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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Asamblea de Accionistas de
Primero Seguros, S. A. de C. V.

Monterrey, N. L., 1 de marzo de 2010

1. Hemos examinado los balances generales de Primero Seguros, S. A. de C. V. (Institucion),
al 31 de diciembre de 2009 y 2008, y los estados de resultados, de variaciones en el capital
contable y de cambios en la situacion financiera, que les son relativos, por los afios que
terminaron en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la
Administracion de la Institucién. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una
opinién sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

2. Excepto por lo mencionado en el parrafo 4. siguiente, nuestros examenes fueron realizados
‘de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una
seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes, y de
que estan preparados de acuerdo con las bases contables aplicables a las instituciones de
seguros en México. La auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de
la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo,
incluye la evaluacion de los criterios de contabilidad utilizados, de las estimaciones
significativas efectuadas por la Administracién y de la presentacién de los estados
financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros exdmenes proporcionan
una base razonable para sustentar nuestra opinion.

3. Como se menciona en la Nota 2 sobre los estados financieros, la Institucién esté obligada a
- preparar y presentar sus estados financieros con base en las reglas y practicas contables
emitidas por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (la Comisién), aplicables a las
instituciones de seguros en México, las cuales, en los casos que se mencionan en dicha
Nota, difieren de las Normas de Informacion Financiera en México (NIF).



PRICEAATERHOUSE(QOPERS

4. Nuestra auditoria al 31 de diciembre de 2009, y por el afio terminado en esa fecha, reveld
que las conciliaciones bancarias estdn en proceso de ser depuradas por la Institucién, por lo
tanto, los saldos de disponibilidades, deudor por prima y primas en deposito pudieran ser
modificados como resultado de esta depuracién.

5. En nuestra opinion, excepto por los ajustes que pudiesen resultar de lo indicado en el
parrafo 4. anterior, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente,
en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Primero Seguros, S. A. de
C. V., al 31 de diciembre de 2009 y 2008, y los resultados de sus operaciones, las
variaciones en el capital contable y los cambios en la situacién financiera por los afios que
terminaron en esas fechas, de conformidad con las bases contables emitidas por la
Comision.

PricewaterhouseCoopers, S. C.

C.P.C. Miguel Angel Puente Buentello
Socio de Auditoria

)
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PRIMEROQ SEGUROS, S.A.DEC. V.

ESTADOS DE RESULTADQS
Cifras expresadas en pesos mexicanos segiin se explica en la Nota 2

Afio que termind el
31 de diciembre de

2009 2008

400 Primas
410 Emitidas $152,633,332 $ 59,222 334
420 () Cedidas - -
430 De retencién 152,633,332 59,222.334
440 (-) Incremento neto de la reserva de riesgos en curso y de fianzas en vigor 30.372.032 41.091.676
450 Primas de retencion devengadas 122.261.300 18.130.658
460 (-) Costo neto de adquisicion
470 Comisiones a agentes_ 22,697,364 9,421,594
480 Compensaciones adicionales a agentes _ 806,460 -
490 Comisiones por reaseguro y reafianzamiento tomado - -
500 ()  Comisiones por reaseguro cedido - -
510 Cobertura de exceso de pérdida 773,275 96,806
520 Otros 2.121.726 1.857.530

. . . 26.398.825 11.375.930
530 () Costo neto de siniestralidad, reclamaciones y otras obligaciones contractuales
540 Siniestralidad y otras obligaciones contractuales 102,297,577 11,422227
550 Siniestralidad recuperada del reaseguro no proporcional 134,912 -
560 Reclamaciones - -

102,162,665 11.422.227
570 Pérdida técnica (6.300,190) (4.667.499)

580 (-) Incremento neto de otras reservas técnicas

590 Reserva para riesgos catastréficos - -
600 Reserva de prevision - -
610 Reserva de contingencia - -
620 Otras reservas - -
625 Resultado por operaciones anilogas y conexas - -
630 Pérdida bruta (6.300.190) (4.667.499)
640 (-) Gastos de operacion - Neto
650 Gastos administrativos y operativos 18,586,107 3,767,342
660 Remuneraciones y presiaciones al personal 13,251 -
670 Depreciaciones y amortizaciones 1.051.849 226,198
19.651.207 3.993.540
680 Pérdida de operacion (25.951.397) (8.661.039)
690 Resultado integral de financiamiento
700 De inversiones 400,272 1,360,515
710 Por venta de inversiones 2,266,564 308,567
720 Por valuaci6n de inversiones ( 172.,494) 278,750
730 Por recargo sobre primas 1,739,156 776
750 Por emision de instrumentos de deuda - -
760 Por reaseguro financiero -
770 Otros - -
780 Resultado cambiario - -
790 () Resultado por posicion monetaria - -
4.233.498 1.948.608
800 Pérdida antes de impuesto sobre la renta, participacién de utilidades
al personal y participacion en el resultado de subsidiaria (21,717,899) (6,712,431)
810 é— Provision para el pago del impuesto sobre la renta (Nota 10) - 188,539
820 (-) Provision para la participacion de utilidades al personal - -
830 Participacion en el resultado de subsidiarias - -
840 Pérdida del ejercicio ($21.717.899)  (§_6.523,892)

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con las disposiciones en materia de contabilidad emitidas por la Comisién
Nacional de Seguros y Fianzas, aplicadas de manera consistente, encontrandose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las .
operaciones efectuadas por la Institucion hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valudron con apego a las sanas practicas
institucionales y a las disposiciones legales y administrativas aplicables, y fueron registradas en las cuéntas que corresponden conforme al
catalogo de cuentas oficial en vigor.

Los prg:sentes estados de resultados fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los funcionarios que los
suscriben.

Director General Contador General Comisario
Reyes Antonio Salinas Martinez-Abrego Carlos Alberto Almaguer Salazar Jorge Valdez Gonzalez

)
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PRIMERO SEGUROS. S. A.DE C. V.

ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

Cifras expresadas en pesos mexicanos segin se explica en la Nota 2

Operacién:
Pérdida del ejercicio

Afio que termino el
31 de diciembre de

Partidas aplicadas a resultados que no requirieron la utilizacién

de recursos:

Efectos de reexpresion
Impuesto sobre la renta diferido
Depreciacién y amortizacion

Aumento (disminucién) de pasivos:
Reservas técnicas:

De riesgos en curso

De obligaciones contractuales

De prevision
Reaseguradores y reafianzadores
Reserva para obligaciones laborales al retiro
Acreedores
Otros pasivos

(Aumento) disminucién en activos:

Deudores

Reaseguradores y reafianzadores

Otros activos

Inversiones para obligaciones laborales al retiro

Recursos generados por la operacién

Financiamiento:

Capital social
Financiamiento obtenido

Recursos generados por actividades de financiamiento

Inversion:

Disponibilidades
Valores
Préstamos
Inmuebles

Recursos generados por actividades de inversién
Inversiones y disponibilidades al inicio del ejercicio

Inversiones y disponibilidades al final del ejercicio

2009 2008
(821.717.899) ($6.523.892)
- (188,539)
1,051.850 226,198
(20.666.049) (6.486.233)
30,372,032 41,091,677
21,158,234 8,749,583
338,134 16,604,996
4,824,298 8.208.640
56,692.698 74,654,896
(14,418,947) (40,480,620)
(2,979,192) -
(15,478,530) (8,141,609
(32.876.669) (48.622,229)
3.149.980 19.546.434
32,045,155 5,000,000
32.045.155 5.000.000
9,791,172 -
25,403,963 -
35,195,135 24,546,434
44.905.636 20.359.202
$80.100.771 $44.905.636

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes estados de cambios en la situacion financiera se formularon de conformidad con las disposiciones en materia de
contabilidad emitidas por la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, aplicadas de manera consistente, encontrandose reflejados
todos los origenes y aplicaciones de efectivo derivados de las operaciones efectuadas por la Institucién hasta las fechas arriba
mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a las sanas précticas institucionales y a las disposiciones legales y

administrativas aplicables.

Los presentes estados de cambios en la situacion financiera fueron aprobados por el Consejo de Administracién bajo la

responsabilidad de los funcionarios que los suscriben

Director General
Reyes Antonio Salinas Martinez-Abrego

Contador General Comisario
Carlos Alberto Almaguer Salazar Jorge Valdez Gonzilez
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PRIMERO SEGUROS, S. A.DE C. V.

NOTAS SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

Cifras expresadas en pesos mexicanos, segin se explica en la Nota 2,
excepto tipos de cambio, moneda extranjera v valor nominal de las acciones

NOTA 1 - HISTORIA, NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCION

Primero Seguros, S.A. de C. V. (la “Institucién” o la “Compaififa” en lo sucesivo), se constituy6 el
21 de febrero de 2006 bajo la denominacién de Pegasus Seguros, S. A. de C. V. de conformidad
con las leyes de la Republica Mexicana, con una duraci6n indefinida y con domicilio en México,
Distrito Federal. La Asamblea General Extraordinaria y Ordinaria de Accionistas celebrada el 8
de abril de 2008, acordé cambiar la denominaci6n social de la Institucién y a partir de esa fecha es
una compafifa subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A.P.1.de C. V. La
institucién cuenta con autorizacion del Gobierno Federal, otorgada por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico (SHCP), para operar como institucién de seguros regulada por la Ley General
de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros (Ley), asi como por las disposiciones
emitidas por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (la Comisién), como érgano de
inspeccidn y vigilancia de estas instituciones.

El objeto social de la Institucion es practicar las operaciones de seguros de dafios en el ramo de
automoviles.

Los movimientos de compra y venta de los instrumentos de inversion deben apegarse a las reglas
emitidas por la Comisién, las cuales contienen los criterios contables y de valuacién relativos.
Asimismo, las inversiones que respalden a las reservas técnicas deben cumplir los limites
especificos y proporciones legales aplicables a cada tipo de instrumento y, conjuntamente con
otros activos calificados para cubrir reservas técnicas, deben ser suficientes para cubrir la base
neta de inversion. Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 se tiene una suficiencia en la base neta de
inversion de $280,212 y $1,368,246, respectivamente.

Las reservas técnicas correspondientes a las operaciones de dafios son determinadas por la
Institucién y dictaminadas por actuarios independientes, quienes con fecha 26 de febrero de 2009,
expresaron una opinion sin salvedades sobre los saldos al 31 de diciembre de 2009, que se
muestran en el balance general.

La Institucion limita el monto de su responsabilidad mediante la distribucién con reaseguradores
de los riesgos asumidos, a través de contratos autométicos. La Institucién tiene una capacidad de
retencion limitada en los ramos en los que opera y para esto contrata coberturas de exceso de
pérdida.
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Las instituciones de seguros deben contar con un Capital Minimo de Garantia (CMG) sin
perjuicio de mantener el capital minimo pagado. El procedimiento para su determinacion lo
establece la Comision y tiene como objetivo mantener en mejores condiciones el desarrollo de la
Institucion y reducir los posibles desequilibrios econdmico-financieros que se pudieran producir
derivados de su operacién. Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la Institucién tiene un margen de
solvencia por $388,956 y $4,878,026, respectivamente.

La Institucién no tiene empleados, y todos los servicios legales, contables y administrativos le son
prestados por una compaiiia afiliada.

