de Administracion celebrada el 26 de junio del 2001, se aprobo la designacion 
de KPMG Cardenas Dosal, S.C. como auditores externos de la Emisora para el ejercicio del at70 2001 y se ratifico su 
nombramiento en: (i) la sesion celebrada 25 de junio de 2002, para el ejercicio 2002; (ii) la sesion celebrada 24 de julio 
de 2003, para el ejercicio 2003; (iii) la sesion celebrada 29 de marzo de 2004, para el ejercicio 2004; (iv) la sesion 
celebrada 4 de abril del 2005, para el ejercicio 2005; (v) la sesion celebrada 30 de mayo de 2006, para el ejercicio 2006; 
(vi) la sesion celebrada 29 de mayo de 2007, para el ejercicio 2007; y (vii) la sesion celebrada el 29 de abril de 2008, 
para el ejercicio 2008. 

En ninguno de 10s ejercicios en que KPMG ha auditado 10s estados financieros de Scotiabank, se han emitido informes 
u opiniones con salvedades, negativas o abstenciones. 

La Emisora debera contratar para la dictaminacion de sus estados financieros basicos, 10s servicios de un despacho 
constituido como persona moral, en el que laboren personas que cumplan con 10s requisitos a que se refiere el capitulo 
cuarto, titulo sexto de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Casas de Bolsa, publicadas en el Diario 
Oficial de la Federacion el 6 de.septiembre de 2004 (las "Disposiciones de Casa de Bolsa"). 

El despacho de auditoria extema en el que labore el auditor, debera contar con un manual de politicas y procedimientos, que 
le permitan mantener un adecuado control de calidad en la prestacion del servicio de auditoria y vigilar el cumplimiento de 10s 
requisitos de independencia a que se refieren las Disposiciones de Casa de Bolsa. / 
Servicios que 10s auditores externos prestaron a la Emisora, por conceptos diferentes a la auditoria de 10s estados 
financieros: 

Los auditores extemos, adicionalmente a la auditoria de 10s estados financieros, durante el ejercicio 2008 efectuaron servici 
de auditoria fiscal para la Emisora. 4 
El monto pagado por la auditoria fiscal fue de $433,771 .OO (CUATROCIENTOS TREINTA Y TRES MIL SETECIENTOS 
SETENTA Y UN PESOS 001100, MONEDA NACIONAL), el porcentaje que representa respecto del total de erogaciones 
realizadas al despacho auditor durante el ejercicio 2007 es de 24%. 

b) Operaciones con personas relacionadas y conflictos de intereses 

La Emisora no celebro transacciones o creditos relevantes en 10s ultimos 3 ejercicios y hasta la fecha, con personas 
relacionadas, ni operaciones con empresas sobre las cuales la Emisora detente el 10% o mas de las acciones con 
derecho a voto o bien con accionistas que detenten dicho porcentaje en la Emisora. 

No existe parentesco por consanguinidad o afinidad hasta tercer grado entre cualquier Consejero o principales 
funcionarios. 

c) Administradores y accionistas 

Estructura del Consejo de Administracion 

La direccion y administration de la Sociedad estan confiadas a un Consejo de Administracion y a un Director General en 
sus respectivas esferas de competencia. Las designaciones correspondientes se ajustan a lo dispuesto en la 
Legislacion Bursatil. 

El Consejo de Administracion se integrara por un minimo de cinco (5) y un maximo de quince (15) consejeros 
propietarios de 10s cuales cuando menos el 25% deberan ser independientes. Por cada consejero propietario se 
designara a su respectivo suplente, en el entendido de que 10s consejeros suplentes de 10s consejeros independientes, 



deberan tener este mismo caldcter. Actualmente el Consejo de Administracion se encuentra integrado por 11 
consejeros. 

Para que el Consejo de Administracion cumpla su funcion de proveer direccion, guia y vigilancia sobre el Grupo 
Financier0 y sus empresas y se asegure que 10s negocios son llevados a cab0 de acuerdo a sus mejores intereses tiene 
la necesidad de: 

i) Contar con un equipo de direccion competente, calificado y honesto encargado de que las operaciones del dia con dia 
Sean administradas dentro del marco normativo legal e intemo establecido. 

ii) Delegar parte de sus funciones en una estructura de "Comites del Consejo" que se encarguen de la supervision de 10s 
asuntos sustantivos del negocio, para lo cual: 

1. Establece por resolution las responsabilidades de cada Comite, 

2. Nombra a 10s miembros que deben participar en cada Comite, y 

3. Establece un procedimiento para que 10s presidentes de 10s Comites presenten al Consejo un resumen de las 
reuniones. 

Integracion del Consejo de Administracion 

El actual Consejo de Administracion fue designado en la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del 24 de abril de 
2008, por periodo de un atio y esta formado de la siguiente manera: 

