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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la asamblea de accionistas de
Fianzas Guardiana Inbursa, 5.A. Grupo Financiero Inbursa

Hemos examinado los balances generales de Fianzas Guardiana Inbursa, 5.A. Grupo
Financiero Inbursa, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 vy los estados de resultados, de
variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo que les son relativos por los
afios que terminaron en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad
de la administracion de la Institucion. Nuestra responsabilidad consiste en expresar
una opinion sobre los mismos con base en nuestra auditoria.

Muestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas en Mexico, 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 reglas y practicas contables establecidas y permitidas
por la Comision MNacional de Seguros y Fianzas de Mexico. La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y
revelaciones de los estados financieros: asimismo, incluye la evaluacion de las reglas y
practicas contables utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas por la
administracion y de la presentacion de los estados financieros tomados en su
conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable
para sustentar nuestra opinion.

Como se menciona en la nota 3, los estados financieros que se acompafian estan
formulados de acuerdo con las reglas y practicas contables establecidas y permitidas
por la Comision Macional de Seguros y Fianzas de México, las cuales, en algunos
aspectos, no coinciden con las normas de informacion financiera mexicanas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, |a situacion financiera de Fianzas
Guardiana Inbursa, 5.A. Grupo Financiero Inbursa, al 31 de diciembre de 2011 y 2010
y los resultados de sus operaciones, |as variaciones en el capital contable y los flujos
de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con las reglas
y practicas contables establecidas y permitidas por la Comision Macional de Seguros y
Fianzas de México.

Mancera, 5.C.
Integrante de
Ernst & Young Global
C.P.Bernardo Digaly simediy 7 serords e

D: cn=C P Bornasdo Jasus Moz Osomis,

Jesus Meza o-dancan, .. au-Asagamiarts,

Osornio ey e
C.P.C. Bernardo Jests Meza Osornio

México, D. F.,
29 de febrero de 2012,



Activo
Inversiones (nota 5)

En valores
Gubernamentales
Tasa conocida
Renta variable
Extranjeros
Valuacién neta

Deudores por intereses

En préstamos
Con garantia
Quirografarios (nota 6a)
Cartera vencida
Deudores por intereses

En inmobiliarias
Inmuebles (nota 7)
Valuacién neta
Depreciacion

Inversiones para obligaciones
laborales al retiro
Suma inversiones

Disponibilidad
Caja y bancos

Deudores
Por primas
Agentes y Ajustadores
Deudores por responsabilidad de fianzas
por reclamaciones pagadas

Otros
Estimacion para castigos

Reafianzadores
Instituciones de fianzas
Otras participaciones
Participacion de reafianzadores en la
reserva de fianzas en vigor
Estimacion para castigos

Inversiones Permanentes
Asociadas

Otros activos
Mobiliario y equipo, neto
Activos adjudicados
Diversos
Gastos amortizables, netos (nota 8)

Suma el activo

FIANZAS GUARDIANA INBURSA, S.A.,

GRUPO FINANCIERO INBURSA

Balances generales
(Miles de pesos)
(Notas 1,2, 3,4,6,12,17,18y19)

Al 31 de diciembre de

2011 2010

$ 1,202,414 $ 1,353,393
59,470 28,457
241,910 209,546
162,614 162,614
252,744 237,994
3,302 6,986
1,922,454 1,998,990
31,008 64,984
777,533 640,950
299 299
4,033 3,992
812,873 710,225
170,939 170,939
56,611 57,451
10,029 9,109
217,521 219,281
2,936 2,827
2,955,784 2,931,323
5,417 67
345,748 253,516

( 109) ( 248)
7,376 7,387
11,868 7,877

( 6,830) ( 5,307)
358,053 263,225
256 7,112

( 4,882) ( 4,709)
277,820 262,417

( 68) ( 68)
273,126 264,752

91,298 95,526

91,298 95,526
934 1,633
1,477 1,477
147,934 80,417
191,356 88,720
341,701 172,247

$ 4,025379 $ 3,727,140

Valores en depdsito
Cuentas de registro

Otras

Pasivo

Reservas técnicas (nota 5a)
De fianzas en vigor
De contingencia

Reservas para obligaciones laborales al retiro

Acreedores
Agentes
Diversos

Reafianzadores
Instituciones de fianzas
Depdsitos retenidos
Otras participaciones

Otros pasivos
Provisién para el pago de impuestos
(nota 13)
Otras obligaciones
Créditos diferidos

Suma el pasivo

Capital contable (nota 14)
Capital pagado
Reserva legal
Superdvit por valuacién
Subsidiarias
Utilidades de ejercicios anteriores
Utilidad del ejercicio
Insuficiencia en la actualizacion del
capital contable
Suma el capital contable

Suma el pasivo y el capital

Cuentas de orden (nota 16)

2011 2010
18,854 $ 18,854
9,443,348 8,930,227
31,572,247 31,439,090
41,034,449 $ 40,388,171

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Al 31 de diciembre de

2011 2010
$ 866,300 $ 716,694
531,865 410,429
1,398,165 1,127,123
1,561 1,493
140 149
31,986 24,277
32,126 24,426
13,723 6,034
1,531 4,650
2,325 2,324
17,579 13,008
33,236 147,490
70,627 53,907
41,712 57,834
145,575 259,231
1,595,006 1,425,281
158,220 158,220
158,220 158,220

( 13,202) ( 12,816)

92,967 82,909
1,859,104 1,422,735
118,695 436,222
56,369 56,369
2,430,373 2,301,859

$ 4,025,379 $ 3,727,140




FIANZAS GUARDIANA INBURSA, S.A.,
GRUPO FINANCIERO INBURSA

Estados de resultados
(Miles de pesos)
(Notas 1, 2, 3, 4, 6, 15)

Primas
Emitidas (nota 9)
Cedidas
De retencién
Incremento neto de la reserva de fianzas en vigor
Primas de retencion devengadas

Costo neto de adquisicién
Comisiones a agentes
Comisiones por reafianzamiento cedido
Otros

Reclamaciones (nota 10)
Utilidad técnica

Incremento neto de otras reservas técnicas
Incremento a la reserva de contingencia

Resultado de operaciones andlogas y conexas
Utilidad bruta

Gastos de operacién netos
Gastos administrativos y operativos, (ingreso)
Depreciaciones y amortizaciones

Utilidad de la operacion

Resultado integral de financiamiento
De inversiones
Por venta de inversiones
Por valuacién de inversiones
Otros
Resultado cambiario

Utilidad antes de impuestos a la utilidad y participacién en el

resultado de inversiones permanentes

Provisién para el pago del impuesto a la utilidad (nota 13)
Participacién en el resultado de inversiones permanentes (nota 11)

Utilidad del ejercicio

Utilidad por accién:
Utilidad atribuible por accién ordinaria (pesos)

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Por los afos terminados el
31 de diciembre de

2011 2010
$ 1,346,440 § 963,091
131,413 100,044
1,215,027 863,047
131,434 70,915
1,083,593 792,132
1,008 1,145
55,367) ( 44,174)
75,257 58,516
20,898 15,487
1,070,810 431,596
8,115) 345,049
120,735 98,056

92
128,758) 246,993
135,021) ( 93,383)
1,321 1,361
133,700) ( 92,022)
4,942 339,015
123,352 110,918
2,899 150
2,011) 141,288
144 ( 378)
10,467 ( 201)
134,851 251,777
139,794 590,792
15,385) (  165,041)
5,714) 10,471
S 118,695 $ 436,222
S 1.8261 § 6.7111




FIANZAS GUARDIANA INBURSA, S.A.
GRUPO FINANCIERO INBURSA

Estados de variaciones en el capital contable
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Miles de pesos)

(Notas 1,2, 3,4y 14)

Capital
contribuido Capital ganado
Insuficiencia en la actualizacion
del capital contable
Resultado por
Capital Resultado de tenencia de Superavit por
social Reservas de ejercicios Resultado del activos no valuacién de Total capital
pagado capital anteriores Ejercicio Subsidiarias monetarios inversiones contable
Saldo al 31 de diciembre de 2009 $ 158,220 $ 158,220 $ 1,100,372 $ 346,589 $ 58,820 $ 56,369 $ ( 12,873) $ 1,865,717
Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas:
Traspaso de resultados de ejercicios anteriores 322,363 ( 346,589) 24,226 -
Movimientos inherentes al reconocimiento de la utilidad integral:
Resultado del ejercicio 436,222 436,222
Resultado por valuacién de titulos disponibles para la venta ( 137) 57 ( 80)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 158,220 158,220 1,422,735 436,222 82,909 56,369 ( 12,816) 2,301,859
Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas:
Traspaso de resultados de ejercicios anteriores 427,650 ( 436,222) 8,572
Movimientos inherentes al reconocimiento de la utilidad integral:
Resultado del ejercicio 118,695 118,695
Resultado por valuacién de titulos disponibles para la venta 8,719 1,486 ( 386) 9,819
Saldo al 31 de diciembre de 2011 $ 158,220 $ 158,220 $ 1,859,104 $ 118,695 $ 92,967 $ 56,369 $ ( 13,202) $ 2,430,373