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2009 y 2008 que se acompafian, han sido
preparados y presentados en cumplimiento de las bases y préacticas contables establecidas por la
Comisién para instituciones de seguros, las cuales difieren de las Normas de Informacién
Financiera (NIF) en México, emitidas por el Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo
de Normas de Informacién Financiera (CINIF), principalmente por lo que en forma particular se
menciona en los incisos a., ¢., i. y k., indicados en la Nota 3 siguiente, y por lo que en términos
generales se menciona a continuacion:

e No se reconocen en forma integral las normas conceptuales contenidas en la Serie NIF A
“Marco Conceptual”, las cuales proporcionan un soporte tedrico para sustentar la practica
contable y para guiar conceptualmente la emision de normas particulares, desechando con esto
planteamientos apoyados meramente en la experiencia, uso o costumbre. Esto implica que no
haya un reconocimiento total o parcial principalmente de las NIF A-2 “Postulados Bésicos”,
referentes a los de sustancia econdmica, entidad econémica, devengacién contable, asociacién
de costos y gastos con ingresos, valuacion y consistencia, ni de la NIF A-8 “Supletoriedad”, la
cual permite subsanar la eventual ausencia en nuestro pais de algunas normas particulares en
materia contable, dando pauta a la utilizacién de esquemas normativos reconocidos
internacionalmente.

* No se reconocen integralmente las NIF: B-1 “Cambios contables y correcciones de errores”™;
B-2 “Estado de flujos de efectivo™; B-3 “Estado de resultados”; B-5 “Informacion financiera
por segmentos”; B-7 “Adquisicion de negocios”; B-8 “Estados financieros consolidados y
combinados y valuacién de inversiones permanentes en acciones”; B-14 “Utilidad por
accion”, y B-15 “Conversion de moneda extranjera”.

e La Comision no requiere la reformulacion de los estados financieros de ejercicios anteriores
cuando se emiten cambios en politicas contables (salvo especificacion en contrario).
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Conforme a los lineamientos de la NIF B-10 “Efectos de la inflacion” (NIF B-10) la economia
mexicana se encuentra en un entorno no inflacionario, al mantener una inflacién acumulada de los
ultimos tres afios inferior al 26% (limite maximo para definir que una economia debe considerarse
como no inflacionaria), por lo tanto, a partir del 1 de enero de 2008 se suspendi6 el
reconocimiento de los efectos de la inflacién en la informacién financiera (desconexién de la
contabilidad inflacionaria). Consecuentemente, las cifras al 31 de diciembre de 2009 y 2008 de
los estados financieros adjuntos, se presentan en pesos mexicanos (pesos) histéricos modificados

por los efectos de la inflacién en la informaci6n financiera reconocidos hasta el 31 de diciembre
de 2007.

A continuacion se presentan los porcentajes de la inflacion, segin se indica:

31 de diciembre de

2009 2008
Del afio 3.57% 6.53%
Acumulada en los ultimos tres afios 14.42% 15.32%

Los estados financieros adjuntos y sus notas fueron autorizados para su emision el 28 de enero de
2010 por los funcionarios que los suscriben y por el Consejo de Administracion.

De conformidad con lo sefialado en la Ley, los estados financieros adjuntos est4n sujetos a la
posible revision de la Comision, que cuenta con la facultad de ordenar las modificaciones que
considere pertinentes.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las reglas y practicas de la
Comisidn, requiere que la administracién de la Compafifa haga algunas estimaciones y supuestos,
que afectan el importe de ciertos activos y pasivos, de ciertos ingresos, costos y gastos a la fecha y
por el periodo que se informa; asimismo, pudieran afectar la revelacion de activos y pasivos
contingentes. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones efectuadas.

NOTA 3 - RESUMEN DE LOS CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

A continuacion se resumen las politicas y criterios contables mas significativos, los cuales han
sido aplicados consistentemente en los afios que se presentan, a menos que se especifique lo
contrario.

Los criterios contables requieren el uso de ciertas estimaciones contables criticas en la

preparacion de estados financieros. Asimismo, se requiere el ejercicio de un juicio de parte de la
Administracién en el proceso de definicion de las politicas de contabilidad de la Institucion.
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a. La presentacion y clasificacién de algunos rubros del balance general difieren de la requerida
por las NIF, principalmente porque no se presentan de acuerdo con su disponibilidad y
exigibilidad, y porque, en algunos casos, no se presentan saldos netos. Asimismo, los estados
de resultados y el de cambios en la situacion financiera difieren en su presentacién de los
requeridos por las NIF, de acuerdo a las normas contables establecidas por la Comision, no es

necesario presentar el estado de flujo de efectivo el cual es requerido por las NIF a partir de
2008.

b. Las inversiones en valores incluyen inversiones en titulos de deuda y de capital, y se clasifican
de acuerdo con la intencién de uso que la Institucion les asigna al momento de su adquisicién
en: titulos de deuda para financiar la operacion, titulos de deuda para conservar a vencimiento
y titulos de capital para financiar la operacion. Inicialmente se registran a su costo de
adquisicion y posteriormente se valiian como se menciona en los pérrafos siguientes (Ver Nota

5).

Determinados valores, documentos e instrumentos financieros que formen parte de la cartera y
portafolios de inversién, se valtian utilizando precios actualizados para valuacién
proporcionados por especialistas en el célculo y suministro de precios para valuar carteras de
valores, autorizados por la Comision, denominados “proveedores de precios”.

Titulos de deuda

1. Para financiar la operacion - Los instrumentos financieros cotizados se valiian a su valor
neto de realizacion, con base en los precios de mercado dados a conocer por el proveedor
de precios; en caso de que estos precios no existan, se toma el tltimo precio registrado
dentro de los 20 dias habiles previos al de la valuacién. En caso de que en ese plazo no
haya operado el instrumento financiero se valuara a su costo de adquisicién. La valuacién
de los instrumentos financieros no cotizados, se realizara de acuerdo a determinaciones
técnicas de valor razonable.

ii. Para conservar a vencimiento - Al cierre de cada mes se valtian con base en el método de
interés efectivo o linea recta, segin corresponda, de acuerdo a la naturaleza del
instrumento. En esta clasificacion se incluyen los reportos operados en el mercado de
dinero, asi como los certificados de depésito a plazo y los pagarés con rendimiento
liquidable al vencimiento.