Representantes de la Sene "F" 
en el Consejo de Administracion 

Propietarios 
Thomas Heather Rodriguez 
Carlos Muriel Vazquez 
Pedro Saez Pueyo 

Propietarios 
Peter Christopher Cardinal 
Anatol von Hahn 

Propietarios 
Nicole Reich De Polignac 

Representantes de la Sene "B" 
en el Consejo de Administracion 

Propietarios 
Patricio Trevitio Westendarp 
Roberto Hemuda Debs 
Juan Manuel Gomez Chavez 

Propietarios 
Felipe De Yturbe Bernal 
Jorge Mauricio Di Sciullo Ursini 

Presidente 
Peter Christopher Cardinal 

Vicepresidente 
Carlos Muriel Vazquez 

Conseieros lndependientes 
Suplentes 
Javier Perez Rocha 
Federico Santacruz Gonzalez 
Raul Femandez-Brisetio 

Conseieros 
Suplentes 
Gonzalo Rojas Ramos 
Pablo Aspe Poniatowski 

Conseieros Funcionarios 
Suplentes, 
Jose Del Aguila Ferrer 

Conseieros lndependientes 
Suplentes 
Pablo Perezalonso Eguia 
Eduardo Trigueros y Gaisman 
Sergio Eduardo Contreras Perez 

Consejeros Funcionarios 
Suplentes 
Alberto Miranda Mijares 
Jean-Luc Rich 



Representantes de la Serie "F" 
en el 0rgano de Vigilancia 

Comisario Propietano 
Guillermo Garcia-Naranjo ~ lvarez  

Representantes de la Sene " B  
en el 0rgano de Vigilancia de la Sociedad 

Comisario Propietano 
George Macrae Scanlan 

Secretario 
Jorge Mauricio Di Sciullo Ursini 

Todos 10s Consejeros son electos por la Emisora. 

Funciones y facultades del Consejo de Administracion 

Comisario Suplente 
Mauricio Villanueva Cruz 

Comisario Suplente 
Alejandro De Alba Mora 

Prosecretano 
Monica Cardoso Velazquez 

El Consejo de Administracion de la Emisora (el "Consejo"), desempefia un papel decisivo en la protecci6n d% 10s 
intereses de 10s accionistas, buscando incrementar al maximo el valor que reciben por sus inversiones en la Emisora. 

El Consejo es responsable de la direccion estrategica, la definicion de la estructura organizacional de la Emisora y la 
supervision de la administracion de 10s negocios y asuntos de la Emisora. 

Tiene un rol importante en proveer direccion, guia y vigilancia sobre la Emisora y en asegurar que 10s negocios son 
llevados a cab0 de acuerdo a sus mejores intereses. Esto se logra a traves de asegurar que las operaciones del dia con 
dia son administradas por un equipo de personal competente, calificado, honesto y por lo tanto responde, en ultima 
instancia, de la integridad de 10s controles internos y de 10s sistemas de informacion gerencial para supervisar el 
cumplimiento. 

La administracion del dia a dia esta a cargo de la Direccion General y las Direcciones Generales Adjuntas, per0 el 
Consejo puede delegar sobre ellos la responsabilidad de la resolucion de cualquier asunto de Cumplimiento. 

Dentro del marco general de las funciones del Consejo de Administracion se encuentran las siguientes: 

I. Sobre el establecimiento de las Estrategias y la Evaluacion de la Gestion de la Sociedad: 

1. Establecer la vision Estrategica de la Emisora aprobando las Estrategias Corporativas, el Plan Anual de Negocios 
de la Emisora y las iniciativas de negocios mas importantes. 

2. Aprobar las politicas para el adecuado empleo y aprovechamiento de 10s recursos humanos y materiales de la 
Emisora. 

3. Regular y controlar a 10s proveedores externos, asi como aprobar 10s contratos de outsourcing a realizar en el 
extranjero o en Mexico por un proveedor extranjero, certificando que (a) no se pone en riesgo el cumplimiento de 
las leyes y regulaciones; (b) las practicas del proveedor son consistentes con las de la entidad; y (c) no habria 
impacto en estabilidad financiera u operativa de la entidad. 

4. Asegurar que 10s accionistas y el mercado tengan acceso a la informacion publicada de la empresa. 
5. Revisar 10s estados financieros mensuales y auditados y asegurarse de que presentan una objetiva descnpcion 

de la situacion financiera de la Emisora, de que contienen todos 10s resultados de las operaciones en el period0 y 
que 10s estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas de Inforrnacion Financiera 
Mexicanas y 10s Critenos Contables emitidos por CLIBV. 

6. Aprobar e implementar lineamientos para la elaboracion y presentacion de la informacion anual y para identificar 
las operaciones con valores que la Emisora debe abstenerse de realizar. 

7. Aprobar transacciones importantes fuera del ordinario curso de 10s negocios, tales como gastos de inversion, 
fusiones y/o adquisiciones o desinversiones de las empresas que tengan impacto en el capital. 