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



FIANZAS GUARDIANA INBURSA, S.A.,

GRUPO FINANCIERO INBURSA

Estados de flujos de efectivo
(Miles de pesos)
(Notas 1,2,3,4)

Resultado neto

Ajustes por partidas que no implican flujo de efectivo:

Depreciaciones y amortizaciones

Estimacién por irrecuperabilidad o dificil cobro

Ajuste o incremento a las reservas técnicas

Impuestos a la utilidad causados y diferidos

Participacién en el resultado de subsidiarias no consolidadas y asociadas

Actividades de operacién
Cambio en inversiones en valores
Cambio en inversiones para obligaciones laborales al retiro
Cambio en préstamo de valores (activo)
Cambio en primas por cobrar
Cambio en deudores
Cambio en reaseguradores y reafianzadores
Cambio en otros activos operativos
Cambio en otros pasivos operativos (acreedores y otros pasivos)
Cambio en Impuestos a la utilidad
Flujos netos de efectivo de actividades de operacién

Actividades de inversién
Pagos por adquisicién de activos intangibles
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion

Incremento (disminucién) neta de efectivo

Ajuste al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Por los afios terminados el
31 de diciembre de

2011 2010
118,695 436,222
1,624 1,521
1,523 2,307
252,169 168,969
15,385 28,326
5714 ( 10,471)
395,110 626,874
89,237 ( 653,655)
( 108) ( 173)
( 102,649) ( 56,241)
( 92,123) ( 51,253)
( 383) 4,468
9,829 5,389
( 67,963) ( 13,528)
24,032 20,222
( 136,736) 106,667
( 276,864) ( 638,104)
( 102,192) 7,085
( 102,192) 7,085
16,054 ( 4,145)
( 10,704) 522
67 3,690
5,417 67
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FIANZAS GUARDIANA INBURSA, S.A.,
GRUPO FINANCIERO INBURSA

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Miles de pesos)

1. Objeto de la Institucion

Fianzas Guardiana Inbursa, S.A. Grupo Financiero Inbursa, (en adelante la Institucién), es una
sociedad mercantil autorizada por el Estado, cuyo objeto principal es practicar operaciones de
fianzas, contrafianzas, reafianzamiento o coafianzamiento y la administracién de fideicomisos
de garantia, en todos los ramos permitidos por la legislacién mexicana, de acuerdo a lo que
establece la Ley Federal de Instituciones de Fianzas (LFIF o Ley).

La Institucién no tiene empleados. La administraciéon y operacién esta a cargo de Seguros
Inbursa, S.A. Grupo Financiero Inbursa, compania afiliada.

2. Revisién y aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros y las notas a los mismos, fueron aprobados por el Director de
Administracion y Finanzas para su emision y la autorizacion del Consejo de Administracién el
18 de enero de 2012. Estos estados deberan ser aprobados en fecha posterior por la
Asamblea de Accionistas, 6rgano que tienen la facultad de ordenar su modificacién. La
Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF), al llevar a cabo la revision de los estados
financieros anuales, podrd ordenar las modificaciones o correcciones que a su juicio considere
necesarias.

3. Diferencias con normas de informacion financiera mexicanas

Los estados financieros y las notas que los acompafian han sido preparados de conformidad
con las reglas y prdacticas contables establecidas y permitidas por la CNSF, las cuales a partir
del ejercicio de 2011 incorporan la adopcién de las normas de informaciéon financiera
mexicanas (NIF), emitidas por el Consejo Mexicano para la Investigaciéon y Desarrollo de
Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), excepto cuando a juicio de la CNSF sea
necesario que las instituciones atiendan criterios particulares para el reconocimiento de sus
operaciones. Derivado de la aplicaciéon de estos criterios persisten diferencias con las NIF,
siendo las principales las siguientes:

a) La presentaciéon y agrupacion de algunas cuentas de los estados financieros, no se realiza
de acuerdo a las reglas de presentacion de las NIF.

b) De acuerdo con las NIF, la reserva de contingencia, no redne los requisitos para ser
considerada como pasivo, por lo que su saldo e incremento formarian parte de las utilidades
acumuladas y del gjercicio, respectivamente.



¢) No se reconocen los pasivos por las reclamaciones recibidas con antigiedad menor de 60
dias, Unicamente se contabilizan en cuentas de orden.

d) La valuacién de los inmuebles se realiza a través de avallos efectuados cuando menos cada
dos afios, registrando el promedio entre el valor fisico y el de capitalizacién de rentas.

e) El costo de adquisicidon y los productos de tramite de las fianzas se aplican en su totalidad a
los resultados del ejercicio en que se emite la pdliza y no conforme se devengan.

f) No existe el concepto de supletoriedad ante la ausencia de reglas particulares en materia
contable.

4, Politicas y practicas contables

Las politicas y prdcticas contables mas importantes seguidas por la Institucién son las
siguientes:

a) Bases de preparacion
- Entorno no inflacionario

La inflacién de 2011 y 2010, determinada a través del (ndice Nacional de Precios al
Consumidor que publica el Banco de México, fue de 3.81% y 4.40%, respectivamente. La
inflacion acumulada por los Ultimos 3 afios fue de 12.26%, nivel que, de acuerdo a las NIF,
corresponde a un entorno econémico no inflacionario.

Con base en lo anterior, los estados financieros han sido preparados con base en el costo
histérico, excepto por las partidas no monetarias incluidas en los balances generales al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, provenientes de periodos anteriores al 31 de diciembre de 2007,
en las cuales se reconocen los efectos inflacionarios desde la fecha de adquisicién o
reconocimiento inicial hasta esa fecha. Tales partidas son: capital contable, mobiliario y
equipo, gastos amortizables y en el caso de inmuebles, conforme a disposiciones de la CNSF,
se reconoce avaluo cuando menos cada dos afios.

- Adopcidn de las normas de informacion financiera mexicanas

El 8 de noviembre de 2010 la CNSF emitié la Circular Unica de Fianzas, la cual integré todas
las circulares vigentes a esa fecha y en febrero de 2011 emitié una circular modificatoria, en
la que se incluyeron reglas relacionadas con la adopciéon de las NIF por parte de las
instituciones de seqguros a partir del ejercicio de 2011. En ese mismo documento, la CNSF hizo
precisiones sobre los renglones en los que considera que se deben aplicar criterios contables
especificos y por los que no se adoptarian las NIF respectivas.

El reconocimiento de la adopcién de las NIF, no tuvo un efecto relevante en el balance general
y en el restado de resultados de la Institucién.

b) Uso de estimaciones

La preparacién de los estados financieros requirié del uso de estimaciones. Los resultados
reales pueden diferir de las estimaciones utilizadas.



¢) Inversiones en valores
Registro contable

Con base en las disposiciones legales vigentes, la Institucidn clasifica y valla sus inversiones
de acuerdo a las siguientes categorias:

Titulos de deuda

Las inversiones de titulos de deuda se registran al momento de su compra a su costo de
adquisicion. Los intereses y rendimientos de estas inversiones se reconocen en los resultados
del ejercicio conforme se devengan y son determinados a través del método de interés
efectivo.

Para financiar la operacién. Los instrumentos cotizados se vallan mensualmente a su valor
razonable, tomando como base los precios de mercado dados a conocer por un proveedor de
precios, o bien, por publicaciones oficiales especializadas en mercados internacionales. Los
instrumentos no cotizados se vallan a su valor razonable, el cual deberd obtenerse utilizando
determinaciones técnicas del valor razonable. Cuando no exista precio del proveedor, se
tomara el dltimo precio registrado dentro de los 20 dias habiles previos al de la valuacion.

De no existir cotizacién de acuerdo al plazo anterior, se tomara como precio actualizado para
valuacién, el costo de adquisicién, ddndole efecto contable a la valuacién al cierre de cada mes.
Los ajustes resultantes de las valuaciones, se llevan directamente a los resultados del ejercicio.

Titulos de capital
Al momento de la compra, los titulos de capital se registran a su costo de adquisicion.