El devengamiento del rendimiento de los titulos de deuda se realiza conforme al método

de interés efectivo o linea recta (segtin la naturaleza del mismo). Dichos rendimientos se
consideran como realizados en el estado de resultados.
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Titulos de capital

111. Para financiar la operacion - Las inversiones en acciones cotizadas se valtian a su valor
neto de realizacion, tomando como base los precios de mercado dados a conocer por el
proveedor de precios; en caso de que estos precios no existan, se toma como precio
actualizado para valuacién el valor contable de la emisora o el costo de adquisicion, el
menor, y se reclasifica a disponibles para su venta.

Los ajustes resultantes de las valuaciones de las categorias de titulos para financiar la
operacion y para conservar a vencimiento se llevan directamente contra los resultados del
gjercicio.

La Institucién no puede capitalizar ni repartir la utilidad derivada de la valuacién de sus
inversiones en valores hasta que se realicen en efectivo.

En caso de realizar transferencias de inversiones entre las diferentes categorias, se requiere la
aprobacion del comité de inversiones y dar aviso a la Comision.

Las primas pendientes de cobro representan los saldos de primas con una antigiiedad menor a
45 dias de vencidas. De acuerdo con las disposiciones relativas que le son aplicables a la
Institucion, las primas con antigiiedad superior a 45 dias se cancelan contra los resultados del
ejercicio, incluyendo, en su caso, las reservas técnicas.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el mobiliario y equipo y los conceptos susceptibles de
amortizacion se expresan a su costo historico.

La depreciacion y amortizacion se calculan por el método de linea recta con base en las vidas
utiles de los activos estimadas por la administracién de la Institucion aplicadas a los valores
del mobiliario y equipo y de los conceptos susceptibles de amortizacion (Ver Nota 7).

Las reservas técnicas representan la estimacion actuarial determinada por la Institucién para
cubrir el valor esperado de los costos futuros de siniestralidad y otras obligaciones
contractuales, considerando adicionalmente los costos de administracion, tomando en cuenta,
su distribucién en el tiempo, su crecimiento real y por inflacidn.

La metodologia empleada para la valuacion, constitucion e incremento de las reservas de
riesgos en curso y otras reservas, tiene como bases técnicas las dispuestas por la Ley y por las
Circulares relativas, de conformidad con los estandares de préctica actuarial estipulados por la
Comision y/o por la SHCP, y aceptados por el Colegio Nacional de Actuarios.

En caso de que la reserva de riesgos en curso presente déficit, éste se compensa mediante el
traspaso de los saldos susceptibles de liberacion de la reserva de prevision o de otras reservas
que presenten excedentes y que puedan ser liberados de conformidad con los lineamientos
establecidos por la Comision.
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En 2009 y 2008 las disposiciones relativas requieren que la Institucion determine, registre y
presente las reservas técnicas en el balance general por el importe total de los riesgos retenidos
mas los cedidos a los reaseguradores.

La reserva de riesgos en curso para los seguros de dafios, representa el monto de los recursos
que la Institucién requiere para cubrir los siniestros esperados derivados de la cartera de
riesgos retenidos en vigor y los gastos de administracion derivados del manejo de las pélizas.
Las reservas son constituidas conforme a lo dispuesto en las Leyes, Reglas, Circulares,
Disposiciones Legales y de conformidad con Estandares de Practica Actuarial.

La reserva de siniestros pendientes de pago representa la obligacion por los siniestros
ocurridos y reportados a la Institucién que no se han liquidado o pagado. Su incremento se
realiza al tener conocimiento de los siniestros ocurridos con base en las estimaciones en
dafios.

Cuando la Institucién tiene conocimiento de que se origind un siniestro por norma regulatoria,
constituye la reserva provisional correspondiente a la reclamacién, hasta en tanto se realice el
ajuste respectivo.

Por su naturaleza, esta reserva no tiene un procedimiento de célculo especifico, y se constituye
con base en los saldos estimados por los ajustadores de siniestros. Asimismo dentro de esta
reserva, deben incluirse los gastos ligados al siniestro, como los gastos de ajuste, intereses por
mora, devoluciones de primas, penalizaciones, entre otros.

La reserva de siniestros ocurridos y no reportados, tiene como finalidad reconocer el monto
estimado de los siniestros y gastos de ajuste que ya ocurrieron pero que no han sido reportados
por los asegurados; la estimacion se realiza con base en la experiencia propia sobre estos
siniestros, de acuerdo con la metodologia propuesta por la Institucién y autorizada por la
Comision.

Esta reserva corresponde al pasivo que se produce cuando los siniestros ocurren en un
determinado afio y que por diversas causas no son reclamados en el mismo, sino con
posterioridad. Con esta reserva se reconoce la obligacion en los estados financieros, en el
periodo en que ocurre el siniestro, independientemente de cuando se conoce.

Los ingresos por primas se reconocen en resultados conforme se emiten los recibos para su
cobro. Los ingresos por primas de dafios se registran en funcién de la emision de las pélizas

contratadas, disminuidas por las primas cedidas en reaseguro, si existieran.

Los ingresos por derechos y recargos sobre pdlizas con pagos fraccionados se reconocen en
resultados al momento de su cobro y la porcién no cobrada se registra en créditos diferidos.
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Los costos de adquisicién de las pdlizas contratadas se contabilizan en resultados en la fecha
de emisidn de las pélizas. Los costos relativos a los contratos de cobertura de exceso de
pérdida se registran en el afio en que se pagan.

Las NIF requieren que los ingresos, asi como los costos que se identifiquen con éstos, se
reconozcan en los resultados conforme se devengan.

Las provisiones de pasivo representan obligaciones presentes por eventos pasados en las que
es probable la salida de recursos econdmicos. Estas provisiones se han registrado bajo la
mejor estimacion por la Administracion.

A partir de 2008, el Impuesto sobre la Renta (ISR) diferido, se registra con base en el método
de activos y pasivos con enfoque integral, el cual consiste en reconocer un impuesto diferido
para todas las diferencias temporales entre los valores contables y fiscales de los activos y
pasivos que se esperan materializar en el futuro.