8. Evaluar regularmente el desempefio del Director General y de 10s funcionarios de alto nivel de la Emisora. 



II. Sobre el establecimiento de un sistema confiable de control interno: 

1. Aprobar e implantar un codigo de etica para normar las actividades. 

2. Aprobar 10s lineamientos generales en materia de control interno de la Emisora, previamente revisados y 
aprobados por el Comite de Auditoria. 

3. Dar seguimiento al establecimiento del sistema de control interno y vigilar su adecuado funcionamiento, 
delegando en 10s Directores Generales la responsabilidad de su ejecucion diaria. 

4. Constituir un Comite de Auditoria que apoye al Consejo de Administracion en la definicion y actualization de las 
politicas y control del sistema de control interno asi como en su verificacion y evaluacion. 

5. Designar al auditor externo de la Emisora, previa opinion del Comite de Auditoria. 

6. Aprobar la estructura organizacional de la Emisora, asegurando una adecuada distribucion de funciones, y que se 
eviten potenciales conflictos de intereses entre las distintas unidades y asegurando la independencia del area de 
Auditoria Interna. 

7. Designar a propuesta del Comite de Auditoria al Director Ejecutivo de Compliance y Control lnterno y aprobar su 
mandato. 

Ill. Sobre la Administracion de Riesgos: 

El Consejo de Administracion es la ultima instancia responsable de la exposicion al riesgo de la Emisora, por lo 
que debera asegurar que existan una clara definicion y aceptacion de 10s diferentes niveles de exposicion 
Riesgos de la Emisora, con las siguientes responsabilidades: 

1. Nombrar a 10s miembros del Comite de Riesgos. 

2. Autorizar las politicas de administracion de riesgos y limites a observar, otorgando al Comite de Rie os la 

debiendo este ultimo informar el uso que haga de las mismas. 

/ 
facultad de autorizar desviaciones en estos limites hasta en una determinada proporcion del limite autorizado, 

3. Revisar y aprobar anualmente las politicas y limites de riesgos, delegando en el Comite de Riesgos la 
implantacion de las mismas. 

4. Aprobar la evaluacion semestral del desempeiio de la Administracion de Riesgos y la observacion de 10s limites 
autorizados. 

5. Recibir del Comite de Riesgos un reporte sobre el nivel de exposicion actual al riesgo, cambios importantes en la 
estructura de riesgos de la Emisora, el cumplimiento de 10s limites, asi como una explication sobre 10s principales 
acontecimientos que incidan sobre el nivel de riesgo al que esta expuesto la Emisora. 

6. Delegar en el Comite de Riesgos la responsabilidad de desarrollar e implementar procedimientos para la 
medicion, administracion y control del riesgo conforme a las politicas establecidas, asegurandose que el area de 
auditoria interna revise el apego a las politicas y procedimientos establecidos. 

7. Aprobar la estructura organizacional de la Unidad Integral para la Administracion de Riesgos y nombrar a 10s 
principales funcionarios a propuesta del Director General, asegurando su nivel de competencia en la materia. 

8. Designacion o remocion del Titular de la Unidad de Administracion Integral de Riesgos. 

IV. Sobre la Prevencion Lavado de Dinero: 

1. Designar a 10s titulares de las areas que integran el Cornite de Comunicacion y Control de la Emisora. 

2. Designar al Oficial de Cumplimiento en materia de Prevencion de Lavado de Dinero que representara a la 
Emisora. 

3. Vigilar que la Emisora cumpla con 10s mecanismos, politicas y procedimientos establecidos en las disposiciones 
de caracter general emitidas por la SHCP en materia de prevencion de 10s delitos de lavado de dinero y 
financiamiento para el terrorismo. 

V. Sobre el cumplimiento con leyes y reglamentos: 

I. El Consejo es responsable de asegurar que la Emisora cuente con 10s mecanismos necesarios que permitan 
comprobar el cumplimiento de las diferentes disposiciones legales que le son aplicables y adicionalmente debera: 

1. Recibir informacion sobre multas y sanciones a la sociedad y sus subsidiarias procedentes de la CNBV ylo de 
Banco de Mexico y asegurarse de que se tomen las medidas correctivas necesarias. 

2. Recibir el Reporte Anual sobre el Riesgo de lncumplimiento del Director General de la Emisora, en el que se 
detallan las medidas tomadas en materia de cumplimiento y 10s riesgos reglamentarios detectados, basado en las 
certificaciones especificas de cada Director, Director General Adjunto y Director General y asegurarse de que se 
tornen las medidas correctivas necesarias en caso de problemas. 



3. Autorizar el Plan Anual del Contralor Normativo de la Emisora y recibir semestralmente un informe sobre 10s 
avances en relacion con el plan. 