Para financiar la operacién. Las inversiones en acciones cotizadas, se vallan a su valor neto
de realizacién, tomando como base los precios de mercado dados a conocer por los
proveedores de precios, o bien, por publicaciones oficiales especializadas en mercados
internacionales. Los ajustes resultantes afectan directamente los resultados del ejercicio.

Disponibles para su venta. Las inversiones en acciones cotizadas se valuan a su valor
razonable, tomando como base los precios de mercado dados a conocer por los proveedores
de precios o por publicaciones oficiales especializadas en mercados internacionales. El
resultado por valuacién se lleva a las cuentas de capital.

Inversiones permanentes. Estas inversiones se vallan inicialmente a su costo de adquisicién y,
posteriormente, utilizando el método de participaciéon, a través del cual se reconoce la
participacién en los resultados y en el capital de esas compafiias, utilizando como base sus
estados financieros.

d) Disponibilidades

El rubro de disponibilidades esta integrado por la moneda de curso legal en caja y cuentas de
cheques, principalmente, los cuales se validan a su valor nominal y en caso de moneda
extranjera, se valuan al tipo de cambio correspondiente a la fecha de transacciéon o de
elaboraciéon de los estados financieros y publicado por el Banco de México en el Diario Oficial



de la Federacién el dia habil posterior a dicha fecha. Los intereses sobre los depdsitos que
generen intereses, se reconocen en resultados conforme se devengan.

e) Estimacion para cuentas de cobro dudoso

La Institucidn tiene la politica de establecer una estimaciéon de cuentas de cobro dudoso para
cubrir los saldos de las cuentas por cobrar con una antigliedad mayor a 90 dias contados a
partir del vencimiento de pago, tomando en consideracién la experiencia histérica y la
identificacién especifica de saldos.

f) Inmuebles

Los inmuebles se registran a su costo de adquisicién y se actualizan, en un plazo no mayor de
dos afios, mediante avallo practicado por un perito valuador autorizado por la CNSF (o por
una institucién de crédito). El valor actualizado se determina con el promedio entre el valor
fisico y el de capitalizacién de rentas.

La diferencia entre el valor actualizado y el costo de adquisicion, constituye el incremento o
decremento por valuacién de inmuebles, el cual se encuentra registrado en el capital contable,
neto del impuesto diferido.

La depreciacién de los inmuebles, por lo que corresponde a construcciones e instalaciones se
calcula sobre el valor actualizado, con base en la vida util remanente determinada en los
ultimos avalulos practicados.

En diciembre de 2011, Banco Inbursa, S.A. Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero
Inbursa (compafiia afiliada), practicé avalios a los inmuebles de la Institucién (ver nota 7).

g) Reservas técnicas

La constitucién e inversion de las reservas técnicas se efectud en los términos y proporciones
que establece la LFIF y las reglas vigentes. Las reservas técnicas deben ser dictaminadas por
actuarios independientes

A continuacién se mencionan los aspectos mdas importantes de las reservas técnicas y su
contabilizacién:

De acuerdo con las reglas vigentes establecidas por la CNSF, para la constituciéon, incremento
y valuacién de las reservas técnicas, se deben clasificar en ramos y subramos las fianzas
emitidas, con el fin de diferenciar las operaciones de acuerdo con los tipos de
responsabilidades asumidas y establecer para cada una de ellas, una prima de reserva
determinada sobre aspectos técnicos, considerando el indice de reclamaciones pagadas por
ramo de fianzas asi como los esquemas de reafianzamiento adoptados para cada una de las
operaciones suscritas.

- Reserva de fianzas en vigor

La reserva de fianzas en vigor tiene por objeto dotar de liquidez a las afianzadoras, a fin de
que éstas financien el pago de reclamaciones procedentes de las fianzas otorgadas, mientras
se efectla el proceso de adjudicacién y realizacién de las garantias de recuperacién aportadas
por el fiado, asi como para que respalden el pago de las reclamaciones de fianzas que no



requieren garantia de recuperacién en los términos de los articulos 22 y 24 de la LFIF. La
reserva se constituye sobre el importe de las primas no devengadas de retencion.

El incremento de la reserva de fianzas en vigor para las fianzas judiciales, administrativas y de
crédito, se determina aplicando a la prima de reserva que corresponde a cada anualidad de
vigencia el factor de 0.87 y para fianzas de fidelidad y judiciales que amparan a los
conductores de automdviles, se constituye sobre el importe de la prima no devengada de
retencién a la fecha de valuacion.

Por las operaciones de fianzas realizadas hasta 1998 y por las que se prorrogaron
posteriormente a dicho afio, el incremento de la reserva de fianzas en vigor se determiné con
el 50% de la prima bruta que corresponde a la primera anualidad de vigencia y con el 100% de
las primas cobradas por anticipado por fianzas que excedan a un afo.

- Reserva de contingencia

La reserva de contingencia tiene por objeto dotar a las afianzadoras con recursos para hacer
frente al financiamiento por posibles desviaciones derivadas del pago de reclamaciones.
Deberd constituirse Unicamente por las primas retenidas, tanto en la operacién directa como
en reafianzamiento tomado. Esta reserva es acumulativa y sélo podra dejar de incrementarse
cuando asi lo determine la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP).

El cdlculo para constituir e incrementar esta reserva se realizara aplicando el factor de 0.13 a
la prima de reserva correspondiente a cada una de las anualidades.

h) Ingresos por primas de fianzas y reafianzamiento

Los ingresos por primas se registran con base en los importes de las fianzas contratadas,
disminuidos por las primas cedidas en reafianzamiento.

i) Prima por cobrar

Los deudores por prima representan saldos por cobrar correspondientes a fianzas expedidas,
las cuales no se pueden cancelar en virtud de que la responsabilidad adquirida por la
Institucion al momento de la emisién de la fianza es independiente al cobro de la misma.

j) Derechos sobre expedicién de fianzas

Estos ingresos corresponden a la recuperaciéon por los gastos de expedicién de las pdlizas de
fianzas.

k) Reafianzamiento cedido

La |Institucion limita el monto de su responsabilidad mediante la distribuciéon con
reafianzadores de los riesgos asumidos, a través de contratos automaticos y facultativos,
cediendo a dichos reafianzadores una parte de la prima. Lo anterior no releva a la Institucién
de las obligaciones derivadas del contrato de fianza.



Adicionalmente, la Institucion tiene la obligacion de presentar un reporte trimestral de
reafianzamiento por todos los ramos gue opera, con base en las disposiciones establecidas por
la CNSF.

Los reafianzadores tienen la obligacién de rembolsar a la Institucién, las reclamaciones
pagadas con base en su participacién.

La participacién de utilidades a favor de la Institucién, correspondiente al reafianzamiento
cedido, se registra en funcién a lo devengado, ajustandose al termino del contrato, una vez
gue se conocen los resultados finales.

El Consejo de Administracién tiene la responsabilidad de aprobar las operaciones de
reafianzamiento financiero. Durante 2011 y 2010, la Institucién no celebré este tipo de
operaciones.

La Institucidn tiene integrado por reafianzador, los saldos de cuentas por pagar y por cobrar a
reafianzadores. La colocacién de los negocios y su recuperacion, generalmente es a través de
los reafianzadores .

- Limite maximo de retencién por fiado

Se considera como limite maximo de acumulacion de responsabilidades por fiado, al monto
maximo que una institucién de fianzas puede garantizar a un solo fiado, tomando como base
el monto, calidad y liquidez de las garantias de recuperacién que aporte, el estado de
gravamen de las mismas, el grado de avance en el cumplimiento de las responsabilidades
garantizadas, la capacidad financiera, técnica y operativa del fiado, asi como las politicas de
reafianzamiento de la Institucién.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Iimite maximo de retenciéon por fiado ascendié a
$1,782,374 y $1,604,893, respectivamente.

- Limite maximo de retencién por fianza

Consiste en el monto de responsabilidades maximas retenidas por todas y cada una de las
fianzas expedidas u operaciones de reafianzamiento tomado, para lo cual se considera el
monto de los recursos con los que la Instituciéon cuenta para respaldar su operacién, la
composicidn de su cartera, su experiencia respecto al pago de reclamaciones y sus politicas de
reafianzamiento.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el limite maximo de retencién por fianza ascendié a
$340,141 y $306,516, respectivamente.