Hasta el 31 de diciembre de 2007, el ISR causado cargado a los resultados del afio se
determinaba con base en la utilidad gravable.

La adopcién inicial de esta norma no tuvo efectos importantes en la informacion financiera de
la Compaiiia, debido a que no existian diferencias entre los valores contables y fiscales de los
activos y pasivos al 31 de diciembre de 2007.

Las NIF requirieron el reconocimiento de impuestos diferidos desde el afio 2000.

El capital social, déficit acumulado y el exceso en la actualizacion de capital, mostrados al 31
de diciembre de 2007, se expresan a su costo histérico actualizado, determinados mediante la
aplicacién a sus costos histéricos de factores derivados del Indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC). Los movimientos en estas cuentas realizados durante 2008, se expresan a
su costo histérico. El traspaso a los resultados acumulados descrito en el inciso m. se efectud a
pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2007.

La prima neta en colocacién de acciones (Otras reservas de capital) representa la diferencia en
exceso entre el pago por las acciones suscritas y el valor nominal de las mismas.

. Al 31 de diciembre de 2007, el exceso en la actualizacién de capital, se integra por el
resultado acumulado por posicién monetaria inicial el cual fue identificado como realizado vy,

consecuentemente, traspasado a los resultados acumulados, conforme a las disposiciones de la
NIF B-10.

Al 31 de diciembre de 2007, el resultado por posiciéon monetaria mostrado en el estado de
resultados, representa la pérdida por inflacién, medida en términos del INPC, sobre el neto de
los activos y pasivos monetarios mensuales del afio, expresado en pesos de poder adquisitivo
de esa fecha.
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n. Las transacciones en moneda extranjera se registran inicialmente en la moneda de registro
aplicando el tipo de cambio vigente a la fecha de su operacion. Los activos y pasivos
denominados en dicha moneda se convierten al tipo de cambio fijado por el Banco de México
(Banxico), vigente a la fecha del balance general. Las diferencias motivadas por fluctuaciones
en el tipo de cambio entre las fechas de las transacciones y la de su liquidacién o valuacién al
cierre del ejercicio se reconocen en resultados como un componente del resultado integral de
financiamiento.

NOTA 4 - ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la Institucion no tenia activos y/o pasivos monetarios
significativos en dodlares estadounidenses.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los tipos de cambio fijados por Banxico fueron de $13.0437 y
de $13.7738 por dolar, respectivamente. Al 1 de marzo de 2010, fecha de emisién de los estados

financieros dictaminados, el tipo de cambio fijado por Banxico es de $12.7769 por délar.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la Institucion no tiene contratada cobertura alguna contra
riesgos cambiarios debido a que no mantenia pasivos en moneda extranjera.

NOTA 5 - INVERSIONES EN VALORES

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la posicién en inversiones en valores en cada categoria se
compone de la siguiente manera:

31 de diciembre de 2009 31 de diciembre de 2008
Incremento Incremento
. por valuacion Deudores por valuacién Deudores
TITULOS DE DEUDA Importe de valores por intereses Importe de valores por intereses
Inversiones en valores gubernamentales:
Para financiar la operacion $44,297,503 $ 144,449 $ 231,262 $21,971,044 $ 302,566 $ 15,617
Para conservar a vencimiento 14.748.022 1,884 13,713.205 3,169 -
$59,045,525 $35,684.249
Inversiones en valores de empresas
privadas con tasa conocida:
Para financiar la operacion:
Sector financiero $ 1,997,330 2,673 9,267 § - - -
Sector no financiero 4,000,000 (42,748) 13,146 4,000,000 (26,984) 20,208
Para conservar a vencimiento:
Sector financiero - - -
Sector no financiero - - -
5,997,330 4,000,000

Total de deudores por intereses 53,675 § 35825
TITULOS DE CAPITAL
Para financiar la operacion:
Sector financiero - - - -
Sector no financiero 3 - - b - -
Total de efecto por valuacion de valores - Neto 106,258 $ 278751
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Las inversiones en valores estan sujetas a diversos tipos de riesgos, los principales que pueden
asociarse a los mismos estan relacionados con el mercado en donde operan, las tasas de interés
asociadas al plazo, los tipos de cambio y los riesgos inherentes de crédito y liquidez de mercado.

El plazo promedio de las inversiones en instrumentos de deuda en sus diversas clasificaciones es
de 2.3 afios (1.27 afios en 2008) para los titulos para financiar la operacién y 4 dias (2 dias en
2008) para los titulos para conservar a vencimiento.

NOTA 6 - DEUDORES POR PRIMAS

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el saldo de deudores por primas se integra por pdlizas
emitidas que corresponden exclusivamente al ramo de automdviles.

NOTA 7 - OTROS ACTIVOS

a. Mobiliario v equipo

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, 1a inversion en mobiliario y equipo se integra como sigue:

31 de diciembre de Tasa anual de

depreciacion
2009 2008 (%)
Mobiliario y equipo de oficina $ 919209 $ 841,549 10%
Equipo de transporte 831,305 831,304 25%
Equipo de cémputo 801,156 676,212 30%
2,551,670 2,349,065
Depreciacidon acumulada (1.191.940) (201,775)
Mobiliario y equipo - Neto $ 1359730 $ 2.147.290

La depreciacion cargada a resultados por los afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y
2008, determinada conforme a la politica que se describe en la Nota 2-d, ascendié a $990,165
y $201,775, respectivamente.
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b. Gastos amortizables

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los gastos amortizables se integran como sigue:

31 de diciembre de Tasa anual de

depreciacién
2009 2008 (%)
Gastos de instalacion $ 626,805 $ 614,847 10%
Gastos de implementacion
de sistemas y licencias 9,585,943 929,638 30%
10,212,748 1,544,485
Amortizacion (86.107) (24.422)
Total $10.126.641 § 1.520.063