VI. Sobre la delegacion de funciones en Comites: 
El Consejo es responsable de todos 10s asuntos relacionados con la Administraci6n Corporativa. Para cumplir sus 
responsabilidades se apoya en una estructura de Comites a 10s que delega funciones especificas, por lo que debe 
revisar anualmente las estructuras, politicas y procedimientos de sus Comites y de establecer responsabilidades 
de cumplimiento especificas para ellos. 

VII. Sobre la integracion de expedientes personales sobre 10s Consejeros y 10s Funcionarios de primer y segundo nivel. 
Vigilar la integracion de 10s expedientes para cumplir 10s requisitos que deben satisfacer las personas que desempefien 
cargos o comisiones en entidades financieras y recibir 10s informes del Contralor lnterno sobre 10s casos en 10s que se 
otorgue algirn empleo, cargo o comision, cuando en el historial crediticio de la persona aparezcan adeudos vencidos u 
otro tipo de antecedentes crediticios negativos, o tenga problemas de honorabilidad. Tratandose del director general, el 
referido inforrne debera recibirlo la Asamblea General de Accionistas. 

Fechas y tip0 de asamblea en 10s que fueron designados y el period0 por el cual fueron electos: 

Thomas Heather Rodriguez 
Carlos Muriel Vazquez 
Pedro Saez Pueyo 
Peter Christopher Cardinal 
Anatol von Hahn 
Nicole Reich De Polignac 
Patricio Trevifio Westendarp 
Roberto Hemuda Debs 
Juan Manuel Gomez Chavez 
Felipe De Yturbe Bernal 
Jorge Mauricio Di Sciullo Ursini 

SUPLENTES 

Javier Perez Rocha 
Federico Santacruz Gonzalez 
Raljl Fernandez-Brisefio 
Gonzalo Rojas Ramos 
Pablo Aspe Poniatowski 
Jose Del ~ g u i l a  Ferrer 
Pablo Perezalonso Eguia 
Eduardo Trigueros Gaisman 
Sergio Eduardo Contreras P 
Alberto Miranda Mijares 
Jean Luc Rich 

TlPO DE ASAMBLEA 

Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial " F  
Asamblea Especial " F  
Asamblea Especial " F  
Asamblea Especial " B  
Asamblea Especial " B  
Asamblea Especial "6" 
Asamblea Especial "6" 
Asamblea Especial " B  

TlPO DE ASMABLEA 

Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "F" 
Asamblea Especial "6" 
Asamblea Especial "6" 
Asamblea Especial "6" 
Asamblea Especial " 6  
Asamblea Especial "6" 

FECHA DE 
ASAMBLEA 

24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 

FECHA DE 
ASAMBLEA 

24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 
24 de abril de 2008 

El tiempo que 10s consejeros y 10s principales funcionarios llevan laborando en la Emisora y las empresas en las que 
estan colaborando como ejecutivos principales o como miembros del Consejo de Administracion es el siguiente: 

Consejeros y Funcionarios 
Peter Christopher Cardinal 

Carlos Muriel Vazquez 

Empresa 
Scotiabank Inverlat, 
S.A., Institucion de 
Banca Multiple (el 

"Banco") 
Banco 

Fecha de lngreso 
Fue dado de baja el dia 

1 5/03/03 

Jubilado 30/06/02 

Puesto 
Presidente del Consejo de 

Administracion de la Emisora, del 
Banco y del Grupo. 

Vicepresidente del Consejo de 
administracion de la Emisora, del 

Banco y del Grupo. 



111 112007 a la fecha America Latina 

Guillermo Garcia Naranjo KPMG Cardenas 1978 a la fecha 
Alvarez Dosal, S.C. 
Mauricio Villanueva Cruz KPMG Cardenas 1988 a la fecha Socio 

Dosal, S.C. 
Timothy Hayward 

Federico Santacruz Gonzalez 

Pedro Saez Pueyo 

Jorge Orendain Villacampa 

--- 
The Bank of Nova 

Scotia 
Ritch, Heather y 

Mueller 
Rimsa Motion 

KPMG Cardenas 
Dosal, S.C. 

Roberto Hemuda Debs 

Juan Manuel Gomez Chavez 

Javier Perez Rocha 

Sergio Eduardo Contreras 
Perez 

Eduardo Trigueros y Gaisman 

Raul Fernandez Brisetio 

1999 a la fecha 
--- 

S.V.P., CAO, 1.B 

Fundiciones DC. 
Mex, S.A. de C.V. 

Consejero 
lndependiente 

Consultor Externo del 
Despacho de 

Abogados White & 
Case, S.C. 

Asesoria y 
Administration 

Patrimonial, S.A. de 
C.V. 

White & Case, S.C. 