[) Costo neto de adquisicion

Los gastos de adquisicion se reconocen en los resultados al momento de la emisién de las
pélizas, disminuyendo las comisiones ganadas por las primas cedidas en reafianzamiento.



m) Otros gastos de adquisicion

La Institucion realiza operaciones con Radiomovil Dipsa, S.A. de C.V.(Telcel), por concepto de
publicidad y cobranza por las fianzas expedidas a los clientes de Telcel (ver nota 6b de partes
relacionadas).

n) Operaciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio emitido por el Banco
de México y publicado en el Diario Oficial de la Federacién, del dia en que se realizan las
operaciones.

Al cierre de cada mes, la posicion final mensual de activos y pasivos, se valta al tipo de cambio
emitido por el Banco de México, del ultimo dia habil del mes. La fluctuacion cambiaria se
registra en los resultados del afo.

o) Impuestos a la utilidad
- Impuesto sobre la renta

La Instituciéon determina el importe de estos conceptos, tomando como base los ingresos y
gastos que en el ejercicio son sujetos de acumulaciéon o deduccién para efectos del impuesto
sobre la renta.

- Impuestos diferidos

La Institucién determiné los impuestos diferidos con base en el método de activos y pasivos,
mencionado en la NIF D-4, Impuestos a la utilidad; bajo este método a todas la diferencias que
surgen entre los valores contables y fiscales se les aplica la tasa del impuesto sobre la renta o
la del impuesto empresarial a tasa unica, seguln corresponda, vigente a la fecha del balance
general, o bien, aquellas tasas promulgadas y establecidas en las disposiciones fiscales a esa
fecha y que estaran vigentes al momento en que se estima que los activos y pasivos por
impuestos diferidos se recuperaran o liquidaran, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se determind un pasivo por impuesto sobre la renta
diferido de $41,712 y $57,834, respectivamente.

p) Activos adjudicados

Los inmuebles, muebles y valores que se adjudica la Institucién por las recuperaciones de
reclamaciones pagadas, no son sujetos a depreciacién, se registran al valor de la reclamacion
que origind la adjudicacién y deben ser vendidos en un plazo de un afio cuando se trate de
titulos o bienes muebles, dos aflos para inmuebles urbanos y tres afios cuando se trate de
establecimientos mercantiles o industriales o de inmuebles rusticos.

g) Reclamaciones

Las reclamaciones que reciban las Instituciones, deberan registrarse en su contabilidad dentro
de los plazos indicados en el articulo 63 de la LFIF.



En el término de 60 dias naturales contado a partir de la recepcién de las reclamaciones, si la
Instituciéon no ha notificado al beneficiario su improcedencia de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 93 de la LFIF, debera crear un pasivo con cargo a resultados por el importe
reclamado. El anterior registro deberd efectuarse también en el momento de determinar la
procedencia de pago de las fianzas, excepto en aquellos casos que se encuentren en litigio.

Independientemente del procedimiento anterior, la Comisién podra ordenar la constitucion de
pasivos con cargo a resultados, en aquellas reclamaciones que asi lo ameriten.

r) Informacién por segmentos

Los principales segmentos operativos de la Institucién corresponden a las operaciones vy
ramos de fianzas para los que estd autorizada, en la nota 15 se muestra la informacién que es
analizada por la administracién por operacién y/o ramo.

s) Utilidad por accién

La utilidad neta por accién resulta de la divisién de la utilidad neta del afio entre el promedio
ponderado de las acciones en circulaciéon de la Institucién durante el ejercicio.

t) Cuentas de orden
- Responsabilidades por fianzas en vigor

En esta cuenta se registran las responsabilidades vigentes a cargo de la Institucién, las cuales
son liberadas hasta el momento de la cancelacién de las pélizas de fianzas o el pago de las
reclamaciones.

Por lo que respecta a las pdlizas de Telcel, el monto registrado como responsabilidad
corresponde al monto de las primas, con base en el contrato celebrado con Telcel.

- Garantias de recuperacion por fianzas expedidas

El saldo de esta cuenta representa el importe de las garantias otorgadas por los fiados y
obligados solidarios por los montos de responsabilidades en vigor.

La parte de las garantias por recuperar que corresponde a instituciones reafianzadoras,
derivadas de reclamaciones de fianzas, se contabiliza en la cuenta participacion a
reafianzadoras de garantias de recuperacién.

- Reclamaciones recibidas

Registrard el importe de las reclamaciones recibidas que estén pendientes de justificacion
tomandose como limite maximo para su registro el monto de la responsabilidad de la péliza de
fianzas. Los movimientos de cancelaciéon procederan cuando se realice el pago de la
reclamacion, se califigue como improcedente o haya desistimiento. En caso de que exista
litigio en la reclamacién, deberd permanecer el registro en esta cuenta.



Conforme al articulo 93 de la LFIF, los beneficiarios de las fianzas deberdan presentar a la
Institucién sus reclamaciones por responsabilidades derivadas de los derechos y obligaciones
que consten en la pdliza de fianza respectiva. La Institucion solicitard en un plazo de 15 dias
naturales contados a partir de la fecha en que le fue presentada la reclamacién la
documentacién para integrar la reclamacién y el beneficiario tendrd 15 dias naturales para
proporcionar la informacién y documentacién requerida. Una vez integrada la reclamacion, la
Institucién, tendrd un plazo de hasta 30 dias naturales a partir de su integracién para
proceder a su pago o bien comunicar por escrito su improcedencia.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Institucion tiene reclamaciones recibidas con
espectativa de pago registradas en la cuenta de orden por $94,268 y $29,404,
respectivamente.

- Reclamaciones contingentes

En esta cuenta se registra el importe de las reclamaciones recibidas que han sido presentadas
a la Institucién y ésta tiene conocimiento y comprobacién de que existe algun litigio entre el
fiado y beneficiario, a fin de determinar la exigibilidad de las pdlizas, sin que hasta ese
momento, la Instituciéon forme parte del litigio. En una subcuenta se registrardn aquellas
reclamaciones en las que la Institucion haya determinado algun faltante en la informacién
presentada por el beneficiario y se encuentre dentro del plazo indicado en el articulo 93 de la
LFIF para su integraciéon (15 dias). En otra subcuenta se registrara el monto reclamado en
exceso al importe cubierto por la péliza de fianza.

- Depositarios de pélizas por expedir

En esta cuenta se registra el importe de las dotaciones de folios en blanco que se entregan a
Servicios Especializados de Asistencia, S.A. de C.V. y Sequros Inbursa, S.A., G.F.l. para pdlizas
de seguro de automdviles. Se toma como base para su registro el monto protectorado de los
folios el cual asciende a $500 cada uno.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo de esta cuenta ascendié a $1,035,000 y
$ 840,100 (valores nominales) respectivamente, mismo que se incluye en el rubro de cuentas
de registro.

- Valores en depésito

En esta cuenta se registran a valor nominal los valores recibidos en custodia por la Institucién,
y se encuentra integrada por las cuentas de valores en custodia, valores en prenda y bienes
embargados.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo de esta cuenta ascendié a $18,854 (valores
nominales).

u) Préstamos

La Institucion otorga préstamos con garantia prendaria e hipotecarios. Los préstamos
hipotecarios se tramitan a través del drea comercial y se otorgan sélo a personas fisicas que
cumplan con los requisitos internos. El destino de los créditos es para la adquisicién, liquidez y
sustitucién de pasivos.



Para autorizar los préstamos prendarios existe un comité de crédito nombrado por el consejo
de administracion cuyas facultades son autorizar y resolver reestructuras y modificaciones a
las operaciones de crédito.

El importe de los préstamos que no se liquide en su totalidad en la fecha de su vencimiento,
automaticamente se traspasara a cartera vencida.

v) Partes relacionadas

De acuerdo con las disposiciones de la LFIF, las instituciones de fianzas, mediante el consejo
de administracién, deben fijar las politicas para la aprobacién y celebraciéon de operaciones
distintas a la contratacién de fianzas a celebrarse con partes relacionadas, atendiendo a los
montos mdaximos de operacién aprobados por la asamblea de accionistas.

Las compras, ventas, reportos o cualquier tipo de operacién que verse sobre derechos de
crédito o valores, entre la Institucién y personas que por sus caracteristicas se consideren
como partes relacionadas, asi como el otorgamiento de créditos y/o la compra de carteras
crediticias con otras entidades del mismo grupo financiero, podran realizarse sin autorizacién
del consejo de administracion, si el importe de las mismas al momento de su realizacién, no
excede del 20% de las reservas técnicas que la Institucién deba mantener en términos de la
legislacion vigente.

En los casos en que se realicen operaciones distintas a las mencionadas anteriormente, éstas
podran celebrarse siempre que su importe, de forma individual o agregada, no exceda en cada
periodo anual de la cantidad de 50 millones de UDI's, calculando el importe de dicho monto a
su equivalente en pesos al monto de la celebracién de la operacién respectiva.