La amortizacion cargada a resultados por los afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y
2008, de gastos de instalacion, gastos de licencias e implementacion de sistemas, determinada
conforme a la politica que se describe en la Nota 2-d, ascendi6 a $61,685 y $24,423,
respectivamente.

c. Otros activos (diversos)

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los otros activos-diversos se integran como sigue:

2009 2008
Inventario de salvamentos $ 2,659,891 $ 28,459
Impuestos pagados por anticipado 6,070,475 2,132,351
Impuesto sobre la renta diferido 2,265,173 2,265,173
Otros 48.720 10.614
Total $11.044.259 $4.436.597

NOTA 8 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los principales saldos con partes relacionadas se muestran a
continuacion:

31 de diciembre

2009 2008
Por pagar:
Servicios Valores Operativos Monterrey, S. A. de C. V. $ 2,164,770 $ -
Primero Fianzas, S. A.de C. V. 861.578 2,300,000

$ 3.026348  $2.300.000
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Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2009 y 2008, se celebraron las siguientes
operaciones con partes relacionadas:

Afio que termind el
31 de diciembre

2009 2008
Egresos:
Servicios administrativos recibidos (a) $ 20,326,755 $ 1,842,500
Adquisicién de mobiliario y equipo (b) - 1,431,148
Rentas causadas (c) 899,038 -
Otros - 157.500

a) La Compafiia recibe servicios profesionales y de personal de Servicios Valores Operativos

Monterrey, S. A. de C. V., al amparo de un contrato de servicios profesionales con vigencia
indefinida (Ver Nota 1).

b) En 2008, la Compafiia adquirié mobiliario y equipo de Primero Fianzas, S. A de C. V.
¢) La Compafifa subarrienda oficinas a una compafifa afiliada. Durante parte del afio 2008, y

debido al inicio de sus operaciones, la Compafiia utilizd, sin cargo alguno, dichas
instalaciones.

NOTA 9 - CAPITAL CONTABLE

Durante el ejercicio 2009, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas acord6 incrementar el
capital social en su parte variable, a través de la emision de nuevas acciones de la Serie “A1”y
aportaciones en efectivo, como se muestra a continuacion:

Fecha Importe
27 de enero de 2009 $ 3,000,000
27 de febrero de 2009 1,470,583
23 de marzo de 2009 3,000,000
30 de julio de 2009 2,000,000
29 de septiembre de 2009 11,577,729
15 de diciembre de 2009 7,000,000
17 de diciembre de 2009 500,000
23 de diciembre de 2009 78,939
29 de diciembre de 2009 314,967
31 de diciembre de 2009 2,000,000
Total incrementos de capital $ 30,942,218
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Después de los incrementos anteriores, el capital social de la Compafifa al 31 de diciembre de
2009 se integra como sigue:

Numero de acciones* Descripcién Importe
Seria “A”, representativas del capital
25,000,000 minimo fijo sin derecho a retiro $ 25,000,000
Serie “A1”, representativas del capital
30,942,218 variable 30,942,218
55.942.218 Capital social $55,942.218

* Acciones nominativas con valor nominal de $1.00 cada una, totalmente suscritas y pagadas.

Al 31 de diciembre de 2008, el capital social de la Compafiia se integraba como sigue:

Numero de acciones* Descripcién Importe
Seria “A”, representativas del capital
25,000,000 minimo fijo sin derecho a retiro $ 25,000,000
Serie “A1”, representativas del capital
- variable -
25,000,000 Capital social $ 25,000,000

* Acciones nominativas con valor nominal de $1.00 cada una, totalmente suscritas y pagadas.

Las acciones Serie “A” representardn en todo momento un minimo del cincuenta y uno por ciento
del capital minimo fijo de la Institucion y solo podran ser adquiridas por personas consideradas
como Inversion Mexicana. Las acciones Serie “B”, que no han sido emitidas hasta el momento,
representaran hasta un maximo del cuarenta y nueve por ciento del capital minimo fijo de la
Institucion, y serdn de libre suscripcion y adquisicion.

El capital variable con derecho a retiro en ningtin caso podra ser superior al capital pagado sin
derecho a retiro.

Ninguna persona, fisica o moral podra ser propietaria de mas del 15% del capital pagado de la
sociedad, excepto por los casos previstos en el articulo 29 de la Ley.

De acuerdo con la Ley y con los estatutos de la sociedad, no podran ser accionistas de la sociedad,
directamente o a través de interpdsita persona: a) gobiernos o dependencias oficiales extranjeras;
y b) instituciones de crédito, sociedades mutualistas de seguros, casas de bolsa, organizaciones
auxiliares del crédito, sociedades operadoras de sociedades de inversion, sociedades financieras
de objeto limitado, entidades de ahorro y crédito popular, administradoras de fondos para el retiro
y casas de cambio.
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De acuerdo con la Ley, las pérdidas acumuladas deberan aplicarse directamente y en el orden
indicado a los siguientes conceptos: a las utilidades pendientes de aplicacién al cierre del
gjercicio, a las reservas de capital y al capital pagado. Asimismo, en ningiin momento el capital
pagado debera ser inferior al minimo que determine la SHCP y, en caso contrario, debera
reponerse o procederse conforme a lo establecido en dicha Ley.

La SHCP fija durante el primer trimestre de cada afio el capital minimo pagado que deben tener
las instituciones de seguros en funcion de las operaciones y ramos que tengan autorizados
practicar. Al 31 de diciembre de 2009, el capital minimo pagado requerido a la Institucién es
como se muestra a continuacion, el cual estd adecuadamente cubierto:

Importe
Operacion minimo requerido
Dafios $ 21.393.278

La Institucién debe constituir e incrementar la reserva legal separando anualmente el 10% de la
utilidad generada en el gjercicio, hasta que ésta sea igual al 75% del capital social pagado.