2001 a la fecha 

1976 a la fecha Directory Presidente del Consejo 

1993 a la fecha 

Abril 90 a la fecha 

30 de abril a la fecha 

Abril2006 a la fecha 

Abril2007 a la fecha 

Abril2007 a la fecha 

Abril2007 a la fecha 

Director General y Presidente del 
Consejo 

Consejero lndependiente 

Consultor Externo 

Presidente de Latin. It. Capital, 
S.C. y Director General del Centro 

de Excelencia en Gobierno 
Corporativo. 

Socio 

Asociado 



Cabe seialar que de las empresas antes relacionadas, las unicas que tienen relacion con la Emisora son: 

1. Grupo Financiero Scotiabank 1nverlat.- Grupo del cual la Emisora es Filial. 

2. El Banco.- Institucion de Credito Filial del mismo Grupo Financiero al que pertenece la Emisora. 

3. KPMG Cardenas Dosal, S.C..- Auditor independiente de la Emisora. 

4. The Bank of Nova Scotia.- Institucion a la cual pertenece el Grupo Financiero Scotiabank Inverlat. 

La Emisora es controlada por Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V., el cual mantiene actualmente el 
99.99% de la tenencia accionaria. 

Los consejeros que integran el Consejo de Administracion de la Emisora, en el ultimo ejercicio no percibieron prestacion 
de cualquier naturaleza de la emisora. 

Los directivos relevantes e individuos con caracter de personas relacionadas, en su conjunto percibieron de la Emisora 
en el ultimo ejercicio, la cantidad de $27'283,089.32 (VEINTISIETE MILLONES DOSCIENTOS OCHENTA Y TRES MIL 
OCHENTA Y NUEVE PESOS 321100, MONEDA NACIONAL). 

No existen convenios o programas en beneficio de 10s miembros del consejo de administracion, directivos relevantes o 
empleados de la emisora que les permitan participar en su capital social. 

No existe parentesco por consaguinidad o afinidad hasta cuarto grado, incluyendo a sus conyuges, concubinas o 
concubinanos, entre cualquier consejero o directivo relevante. 

Inforrnacion relativa a la posible existencia de organos internos de administracion 

Para que el Consejo de Administracion cumpla su funcion de proveer direccion, guia y vigilancia sobre Scotia lnvefat y 
se asegure que 10s negocios son llevados a cab0 de acuerdo a sus mejores intereses tiene la necesidad de: 

(9 Contar con un equipo de direccion competente, calificado y honesto encargado de que las operaciones del 
dia con dia Sean administradas dentro del marco normativo legal e interno establecido. 

(ii) Delegar parte de sus funciones en una estructura de "Comites del Consejo" que se encarguen de la 
supervision de 10s asuntos sustantivos del negocio, para lo cual: 

1. Establece por resolucion las responsabilidades de cada Comite 

2. Nombra 10s miembros que deben participar en cada Comite y 

3. Establece un procedimiento para que 10s presidentes de 10s Comites presenten al Consejo un 
resumen de las reuniones. 

Dentro de 10s organos intemos de administracion se encuentran 10s siguientes: 
1. Comite Auditoria 
2. Comite Riesgos del Consejo 
3. Comite de Comunicacion y Control 

1. Cornite de Auditoria 

Objetivo: Apoyar al Consejo de Administracion en la definicion, y actualizacion de las politicas y procedimientos de 
control interno y en la verificacion y evaluacion del mismo. Tambien dara seguimiento a las actividades de las areas de 
Auditoria interna y Externa de la Emisora, actuando como un canal de comunicacion entre el Consejo de Administracion 
y 10s Auditores 

Funciones: 

I. Proponer para aprobacion del Consejo de Administracion: 

Lineamientos generales en materia de control intemo. 
Designacion del auditor externo y el alcance de su actividad. 
El codigo de etica de la Institucion 



• Politicas contables sobre registro, valuacion de rubros de 10s estados financiero, presentacion y revelacion de 
informacion 

11. Aprobar 10s manuales de operacion, que deberan ser revisados cuando menos una vez al aiio en el entendido 
de que dichos manuales contemplaran, en lo conducente, cuando menos: 

La estructura organizacional de la Emisora. 
Canales de comunicacion y flujos de informaci6n entre las distintas areas de la Emisora. 
Las politicas generales de operacion, procedimientos operativos y sus medidas de control. 
Programas de Contingencia ylo Seguridad 

Ill. Verificar cuando menos una vez al aiio o a solicitud de la CBNV, que el programa de auditoria intema se 
desempeiia de conformidad con 10s estandares de calidad adecuados en materia contable y de controles internos y que 
las actividades de auditoria se realicen con efectividad. 

IV. Asegurar la independencia del area de auditoria interna respecto a las demas unidades de la Institucion. 

V. Vigilar que las politicas y procedimientos contenidas en 10s manuales de operacion Sean acordes con las leyes 
y demas disposiciones reglamentarias y administrativas aplicables. 

VI. Evaluar' e inforniar' al Consejo de Adminlslr'acibn, cuando menos dos veces al aiio, sobre la situaclbn que 
guarda el sistema de control interno. 