En caso de que cualquier operacién o grupo de operaciones rebase los montos maximos de
riesgo citados anteriormente, deberan ser autorizados por el consejo de administracién.

Las operaciones realizadas con partes relacionadas, asi como los saldos a la fecha de los
estados financieros se muestran en la nota 6.

w) Operacioén fiduciaria

De acuerdo con las disposiciones de la LFIF, las afianzadoras podrdn recibir en fideicomiso
cantidades de efectivo, valores, bienes muebles e inmuebles y derechos, segun el
requerimiento del fideicomitente, o adquirir ese tipo de activos con los recursos fideicomitidos,
siempre que tales operaciones se realicen exclusivamente en cumplimiento del objeto del
fideicomiso. En ninguln caso los recursos, bienes o derechos sefialados estaran afectos a otras
responsabilidades del fideicomiso mismo o de las que contra ellos corresponda a terceros, de
acuerdo con la LFIF.

En el desempefio de los fideicomisos, las afianzadoras deberdn apegarse a las sanas practicas
fiduciarias
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X) Deudores por responsabilidad de fianzas

En esta cuenta se registran las reclamaciones pagadas por la afianzadora, que la Institucién
estima recuperar de los fiados al ejercer las garantias de recuperacién correspondientes.

5. Inversiones

a) Régimen de inversiones

De acuerdo con las disposiciones legales en vigor, las instituciones de fianzas deben mantener
inversiones en valores para cubrir las obligaciones representadas por las reservas técnicas, el
capital minimo pagado, el requerimiento minimo de capital base de operaciones, la reserva
para obligaciones laborales al retiro y otros pasivos. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la
Institucidn tiene las inversiones necesarias para cubrir dichas obligaciones.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Institucién reportd sobrantes en sus inversiones para
la cobertura de las reservas técnicas por $103,120 y $38,373, respectivamente.

b) Clasificacion de las inversiones

Al 31 de diciembre, la composicién de los valores de cada una de las categorias por tipo de
instrumento que integran las inversiones se indican a continuacion:

Para financiar  Disponibles Total de
la operacién parasuventa inversiones
2011
Inversién en valores:
Gubernamentales $ 1,202,414 S 1,202,414
Empresas privadas:
Tasa conocida 59,470 59,470
Renta variable 241,864 S 46 241,910
Extranjeros 162,614 162,614
Valuacion neta 252,093 651 252,744
Deudores por intereses 3,302 3,302
$ 1,921,757 $ 697 $ 1,922,454
2010
Inversién en valores:
Gubernamentales S 1,353,393 S 1,353,393
Empresas privadas:
Tasa conocida 28,457 28,457
Renta variable 209,501 S 46 209,547
Extranjeros 162,614 162,614
Valuacion neta 237,489 504 237,993
Deudores por intereses 6,986 6,986

$ 1,998,440 § 550 $ 1,998,990
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¢) Vencimiento de las inversiones de renta fija

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las inversiones tienen los siguientes vencimientos:

Costo
2011 2010
Valores gubernamentales:
Corto plazo $ 1,202,414 S 1,353,393
Empresas privadas de renta fija:
Corto plazo 59,471 28,457

d) Valuacién de titulos de capital y de deuda

Al 31 de diciembre, la Institucién reconocié en los resultados una utilidad neta por la valuaciéon
de los titulos de capital y deuda, como se indica a continuacion:

Utilidad (pérdida)
2011 2010
Titulos de capital $ 196,158 $ 126,719
Titulos de deuda 6 ( 160)
S 196,164 S 126,559

e) Composicion y calificaciéon de la cartera por tipo de instrumento

Informacién de la composicién de cada categoria por tipo de instrumento, principales riesgos
asociados a los mismos e informacién acerca de los plazos de cada tipo de inversion.

2011
(informacién no auditada)
Costo de
Tipo de instrumento adquisicion  Calificacién Calificadora Rango
Gubernamentales S 1,202,414 mxA-1+ SP SOBRESALIENTE
Gubernamentales
Euronotas 162,614 AA- SP ALTO
Valores sin calificacién 317,959
Total $ 1,682,287
2010
(informacién no auditada)
Costo de
Tipo de instrumento adquisicion  Calificacion Calificadora Rango
Gubernamentales S 1,348,594 mxAAA SP Sobresaliente
Gubernamentales 4,799 mxA-1+ SP Sobresaliente
Euronotas 162,614 AA- SP Sobresaliente
Valores sin calificacién 254,583
Total S 1,770,590

En 2011 y 2010, no se efectuaron transferencias de titulos entre categorias que hayan
afectado el estado de resultados.
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f) Plazos por cada tipo de inversion

2011
Disponible
Para financiar parala
Tipo de inversién Plazo la operacién venta Total
Gubernamentales Corto plazo $ 1,202,414 $ 1,202,414
Privados a tasa
conocida Corto plazo 59,470 59470
Renta variable Largo plazo 241,864 $ 46 241,910
Valores extranjeros Largo plazo 162,614 162,614
Valuacién neta 252,093 651 252,744
Deudores por intereses 3,302 3,302
Total $ 1,921,757 $ 697 $ 1,922,454
2010
Disponible
Para financiar parala
Tipo de inversién Plazo la operacién venta Total
Gubernamentales Corto plazo $ 1,353,393 $ 1,353,393
Privados a tasa
conocida Corto plazo 28,457 28,457
Renta variable Largo plazo 209,500 $ 46 209,547
Valores extranjeros Largo plazo 162,614 162,614
Valuacién neta 237,490 504 237,993
Deudores por intereses 6,986 6,986
Total $ 1,998,440 $ 550 $ 1,998,990

g) Administracién de riesgos

La CNSF establecid, para las instituciones de fianzas, los lineamientos para implementar una
adecuada administracion de riesgos financieros, mediante la elaboracién de un plan
estratégico, la constitucién de un comité de riesgos, el disefio de un manual que describa los
objetivos, politicas y procedimientos y los limites para la exposicidn al riesgo.

Adicionalmente, deben obtener un dictamen realizado por el auditor interno o bien por un
auditor externo, correspondiente a la organizacién y funcionamiento en materia integral de
riesgos, asi como obtener el dictamen de un experto independiente, referido a la evaluacién y
funcionalidad de los modelos y sistemas de mediciéon de riesgos, asi como los supuestos,
parametros y metodologias utilizados y que certifique que la Institucién esta en capacidad de
administrar integralmente su riesgo financiero.

En septiembre de 2011 y 2010, se emitieron los informes correspondientes por el auditor
interno, en los cuales no se reportan situaciones importantes que requieran ser mencionadas.
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Los indicadores de riesgo al cierre del periodo observan los siguientes niveles:

(Cifras en millones de pesos)
VaR por tipo de riesgo (Informacién no auditada)

2011
Riesgo VaR Limite % VaR De crédito
Riesgo potencial
Mercado $ 12.51 2,392 0.52% Crédito $ 1.57
2010
Riesgo VaR Limite % VaR De crédito
Riesgo potencial
Mercado $ 257 $ 2,261 -0.11%  crédito $ 0.02

La probabilidad de incumplimiento de las contrapartes no debe ser superior al 40%

h) Otras revelaciones

Durante 2011 y 2010, la Institucién no operd con instrumentos financieros derivados, ni
tampoco presentd restricciones, ni gravamenes en sus inversiones. Adicionalmente, no
efectuaron ventas anticipadas de instrumentos clasificados para conservar al vencimiento o
disponibles para su venta, asi como tampoco se realizaron transferencias entre categorias.

6. Partes relacionadas

A continuacién se presenta un resumen de los principales saldos y transacciones (resultados)

realizadas con compainiias relacionadas:

a) Saldos por cobrar

Radiomovil Dipsa, S.A. de C.V.