De acuerdo con la Ley, la Institucion no podra pagar dividendos antes de que la Comisién
concluya la revisién de los estados financieros del ejercicio dictaminado, excepto cuando exista
autorizacion expresa de la ésta, o bien cuando después de 180 dias naturales siguientes a la
publicacién de los estados financieros, la Comisién no haya comunicado observaciones a los
mismos.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, las utilidades provenientes de resultados por valuacién de
instrumentos financieros por $106,258 y $278,750, respectivamente, tienen el caracter de no
realizadas, por lo que no son susceptibles de capitalizacion o de reparto entre sus accionistas hasta
que se realicen en efectivo.

Los dividendos que se paguen estaran libres del ISR si provienen de la Cuenta de Utilidad Fiscal
Neta (CUFIN). Los dividendos que excedan de dicha CUFIN causaran un impuesto equivalente
al 38.89% si se pagan en 2010. El impuesto causado serd a cargo de la Institucién y podra
acreditarse contra el ISR del ejercicio o el de los dos ejercicios inmediatos siguientes.

Los dividendos pagados que provengan de utilidades previamente gravadas por el ISR no estaran
sujetos a ninguna retencion o pago adicional de impuestos.

En caso de reduccién de capital, a cualquier excedente del capital contable sobre los saldos de las

cuentas del capital contribuido, se le dara el mismo tratamiento fiscal que el de dividendo,
conforme a los procedimientos establecidos por la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR).
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NOTA 10 - IMPUESTOS SOBRE LA RENTA (ISR)
Y EMPRESARIAL A TASA UNICA (IETU)

a. ISR:

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009, la Compafiia determiné una pérdida fiscal de
$14,675,106, mientras que por el afio terminado el 31 de diciembre de 2008, una utilidad de
$7,416,750. El resultado fiscal difiere del contable, principalmente, por aquellas partidas que
en el tiempo se acumulan y deducen de manera diferente para fines contables y fiscales, por el
reconocimiento de los efectos de la inflacion para fines fiscales, asi como, de aquellas partidas
que solo afectan el resultado contable o el fiscal del afio.

Con base en las proyecciones financieras y fiscales, se ha determinado que el impuesto que
esencialmente pagara la Compaiifa en el futuro sera el ISR, por lo que ha reconocido ISR
diferido.

El 7 de diciembre de 2009 fue publicado el decreto por el que se reforman, adicionan y
derogan diversas disposiciones de la Ley del ISR para 2010, en el cual se establece, entre
otros, que la tasa del ISR aplicable para los afios de 2010 a 2012 sera del 30%, para el afio
2013 sera del 29% y a partir del afio 2014 sera del 28%. Al 31 de diciembre de 2009, el
cambio en tasas antes descrito no fue material en la posicion financiera y resultados de
operacion de la Compafifa. Asimismo, se elimina la posibilidad de utilizar los créditos por el
exceso de deducciones sobre ingresos gravables para fines de IETU (crédito de pérdida fiscal
de IETU) para disminuir el ISR causado, aunque podran acreditarse contra la base de IETU.

La provision para ISR se analiza como se muestra a continuacion:

2009 2008
ISR causado $ - $ 2,076,634
ISR diferido - (2,265.173)
Total provision $ - ($__188.539)
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La conciliacion entre las tasas causada y efectiva del ISR se muestra a continuacion:

2009 2008
Pérdida antes de provisiones ($21,717,899) ($ 6,712,431)
Tasa legal del ISR 28% 28%
ISR ala tasa legal (6,081,011) (1,879,481)
Mas (menos) efecto de impuesto de las
siguientes partidas permanentes:
Gastos no deducibles 2,155,399 2,092,574
Ajuste anual por inflacién 293,500 (401,632)
Efecto de la pérdida fiscal no reconocida 4,109,030 -
ISR ala tasa efectiva $ - ($__188.539)
Tasa efectiva de ISR . - (3%)

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, las principales diferencias temporales sobre las que se
reconocid ISR diferido se analizan a continuacién:

Valuacion neta (5 106,258) ($ 278,751)
Mobiliario y equipo 27,476 974
Agentes y ajustadores (comisiones) 2,566,747 3,909,215
Pasivos acumulados 3,932,492 1,734,378
Recargos y derechos sobre polizas cobradas 2,296,195 2,268,580
Pérdidas fiscales por amortizar 14,675,106 -
Otros - 455,507
Neto 23,391,758 8,089,903
Tasa de ISR 30% 28%
7,017,527 2,265,173
Reserva de valuacion de pérdidas fiscales
y otras partidas (1) (4,752,354) -
ISR diferido activo neto $ 2265173 § 2265173

(1) Lareserva de valuacién fue reconocida debido a la incertidumbre de realizar el beneficio
de las pérdidas fiscales pendientes de amortizar y otras partidas.

Al 31 de diciembre de 2009, la Compaiiia tiene pérdidas fiscales acumuladas por un total de
$14,675,106, cuyo derecho a ser amortizadas contra utilidades futuras caduca en el afio 2019.
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b. IETU:

EIIETU de 2009 se calcul6 a la tasa del 17% (16.5% para 2008) sobre la utilidad determinada
con base en flujos de efectivo, dicha utilidad es determinada a través de disminuir de la
totalidad de los ingresos percibidos por las actividades gravadas, las deducciones autorizadas.
Al resultado anterior se le disminuyeron los créditos de IETU, segtn lo establece la
legislacién vigente.

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, la Compatfiia debe pagar anualmente el impuesto
que resulte mayor entre el ISR y el IETU.

NOTA 11 - ADMINISTRACION DE RIESGOS

En materia de Administracion Integral de Riesgos, la Institucion llevo a cabo una auditoria
externa para evaluar la funcionalidad de los modelos y sistemas de medicién de riesgos utilizados
y los supuestos, pardmetros y metodologia aplicados en los sistemas para el andlisis de riesgos.

El informe resultante se presentd al Comité de Riesgos y al Consejo de Administracién (Consejo),
y una vez aprobados por éstos se entregd a la Comision durante el mes de septiembre de 2009.