VII. Verificar que se tengan establecidas en la Emisora las funciones de contraloria intema. 

VIII. Revisar las operaciones de partes relacionadas que aprobara el Consejo de Administracion (Empresas 
Listadas en la Bolsa) / 

1 Thomas Heather Rodriguez I Consejero lndependiente I Patricio TreviAo Westendarp '1 

MIEMBROS PROPIETARIOS 
CON VOZ Y VOTO 

I Carlos Muriel Vazquez I Consejero lndependiente I 1 
I Juan Manuel Gomez Chavez I Consejero lndependiente I 1 

CARGO 

I I 

CON VOZ SIN VOTO 1 

MIEMBROS SUPLENTES 

Nicole Reich De Polignac 

Gonzalo Rojas Ramos 

Jorge Di Sciullo Ursini 

I Pilar NuAez Dugay I Dir. Eje. Compliance y CI I 1 

DG Grupo y Banco 

DG Casa de Bolsa 

DGA Juridico y Sria. del Consejo 

Ken Pflugfelder 

1 Pablo Manana Arana I DG Afore I 1 

Mercedes Miranda ~ Dir. Dir. Auditoria 

I I 

Monica Cardoso Velazquez Hurnberto Salinas Valdivia 1 

Agustin Corona 1 

Guillermo Garcia-Naranjo ~ lvarez  

SECRETARIO 

' A partir del 30 de octubre de 2008. 

Periodicidad en que sesiona: Mensual 
Titular: Director Division Auditoria 
Responsable Tecnico: Director Ejecutivo de Compliance 
Secretario: DA Prosecretaria del Consejo 
Quorum: Como minimo dos de 10s miembros propietarios 
Decision: Por mayoria, el Presidente del Comite tiene voto de calidad 
Reporta a: Consejo de Administracion 
Eleccion: Los miembros del Comite seran nombrados por el Consejo de Administracion. 

Comisario George Macrae Scanlan I 
Jorge Orendain 

PROSECRETARIO 



2. Comite de Riesgos del Consejo 

Objetivo: Establecer las politicas de inversion, limites de la posicion cambiaria, tasas de interes y de liquidez 
(posiciones cortas o largas) y del portafolio de inversiones. 

Funciones: 
I. Medir, controlar y administrar 10s riesgos que enfrenta la Emisora. 

II. Establecer 10s limites de diversificacion del portafolio. Estos incluiran montos maximos por producto, plazo, 
region y sector economico. 

Ill. Presentar al Consejo para su aprobacion: 

Manual de Riesgos 
Limites por unidad de negocio y por tipo de riesgo (cuando se requiera como minimo en forma anual) 
Estrategia asignacion recursos 
lnforme sobre Riesgo Integral que debera incluir la exposicion asumida y las desviaciones a limites autorizados 
y sin autorizacion (trimestral) 

IV. lnformar al Consejo el resultado de las auditorias interna y externa relativas al proceso de administracion de 
riesgos. 

V. Aprobar (con revision minima anual): 

Metodologia para identificar, medir, monitorear, limitar, controlar y reportar riesgos 
Modelos, parametros y escenarios utilizados 
Nuevos productos I servicios 

VI. Autorizaci6n de excesos a 10s limites de exposicion de Riesgos cuando las circunstancias lo ameriten, dentro 
de las facultades otorgadas por el Consejo, informando a este ultimo de las desviaciones observadas. 

VII. Designar al responsable de la Unidad Integral de Administracion de Riesgos, otorgandole facultades para 
cerrar posiciones de riesgo cuando a su juicio, dadas las condiciones de mercado, exista una situacion que asi lo 
amerite. 

VIII. El Comite de Riesgos instruira a 10s Directivos correspondientes sobre la direccion tactica y requerimientos de 
informacion, ademas de establecer 10s limites y politicas correspondientes. 

IX. Las politicas significativas se discutiran y, posteriormente seran aprobadas por el Director General; 10s limites 
seran evaluados en relacion con las estrategias de negocio y se revisaran por lo menos de forma anual. 

Integracion y reglas de Funcionamiento: 

MIEMBROS PROPIETARIOS 
CON VOZ Y VOTO MIEMBROS SUPLENTES 

Patricio Treviiio Westendarp (Independiente) 

Carlos Muriel Vazquez (Consejero Independiente) 

Alberto Miranda Mijares 

Nicole Reich De Polignac 

Felipe De Yturbe Bernal 

Jose Del ~ g u i l a  Ferrer 

Gonzalo Rojas Ramos 

CON VOZ SIN VOTO 

Juan Carlos Rosales Hernandez 

Alfonso De Lara Haro 

Ron Harmon 

Osvaldo Ascencio Gasujn 

Ariel Padilla Jara 

Ariel Padilla Jara 

Jose Antonio Orvaiianos 



* A partir del30 de octubre de 2008. 