Primas por cobrar

Al 31 de diciembre de

2011

2010

$ 281,807 $ 240,936

Bienes Raices de Acapulco, S.A. de C.V. Préstamo quirografario* 70,000 70,000
Inmobiliaria Diana Victoria, S.A. de C.V. Préstamo quirografario* 252,000 252,000
Atrios de Chapultepec, S.A. de C.V. Préstamo quirografario* 11,000 11,000
Desarrollos Sagesco, S.A. de C.V. Préstamo quirografario* 218,000 218,000
Operadora de Tiendas Internacionales Préstamo quirografario* 89,000
Inmobiliaria Diana Victoria, S.A. de C.V. Prestamo quirografario 62,000

Dorians Tijuana, S.A. de C.V. Préstamo quirografario* 97,000

Promotora Inbursa, S.A. de C.V. Inversiones en acciones 91,298 95,525
Carso Infraestructura y Construccién,

S.A.B.de C.V. Inversiones en acciones 26,332 25,615
Sinca Inbursa, S.A. de C.V. Inversiones en acciones 8,210 7,557
América Mévil, S.A. B. de C.V. Inversiones en acciones 82,046 91,977
América Mévil, S.A. B. de C.V. Inversiones en acciones 20,177 22,620
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*Estos préstamos fueron suscritos en octubre y diciembre de 2010, y tienen vencimiento el 3
y 19 de enero de 2012, la tasa de interés osila entre el 5.79%.y 5.80%.

b) Transacciones (resultados)

2011 2010
Compaiiia Concepto Ingresos Ingresos
(Egresos) (Egresos)
Seqguros Inbursa, S.A. Rentas y servicios
administrativos $(C 13,808) $( 13,531)
Seguros pagados ( 1,865 ( 2,723)
Primas emitidas 1,936 2,312
Primas cedidas ( 30,392) ( 17,696)
Comisiones por reafianzamiento 11,922 6,962
Banco Inbursa Institucién de Banca
Multiple Adquisicién de Activo ( 80,000)
Rendimientos bancarios 128 52
Comisiones bancarias ( 27) ( 39)
Primas 6 27
Inversora Bursatil, S.A. de C.V. Grupo Rendimiento por tenencia y venta
Financiero Inbursa, S.A.B. de C.V. de valores 65,021 63,300
Comisiones por intermediacién ( 156)
Premio por reporto 14
Operadora Cicsa, S.A. de C.V. Primas 17,704 3732
Telefonos de México, S.A. B. de C.V. Compra-Venta de Acciones 787,500
Primas 51,617 11,350
Radiomdévil Dipsa, S.A. de C.V. Primas emitidas 1,339,244 795,692
Reclamaciones (1,086,735) ( 148,429)
Publicidad y cobranza
(proyeccién e imagen) ( 91,452) ( 12,438)
Sociedad Financiera Inbursa, S.A. de
C.V.SOFOM Intereses por préstamo 10,989
Bienes Raices de Acapulco, S.A. de
C.V. Intereses por préstamo 3,825 141
Arrendamiento 144 1,732
Inmobiliaria Diana Victoria, S.A. de
C.V. Intereses por préstamo 14,037 406
Atrios de Chapultepec, S.A. de C.V. Intereses por préstamo 601 16
Desarrollos Sagesco, S.A. de C.V. Intereses por préstamo 11,909 321
Operadora de Tiendas
Internacionales, S.A. de C.V. Intereses por préstamo 2,832 116
Primas 17
Sociedad Financiera Inbursa S.A. de
C.V.SOFOMER Intereses por préstamo 644 10,989
Uninet, S.A. de C.V. Primas 3,016 1,392
Servicios Integrales GSM S. de R.L. de
C.V. Primas 5,535 8,597
I+d Mexico, S.A. de C.v. Primas 3,160 2,911
Aguas Tratadas del valle de Mexico,
S.A.de C.V. Primas 7,637 7,512
Autopista Arco Norte, S.A. de C.V. Primas 2,968 9,837
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Conductores Mexicanos y de
Comunicaciones, S.A. de C.V. Primas 4,397 3,759
Inmuebles Geneval, S.A. de C.V. Transmisién de derechos de

Administraciéon ( 9,190)

¢) Beneficios a funcionarios clave o directivos relevantes (informacién no auditada)

La Institucién no tiene empleados la estructura organizacional estd integrada por el director
general y directores de primer nivel cuya administraciéon esta a cargo de Sequros Inbursa, S.A.
Grupo Financiero Inbursa. El importe de los pagos a consejeros en el ejercicio 2011 y 2010

ascendieron a $ 353 y $ 372 respectivamente. No existe el otorgamiento de beneficios
basado en el pago con acciones.

7. Inmuebles
- Avaltos

En diciembre de 2011, se practicaron avaluos a los inmuebles de la Institucion, determinando
una disminucién en su valor por $5,479.

Los valores utilizados para la determinacién del valor de las inversiones inmobiliarias,
provienen de los avallos practicados en 2011, los cuales se indican a continuacion:

(Valores nominales)

Valor de Vida util
Valor capitalizaciéon remanente
Valor fisico de mercado de rentas (afios)
Emilio Carranza No. 70 S 3,933 $ 3,814 $ 3,609 36
Av. Coyoacan No. 1494 24,210 25,210 24,784 55
Parroquia No. 608 6,229 6,230 6,034 23
Vallarta No. 2585 9,515 9,294 8,632 33
Motolinia No. 33 10,675 11,794 12,207 25
Motolinia No. 37 4,584 4,925 4,572 25
Manuel Avila Camacho 571 160,532 160,500 155,281 25
S 219,678 $ 221,767 $ 215,119

8. Gastos amortizables netos

- Compra de derechos de copropiedad

En diciembre de 2009, la Institucion adquirié derechos de copropiedad del desarrollo
inmobiliario, cultural, comercial y habitacional denominado “Plaza Carso”, por un importe de
$62,919. A la fecha de celebracion del contrato, el desarrollo contaba con un avance en su
construcciéon de un 70% aproximadamente.

En esa misma fecha la Institucidn celebré el contrato por medio del cual adquirié mediante el
pago de $11,103, los derechos del fideicomiso irrevocable de administracion y traslativo de
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dominio, mismos que daran derecho a la Institucién a construir dentro del mismo inmueble sus
oficinas corporativas, la autorizacién por parte de la CNSF se encuentra en tramite.

9. Ingresos por fianzas

Los principales ingresos de la Institucion, provienen de las operaciones realizadas a través de
la compafiia relacionada Telcel, (beneficiario y contratante) con el que se tiene celebrado un
contrato de afianzamiento general mediante el cual, la Instituciéon se obliga a la emisién de
pélizas de fianzas globales con garantia quirografaria a favor del beneficiario, por los
contratos que celebra Telcel con sus clientes por servicios de telefonia celular.

Las fianzas de Telcel que se expidan a los clientes tendran una vigencia de un afio calendario,
las cuales se incorporaran a la fianza global emitida en cada ejercicio, lo que implica, que la
Instituciéon aceptard nuevamente a los fiados que por alguna razén diferente a morosidad
hayan cancelado su contrato original y soliciten nueva contratacion.

En 2011 y 2010, los ingresos obtenidos por este contrato ascendieron a $1,132,688 vy
$795,692, los cuales representaron de las primas totales emitidas el 84% y 83%,
respectivamente.

10. Reclamaciones
a) Reclamaciones pagadas

En 2011 y 2010, la Institucién registré en sus resultados por concepto de reclamaciones
pagadas netas de la participacién de reafianzadores un monto de $1,086,735 y $453,310,
respectivamente.

Las principales reclamaciones de la Instituciéon provienen de las operaciones realizadas con
Telcel (beneficiario y contratante), las cuales ascendieron en 2011 y 2010, a $1,145,956 y
$490,847, respectivamente, para estas operaciones no existe participacion a reafianzadores,
en virtud de que la Institucién retiene la totalidad.

De acuerdo con el contrato de afianzamiento que se tiene celebrado con Telcel, se establece
que el monto de responsabilidades adquirido por la Instituciéon por pagos de reclamaciones, no
excederd de un monto equivalente al de las primas totales sin accesorios (3.5% derechos de
inspeccién y vigilancia, gastos de expedicién e impuestos) producidas por ejercicios anuales
por lo cual, las reclamaciones que excedan a dicho monto, quedan fuera del contrato y la
Institucién estara exenta de su pago.
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Al 31 de diciembre los montos de las reclamaciones pagadas no excedieron dicho limite, como
se muestra a continuacion:

Valores nominales
(con deducible)

2011 2010
Emision Telcel (nota 9) $ 1,132,688 $ 795,692
Reclamaciones pagadas en el ejercicio en 2011/2010 433,078 121,934
Reclamaciones pagadas en el ejercicio correspondiente a la
emision del afio anterior 2010 712,878 368,913
Total de reclamaciones pagadas $ 1,145,956 $ 490,847
b) Deducible

La Institucion aplicard un deducible del 10% sobre cada una de las reclamaciones que se
presenten y sean procedentes por Telcel.