La Instituciéon cuenta con un Comité de Riesgos, cuyo objetivo es supervisar la administracion de
riesgos a que se encuentra expuesta y vigilar que la ejecucion de las operaciones se ajuste a los
limites, politicas y procedimientos aprobados por el Consejo. Asimismo, cuenta un Manual de
Administracion Integral de Riesgos (Manual), que contiene los objetivos, politicas,
procedimientos, limites de exposicién al riesgo y metodologia para identificar, medir y monitorear
los riesgos de mercado, crédito, liquidez, operativo y legal.

La Compafiia revisa su exposicion a los riesgos de mercado, de crédito y de liquidez, a través del

apoyo de un asesor externo y de un conjunto de procedimientos de control que incluyen la
revision mensual de la composicion del portafolio de inversiones y la de sus contrapartes.
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A continuacion se resume la metodologia, los limites de exposicion autorizados por el Consejo y
los resultados obtenidos al cierre del ejercicio:

Metodologia

Limites de exposicion de riesgos
autorizados por el Consejo

Resultados

Riesgo de mercado:

Se mide a través del calculo de
Valor en Riesgo (VaR) mediante
la. metodologia de modelo
paramétrico con una std a 22 dias
VaR y RaR al 97.5% y al 99.0%
de confianza, respectivamente;
asimismo, realiza una simulacion
Montecarlo 5000 simulaciones
aleatorias para obtener VaR y
RaR al 97.5% y 99.0% con h=22
dias y una simulacion historica
aplicable a la parte del portafolio
de inversiones valuada para
financiar la operacién, asi como
las operaciones de reporto con
700 simulaciones de rendimientos
diarios. En adicion, se consideran
pruebas de sensibilidad y
escenarios de estrés para evaluar
el comportamiento del riesgo ante
cambios extremos en los factores
de riesgo, asi como pruebas de
backtesting para estimar la
funcionalidad del modelo.

VaR de mercado del portafolio:
0.50%

VaR de mercado
portafolio al cierre
2009: 0.086%

del
del

Riesgo de crédito:

Se determina la pérdida esperada
de las emisiones, estimada en
funcién de la calificacion
crediticia y sus probabilidades de
incumplimiento.

El Comité de Riesgos no tenia
aprobado un limite especifico
para el riesgo de crédito solo un
riesgo global que se tenia que
respetar de 0.055%.

En la reunion del mes de
octubre del 2009, el Comité de
Riesgos propuso a  sus
miembros el establecimiento de
un limite individual para la
evaluacion de este rubro mismo
que fue aprobado en 0.15%.
Dicho limite fue presentado al
Consejo y aprobado por el
mismo en su reunién del ltimo
trimestre del 2009.

Riesgo de crédito al cierre

del 2009: 0.021%
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Metodologia

Limites de exposicion de riesgos
autorizados por el Consejo

Resultados

Riesgo de liquidez:

Se determina como minimo
interno, un monto de liquidez del
10% adicional al requerido por la
Comisiodn, la cual establece que se
consideran  liquidos  aquellos
activos cuya amortizacion,
redencion o vencimiento sea
menor a un afio, asi como las
acciones de alta bursatilidad, la
parte de los cupones devengados
y por devengar del cupdn vigente
de inversiones a largo plazo, y los
cupones por devengar con fecha
de corte menor o igual a un afio
calendario de instrumentos a largo
plazo, adicional a otros activos no
financieros considerados de corto
plazo.

El Comité de Riesgos no tenia
aprobado un limite especifico
para el riesgo de liquidez solo
un riesgo global que se tenia
que respetar de 0.055%.

En la reunion del mes de
octubre del 2009 el Comité de
Riesgos  propuso a  sus
miembros el establecimiento de
un limite individual para la
evaluacion de este rubro mismo
que fue aprobado en 0.95%.
Dicho limite fue presentado al
Consejo y aprobado por el
mismo en su reunion del ltimo
trimestre del 2009.

Riesgo de crédito al cierre
del 2009: 0.156%

Riesgo operativo:

Se planea elaborar manuales con | Actualmente la Compaiiia vigila | Bajo
lineamientos para preparacién | el riesgo o la posibilidad de

para cualquier desastre, deteccién | catstrofes que pudieran poner

y ejecucién del plan y | en riesgo la operacién de la
recuperacion y puesta en marcha | Compafiia elaborando planes de

de la operacion normal. accion para determinadas tareas.

Riesgo legal:

La Compafifa lleva a cabo la | Evalta la informacion existente | Bajo

vigilancia de las reclamaciones y
asuntos en litigio y da
seguimiento a aquellos que se
consideran de atencion especial.

de juicios o procedimientos
administrativos en curso, multas
impuestas a la Institucion,
monto en riesgo y expectativa
del abogado/consultor acerca de
la posibilidad de una resolucién
desfavorable.
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NOTA 12 - COMISIONES CONTINGENTES

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008, 1a Institucién no mantuvo acuerdos
para el pago de comisiones contingentes con los intermediarios.

Se entiende por comisiones contingentes los pagos o compensaciones a personas fisicas o morales
que participaron en la intermediacion o intervinieron en la contratacion de los productos de la
Institucion, adicionales a las comisiones o compensaciones directas consideradas en el disefio de
los productos.

NOTA 13 - COMPROMISOS

La Compafiia tiene celebrados contratos de arrendamiento operativos no cancelables, de edificios
donde se encuentran localizadas sus oficinas, que requiere el pago de una renta anual.

Los pagos futuros minimos a que esté obligada anualmente la Compafiia por estos contratos,
ascienden a $899,038 y el importe de las rentas por los proximos 5 afios a $4,495,190.

Estas rentas estan sujetas a actualizacion con base en el Indice Nacional de Precios al
Consumidor.

El gasto por arrendamiento operativo por los afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008,
ascendio a $839,038 y $264,000, respectivamente.
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