I.-..r:+-Amr. I nr mnom r m o -  rmm~n~rirlnr nnr mI Pnmi+A 

Jorge Di Sciullo Ursini 

Ken Pflugfelder 

Alberto Jaramillo Herrera 

Pilar Nuiiez Dugay Compliance Grupo 

SECRETARIO 

Monica Cardoso Velazquez 

Titular: DGA Riesgos y Titular de la UAlR 
Responsable Tecnico: Dir. Eje. Admon. de Riesgos 
Periodicidad en que sesiona: Mensual 
Secretario: DA Prosecretario del Consejo 

Veronica Marquez Romero 
Agustin Corona Gahbler I 

Guillermo Ramos Valderrama 
Diego Pisinger Alter 

Jeslis Velasco Rodriguez 

PROSECRETARIO 

Hurnberto Salinas Valdivia 

UUUI UIII. Ivlayul la ua  us Illlarllvlus, Illc;luyalluu a1 rlasluellla. 

Decision: Por mayoria. El Presidente tiene-voto de calidad en caso de empate. 
Reporta a: Consejo de Administracion 
Le reportan: Comit6 de Activos y Pasivos y Subcomit6 de Riesgo ~p'erativo 
Eleccion: Los miembros del Comite seran nombrados por el Consejo de Administracion. 

3. Comite de Comunicacion y Control 

Objetivo: 

Promover y facilitar la observancia de la Regulacion y las mejores practicas para prevenir, detectar y reportar 
operaciones con recursos de procedencia ilicita y de financiamiento al Terrorismo. 

Funciones: 

I. Someter a aprobacion del comite de auditoria de la Emisora, las politicas e identificacion y conocimiento del 
Cliente que las mismas deben elaborar, y 10s criterios, medidas y procedimientos que las Casas de Bolsa y 
Especialistas Bursatiles desarrollen para su debido cumplimiento, asi como cualquier rnodificacion a las mismas. 

II. Fungir como instancia competente para conocer 10s resultados obtenidos por el area de auditoria interna de 
las Casas de Bolsa y Especialistas Bursatiles, respecto de la valoracion de la eficacia de las politicas, criterios, medidas 
y procedimientos seiialados en la fraccion anterior, a efecto de adoptar las medidas necesarias tendientes a corregir las 
fallas, deficiencias u omisiones. 

Ill. Conocer de la celebracion de contratos y Operaciones, cuyas caracteristicas pudieran generar un alto Riesgo 
para la Emisora, de acuerdo a 10s informes que presente el Oficial de Cumplimiento y, en su caso, formular las 
recomendaciones que estime procedentes; 

IV. Establecer y difundir 10s criterios para la clasificacion de 10s Clientes, en funcion de su grado de Riesgo; 

V. Difundir entre el personal responsable, las listas oficialmente reconocidas que emitan organismos 
internacionales o autoridades de otros paises, de personas vinculadas con el terrorism0 o su financiamiento, o con otras 
actividades ilegales; 

VI. Dictaminar las Operaciones que deban ser reportadas a la Secretaria, por conduct0 de la Comision, como 
lnusuales o Preocupantes; 

VII. Aprobar 10s programas de capacitacion para el personal de la Emisora, en materia de prevencion, deteccion y 
reporte de conductas que pudieran favorecer, prestar ayuda, auxilio o cooperacion de cualquier especie para la 
comision del delito previsto en el articulo 139 del Codigo Penal Federal, o que pudiesen ubicarse en 10s supuestos del 
articulo 400 Bis del mismo ordenamiento legal; 



VIII. lnformar al area competente de la Emisora, respecto de conductas realizadas por 10s directivos, funcionarios, 
empleados y apoderados respectivos de las mismas, que provoquen que estas incurran en infraccion, o en 10s casos en 
que dichos directivos, funcionarios, empleados y apoderados respectivos contravengan lo previsto en las politicas, 
criterios, medidas y procedimientos, con objeto de que se impongan las medidas disciplinarias correspondientes, y 

IX. Resolver 10s demas asuntos que se sometan a su consideracion, relacionados con la aplicacion de las 
Disposiciones de caracter general a que se refiere el articulo 52 Bis 4 de la Ley del Mercado de Valores, ahora articulo 
21 2 de la Ley del Mercado de Valores. 