¢) Plazo para la presentacién de reclamaciones

El beneficiario podra presentar su reclamacién a la Institucién por el importe total o parcial de
las fianzas, dentro de los siguientes ciento ochenta dias a partir del Ultimo dia del primer
periodo de servicio no pagado por el fiado.

d) Antigliedad de reclamaciones recibidas

El monto de reclamaciones recibidas netas de la participacién de reafianzamiento,
contabilizadas en cuentas de orden al 31 de diciembre de 2011 y 2010, sobre las cuales se
encuentra pendiente definir su procedencia, asciende a $300,769 y $33,697,

respectivamente.

La antigliedad de las reclamaciones recibidas pendientes de comprobacién y contingentes
registradas en cuentas de orden, se integra como sigue:

Monto de las reclamaciones pendientes (valores nominales)

Litigio No litigio Total

Ao 2011 2010 2011 2010 2011 2010
1997 $ 4 S 4 $ 4 S 4
2004 9 9 9 9
2005 197 197 197 197
2006 461 461 461 461
2007 50 50 50 50
2008 1,681 1,681 1,681 1,681
2009 1,165 1,165 1,165 1,165
2010 4,127 3,763 $ 30,065 4,127 33,828
2011 140,943 $ 529,928 670,871

$ 148,637 $ 7,330 $ 529,928 $ 30,065 $ 678,565 $ 37,395
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11. Participacion en inversiones permanentes

Las inversiones permanentes se componen por la participacién que la Institucién mantiene en
Promotora Inbursa, S.A. de C.V. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se tiene una
participaciéon del 3.3098% del capital social.

La valuacién de la inversién y la participacién en los resultados de la inversién permanente, se
muestra a continuacion:

2011 2010
Total Participacién Total Participacién
Capital contable $ 2,740,499 $ 91,298 $ 2,886,126 S 95,525
Resultado del ejercicio ( 190,530) (5714 316,365 10,471

12. Posiciéon en moneda extranjera

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Instituciéon presenté la siguiente posicién en ddlares
americanos, valuados al tipo de cambio publicado por el Banco de México al cierre del ejercicio
de $13.9476 y $12.3496 por cada ddlar americano, respectivamente.

(Miles de délares)

2011 2010
Activos $ 14821 $ 10,191
Pasivos 9,036 10,061
Posicion larga $ 5785 S 130

13. Impuestos a la utilidad

a). Impuesto sobre la renta (ISR)

La tasa legal aplicable en el ejercicio es de 30% para 2010, 2011 y 2012, 29% para 2013 y
28% para 2014 y afios posteriores.

- Del ejercicio

La diferencia entre el resultado contable y fiscal se debe bdsicamente a los efectos del ajuste
anual por inflacién, la deduccién actualizada de las inversiones, los gastos no deducibles y la
utilidad o pérdida no realizada por la valuacién de titulos de capital y de deuda. En 2011 y
2010, la Institucién determiné un resultado fiscal por $74,940 y $455,717, respectivamente.

- Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011 y 2010, el impuesto a la utilidad cargado a
resultados se integra como sigue:

2011 2010
Impuesto sobre la renta:
Causado en el ejercicio $ 22,482 S 136,715
Impuesto diferido ( 7,097) 28,326

Total impuesto: S 15,385 S 165,041
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- Inversién en cine

Durante 2011 y 2010, la Institucidn realizé inversiones en producciones cinematograficas por
$13,000 y $2,500, respectivamente, las cuales fueron acreditables contra pagos
provisionales del ejercicio 2011 y 2010, conforme al decreto publicado en el Diario Oficial de
la Federacion el 5 de noviembre de 2007, referente al articulo 226 de la LISR.

- Impuestos diferidos

Los impuestos diferidos gue se muestran en los balances generales y que representan un
impuesto pasivo, al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 se intregran por:

2011 2010
Activos por impuestos diferidos:
Provisiones y castigos $ 4,113 S 5,529
Pasivos por impuestos diferidos:
Inversiones en valores y acciones 48,726 58,473
Inmuebles y activo fijo 8,715 8,848
Otros activos amortizables
Pérdida fiscal en venta de acciones por amortizar ( 11,616) ( 3,958)
45,825 63,363
Pasivo por impuesto sobre la renta diferido, neto S 41,712 S 57,834

Basados en las proyecciones de los resultados fiscales, se ha concluido que en los siguientes
afos, la Institucién sera sujeta al pago de ISR.

- Conciliacion de la tasa efectiva

A continuacion se presenta una conciliacién entre la tasa del impuesto sobre la renta
establecida por la Ley vy la tasa efectiva reconocida contablemente por la Institucién:

2011
Tasa
Base a 30% efectiva
Utilidad antes de impuesto a la utilidad
(Incluye participacién en el resultado de inversiones
permanentes) $ 134,080 40,224 30%
Valuacién de inversiones (incluye inversiones
permanentes) ( 29,285 ( 8,785) “7%
Ajuste anual por inflacién deducible ( 45,023) ( 13,507 -10%
Valuacién y venta de activos fijos ( 2,068) ( 620) 0%
No deducibles, provisiones y anticipos ( 13,863) ( 4,159) -3%
Pérdida fiscal en venta de acciones por amortizar ( 25,529) ( 7,659) -6%
Reclamaciones 1,696 509 0%
Impuesto diferido del periodo 20,008 6,003 4%
Ajuste a resultado de ejercicios anteriores por subsidiarias 29,060 8,718 7%
Partidas integrales por valuacién de afiliadas e inmuebles 1,098 329 0%
Impuesto a la utilidad antes de afectaciones por cambio de 50,166 15,050 11%
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tasa de impuesto

Efecto por el cambio de tasa de impuesto diferido, de 30%

a28% ( 16,760) 335 0%
Impuesto a la utilidad en resultados $ 15,385 11%
2010
Tasa
Base a 30% efectiva

Utilidad antes de impuesto a la utilidad (Incluye
participacion en el resultado de inversiones permanentes) $ 601,264 $ 180,379 30%
Valuacién de inversiones (incluye inversiones

permanentes) ( 19,393) ( 5,818) C D%
Ajuste anual por inflacién deducible ( 50,470) ( 15,141) ( 3)%
Valuacién y venta de activos fijos ( 7,999) ( 2,400) 0%
No deducibles, provisiones y anticipos 6,393 1,918 0%
Pérdida fiscal en venta de acciones por amortizar ( 13,193) ( 3,958) C D%
Reclamaciones 33,899 10,170 2%
Impuesto diferido del periodo 550,501 165,150 27%
Partidas integrales por valuacién de afiliadas e inmuebles 112 34 0%
Impuesto a la utilidad antes de afectaciones por cambio de
tasa de impuesto 550,613 165,184 27%
Efecto por el cambio de tasa de impuesto diferido, de 30%

a28% 7,134 ( 143) 0%
Impuesto a la utilidad en resultados S 165,041 27%

b) Reinversion de utilidades

A partir del ejercicio de 1999 y hasta el gjercicio de 2001, la Ley del Impuesto sobre la Renta
permitié la opcién de diferir el pago de una parte del impuesto sobre la renta causado durante
esos afos. El diferimiento de este impuesto y las utilidades relativas, se controlan a través de
la “cuenta de utilidad fiscal neta reinvertida” (CUFINRE). Al 31 de diciembre de 2001, se ha
diferido el pago de ISR por $169,151, el cual se liquidard cuando se decreten dividendos en el
futuro.

Las utilidades que se distribuyan en exceso a los saldos de las cuentas CUFINRE y cuenta de
utilidad fiscal neta (CUFIN), estardn sujetas al pago del impuesto sobre la renta corporativo a
la tasa vigente al momento de su distribucién.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se tienen los siguientes saldos fiscales:

2011 2010
Cuenta de aportacién de capital actualizado S 50,573 $ 48,717
CUFIN 2,008,072 1,908,722
CUFINRE 169,151 162,943

¢) Impuesto empresarial a tasa Unica (IETU)

Al cierre del ejercicio de 2011 y 2010, la Institucién no pago IETU debido a que el ISR del
ejercicio fue mayor.
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14. Capital contable

La integracién del capital contable pagado al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es la siguiente:

Monto Saldo
histoérico Actualizacién Constantes
Capital social autorizado S 100,000 S 93,220 $ 193,220
Capital no suscrito 35,000 35,000
Capital social pagado S 65,000 S 93,220 $ 158,220

a) Capital social

El capital social autorizado de la Institucién al 31 de diciembre de 2011 y 2010, ascendid a
$193,220, representado por 100,000,000 de acciones ordinarias, nominativas y sin
expresion de valor nominal, del cual estd suscrito y pagado la cantidad de $158,220,
representado por 65,000,000 de acciones. Por los ejercicios de 2011 y 2010, la Instituciéon
tiene en su capital pagado la cantidad de $7,004 que corresponde a la capitalizacién del
superadvit por valuacién de inmuebles.

b) Capital minimo pagado

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Institucién tiene cubierto el capital minimo pagado
establecido por la SHCP para las operaciones que tiene autorizadas. En 2011 y 2010, el
capital minimo pagado fue de 12,183,846 de UDI's, equivalentes a $55,148 y $52,880,
respectivamente.