Areas lntegrantes Del Comite 

AREAS 
INTEGRANTES 

DGA Juridico y Secretaria 
del Consejo de Administracion 

Jorge Di Sciullo Ursini 
(Presidente) 

MIEMBROS 
SUPLENTES 

Alvaro Ayala Margain 

DG Casa de Bolsa Gonzalo Rojas Ramos Carlos Dodero Portilla 
Direccion Divisional Ken Pfllrgfelder 

Mercedes Miranda Vazquez 
Auditoria Grupo Alejandro Lambarri Valencia 

Direccion Prevencion 
de Lavado de Dinero 

Alejandro Tovar ~ l va rez  Juan Francisco Macias Bernal 

Prosecretaria del Monica Cardoso Velasquez Maria del Rosario OrdoAez 
Consejo de Administracion (Secretario) (Prosecretario) 

DGA Servicios Compartidos Mexico Gerald Girard Mills Daniel Gendron Fleurent / 
Periodicidad en que sesiona: no mayor a treinta dias naturales 

/ 
Secretario: Prosecretario del Consejo de Administracion 
Quorum: Mayoria de miembros propietarios 
Decision: Por mayoria, el Presidente tiene voto de calidad. 
Reporta a: Consejo de Administracion 
Nombramientos: Los miembros del Comite seran 10s titulares de las areas nombradas por el Consejo de Administracion. 



7. PERSONAS RESPONSABLES 

"Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el Bmbito de nuestras respectivas 
funciones, preparamos la informaci6n relativa a la Emisora contenida en el presente prospecto, la cual, a 
nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situaci6n. Asimismo, manifestamos que no tenemos 
conocimiento de informaci6n reievante que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo 
contenga informaci6n que pudiera inducir a error a 10s inverslonistas." ..... . .. . 

7 

".--9 

b h z a l o  Arturfiojas Ramos 
- 

Directdr General 
Scotia lnverlat Casa de Bolsa S.A. de C.V., 

Grupo Financier0 Scotiabank lnverlat 

x--4 
(/ ---"&- I-.. -.I. ._ 

/ Grupo Finan,ciero Scotiabank lnverlat 



"El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su carlcter de intermediario 
colocador, ha realizado la investigaci611, revision y anlllsis del negocio de la Emisora, asi como participado en 
la definici6n de 10s tbrminos de la oferta publica y que a su leal saber y entender, dicha investigacion fue 
realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del negocio. 
Asimismo, su representada no tiene conocimiento de informaci6n relevante que haya sido omitida o falseada en 
este prospecto o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a 10s inversionistas. 

Igualmente, su representada esti  de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucion de 
10s Titulos Opcionales de Compra en Efectivo Europeos con Rendimiento Limitado con Porcentaje Retornable 
de Prima de Emlsi6n de Colocaci6n Subsecuente referldos al indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa 
Mexlcana de Valores, S.A.B. de C.V. (IPC) materia de la oferta phblica, con vistas a lograr una adecuada 
formacion de precios en el mercado y que ha informado a la Emisora el sentido y alcance de las 
responsabilidades que debera asumir frente al publico inversionista, las autoridades competentes y demls 
participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores inscritos en el Registro Naclonal de 
Valores yen bolsa." 

Director Elecutivo Juridi 
Scotia lnverlat ~ a s a  de Bolsa d~. de C.V., 

G ~ p o  Financier0 Scotiabank lnverlat 



Exclusivamente para efectos de 10s estados financieros de Scotia lnverlat Casa de Bolsa, S. A. de 
C. V., Grupo Financiero Scotiabank lnverlat por 10s afios terminados a131 de diciembre de 2007 y 2006, 
asi como por 10s aiios terminados a131 de diciembre de 2006 y 2005, que se incluyen como anexos en 
el presente Prospecto, .mismos que se dictaminaron en cumplimiento con las Disposiciones de 
Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros Participantes del Mercado de Valores, 
asi como cualquier otra inforrnacion financiera que se incluya en el presente Prospecto, cuya fuente 
provenga de 10s estados financieros dictaminados antes mencionados, se emite la siguiente leyenda: 

"Los suscritos manifiestan bajo protesta de decir verdad, que 10s estados financieros de Scotia 
inverlat Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Grupo Financiero Scotiabank lnverlat por 10s aAos terminados al 
31 de diciembre de 2007 y 2006, asi como por ios aAos terminados al 31 de diciembre de 2006 y 2005, 
que se incluyen como anexos en 'el presente Prospecto, fueron dictarninados de acuerdo con las 
normas de auditoria generalrnente aceptadas en Mexico. Asimismo, manifiestan que, dentro del 
alcance del trabajo realizado, no tienen conocimiento de inforrnacion financiera relevante que haya 
sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informaci6n que pudiera inducir a 
error a 10s inversionistas." 

KPMG Cardenas Dosal, S.C. 

Por 10s Estados F' / ancieros a131 de diciembre de 2007 y 2006 

C.P.C. Alejandro De Alba Mora 
Socio 

Por 10s Estados Financieros al 31 de diciembre de 2006 y 2005 

Apoderado 



"El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la emision y colocacion de 
10s valores cumple con las leyes y dem8s disposiciones legales aplicables. Asimismo, maniflesta que no tlene 
conocimiento de informacion jurldica relevante que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el 
mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a 10s inversionistas." 

Socio 