¢) Requerimiento minimo del capital base de operaciones

El requerimiento minimo de capital base de operaciones fortalece el patrimonio y el desarrollo
de las afianzadoras, de acuerdo al volumen de operaciones y responsabilidades asumidas, con
el fin principal de preservar su viabilidad financiera.

Trimestralmente, el requerimiento minimo de capital base de operaciones debe estar cubierto
con las inversiones y activos autorizados al efecto. El excedente de las inversiones y activos
respecto el requerimiento minimo de capital base de operaciones se denomina margen de
solvencia.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Institucién no presenté requerimiento minimo de
capital base de operaciones, debido a que las deducciones autorizadas fueron superiores al
reguerimiento bruto de solvencia.

d) Restricciones a la disponibilidad del capital contable

- Reserva legal

De acuerdo con las disposiciones de la LFIF, de la utilidad neta del ejercicio debe separarse un

minimo del 10% para incrementar la reserva legal, hasta que ésta sea igual al capital social
pagado. El saldo de la reserva legal es igual al del capital pagado.
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- Valuacién de inversiones

De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, la utilidad registrada en el estado de
resultados y capital contable, derivada de la valuacién de inversiones no es susceptible de
distribucién a los accionistas en tanto no se efectule la enajenacién de dichos valores.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la utilidad por valuacién de inversiones no susceptible de
distribucién ascendidé a $2,011 y $141,288, respectivamente.

- Dividendos

La LFIF establece que los pagos de dividendos decretados por la asamblea general de
accionistas, se realice una vez concluida la revision de los estados financieros por la CNSF. En
ciertas circunstancias la CNSF podrd autorizar el pago parcial de dividendos. La utilidad
registrada en el estado de resultados y en el capital contable, derivada de la valuacién de
inversiones, no sera susceptible de distribucién a los accionistas en tanto no se efectue la
enajenacion de dichos valores.

Durante el ejercicio 2011 y 2010, la Instituciéon no efectué pago de dividendos a los
accionistas.

- Utilidades no distribuidas de subsidiarias

En 2011, la variacién del saldo de las utilidades no distribuidas de subsidiarias se debe
principalmente a la aplicacién de una parte de la utilidad del ejercicio de 2010 (segun acta de
asamblea de 26 de abril de 2011) por $8,572, la cual corresponde a la participacion de
subsidiaras en la utilidad.

e) Utilidad por accién

La utilidad neta por accién resulta de la divisidén de la utilidad neta del afio entre el promedio
ponderado de las acciones en circulacion de la Compafila durante el ejercicio. Para la
determinacién del promedio ponderado de las acciones en circulacién de 2011 y 2010, las
acciones adquiridas por la Compafiia han sido excluidas del cdlculo.

A continuacion se muestran los resultados de lo antes mencionado:

2011 2010
Utilidad neta $ 118,695 S 436,222
Promedio ponderado de acciones en circulaciéon 65,000,000 65,000,000
Utilidad por acciéon (pesos) S 1.8261 $ 6.7111
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15. Informacién por segmentos

Los principales segmentos operativos de la Institucién corresponden a las operaciones vy
ramos de fianzas para los que estd autorizada a la venta de fianzas, a continuacién se muestra
la informacioén que es analizada por la administraciéon por operacién y/o ramo:

Por el ejercicio de 2011

Afianzamiento Fidelidad Judicial Administrativa Crédito Total

Primas emitidas S 27 $1,134361 $ 20,201 $ 189,040 $2,812 $1,346,440
Primas cedidas 6 9,933 119,835 1,639 131,413
Primas de retencién 21 1,134,361 10,268 69,205 1,173 1,215,027
Incremento de la reserva de

fianzas en vigor ( 117) 114,745 834 16,086  ( 113) 131,434
Primas devengadas 138 1,019,616 9,434 53,119 1,286 1,083,593
Costo neto de adquisicion ( 16,197) 91,454 ( 4,459) ( 49,156) ( 744) 20,898
Costo neto de reclamaciones 1,070,667 ( 30) 173 1,070,810
Incremento reservas técnicas 2 114,365 315 5,871 182 120,735
Resultado de operaciones

analogas y conexas 1 1 2 87 1 92
Gastos de Operacién netos 356 (175,261) 665 40,028 512 (133,701)
Resultado de la operacién S 15,978 $( 81,608 S 12946 S 56,463 $1,164 $ 4,942

Por el ejercicio de 2010

Afianzamiento Fidelidad Judicial Administrativa  Crédito Total

Primas emitidas S 60 S 797,217 S 18,767 S 143,244 $ 3,803 $ 963,091
Primas cedidas 6 7,688 90,069 2,281 100,044
Primas de retencién 54 797,217 11,079 53,174 1,523 863,047
Incremento de la reserva de

fianzas en vigor ( 355) 52,605 625 19,380 (1,339) 70,915
Primas de retencién

devengadas 408 744,612 10,454 33,795 2,863 792,132
Costo neto de adquisicién ( 14,578) 73,065 ( 3,437) ( 38,487) (1,076) 15,487
Costo neto de reclamaciones 51 430,823 141 566 15 431,596
Incremento reservas técnicas 5 93,196 552 3,994 309 98,056
Gastos de Operacién netos 348 ( 126,284) ( 150) 33,394 669 ( 92,022)
Resultado de la operacién S 14582 S 273,813 S 13,348 § 34,327 $ 2,946 S 339,015

16. Cuentas de orden

Los conceptos y saldos que integran las cuentas de orden al 31 de diciembre de 2011 y 2010,

se detallan a continuacién:

Valores en depdsito

Fondos en administracién

Responsabilidad por fianzas en vigor

Responsabilidad cedida en reafianzamiento

Garantias de recuperacién por fianzas expedidas
Participacién a reafianzadoras de garantias de recuperacion
Reclamaciones recibidas

Participacién de reafianzadoras de reclamaciones recibidas

2011 2010
S 18,854 % 18,854
7,129,423
44,389,036 40,372,799
( 29,808,591) ( 28,106,865)
43,188,695 39,456,227
( 27,734,209) ( 28,001,757)
678,565 37,395
(  377,796) ( 3,698)
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Reclamaciones contingentes 34 34
Participacién de reafianzadoras de reclamaciones

contingentes ( 28) ( 28)
Reclamaciones pagadas (neto de reafianzamiento) 1,158,573 493,329

Recuperacion de reclamaciones pagadas (neto de

reafianzamiento) 77,968 62,231

Cuentas de registro 9,443,348 8,930,227

S 41,034,449 S 40,388,171

Al 31 de diciembre, las principales responsabilidades en vigor por fiado son las siguientes:

Fiado 2011 2010
Grupo Condumex $ 3,596,165 S 3,074,249
Grupo Telmex 5,769,881 5,067,619
Grupo Carso 4,089,674 4,090,393
Ideal 3,290,441 3,209,165
Alcatel 442,502 287,842
CIE 1,863,678 1,768,892
Inbursa 657,915 688,532

17. Contingencias

a) Reclamaciones en litigio

La Institucidn tiene diversos litigios derivados del curso normal de sus operaciones. En opinién
de la administraciéon de la Institucién, ninguno de estos litigios, individual o colectivamente,
son probables que resulten en el registro de un pasivo gque pudiera afectar de manera
importante su posicién financiera, los resultados de operacién o liquidez.

b) Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica

La Institucion interpuso juicio de amparo en contra de la entrada en vigor del IETU. A la fecha
no existe contingencia respecto a este juicio.

18. Otras notas de revelacién
a) En 2011 y 2010, la Institucién no tuvo actividades interrumpidas.

b) No han ocurrido hechos posteriores al cierre del ejercicio que afecten las cuentas anuales y
que hubieran requerido presentar informacién complementaria.

¢) La institucién no efectud pagos por concepto de comisiones contingentes en 2011 y 2010.

d) En el ejercicio 2011 y 2010, no se tienen asuntos pendientes de resolucion que pudieran
originar un cambio en la valuacién de activos, pasivos y capital reportados.

e) Durante el 2011 y 2010, la Institucién no efectud emisién de obligaciones subordinadas y
otros titulos de crédito.
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