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DICTAMEN DE LOS AUDITORES EXTERNOS

Meéxico, D. F., 1 de marzo de 2009

A los Accionistas de

Cesce México, S. A.de C. V.

(antes Seguros Bancomext, S. A. de C. V.)

(filial de Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S. A.)

1. Hemos examinado los balances generales de Cesce México, S. A. de C. V. (Institucion)
-antes Seguros Bancomext, S. A. de C. V.-, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, 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 opinion sobre los mismos con base en nuestras
auditorias.

2. 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 con-
tienen errores importantes, y de que estan preparados de acuerdo con las bases contables
aplicables a la Institucién. 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 estimacio-
nes significativas efectuadas por la Administracion y de la presentacion de los estados fi-
nancieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una
base razonable para sustentar nuestra opinion.

3. Como se menciona en la Nota 2 sobre los estados financieros, la Institucion esta 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 (Comisién), aplicables a las
instituciones de seguros, las cuales, en los casos que se mencionan en dicha nota, difieren
de las Normas de Informacion Financiera (NIF) mexicanas.
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4. Como se explica en la Nota 2 sobre los estados financieros, durante 2008 la Comisién
emitié tres circulares mediante las cuales establece la aplicacion, en forma prospectiva, de
tres NIF, cuyas particularidades y efectos en su adopcion prospectiva se describen en la
Nota 3, siendo éstas: a) Circular S-23.1, que establece la aplicacion integral de la NIF B-10
“Efectos de la inflacién”, con la particularidad de que la Comision continua requiriendo la
actualizacion de los inmuebles, con base en avalios que se practiquen por lo menos cada
dos afios; b) Circular S-10.5, que establece la aplicacion integral de la NIF D-3 “Beneficios
a los empleados”, y c) Circular S-23.3, que establece la aplicacion integral de la NIF D-4
“Impuestos a la utilidad”.

5. Como se menciona en la Nota 3.g., a partir del ejercicio 2008 las disposiciones relativas re-
quieren que la Institucion determine, registre y presente en el balance general, el importe
total de la reserva de riesgos en curso por los riesgos retenidos y cedidos a los reasegurado-
res, lo cual originoé que el pasivo y el activo correlativo se incrementaran en $25,370,213.
Hasta el ejercicio de 2007, la Institucion presentaba en el balance general la reserva de ries-
gos en curso unicamente por los riesgos retenidos.

6. Como se menciona en la Nota 3 sobre los estados financieros, a partir de 2008 la Institucion
cambid su politica contable relativa al reconocimiento de los ingresos por primas emitidas,
para reconocerlos en funcion de los recibos puestos al cobro, disminuidos por las primas
cedidas en reaseguro y su correspondiente reserva de riesgos en curso, cambio con el que
estamos de acuerdo. Hasta el 31 de diciembre de 2007 las primas emitidas se reconocian
inicialmente como un pasivo (prima en dep0dsito) y se iban registrando en el estado de resul-
tados conforme el asegurado declaraba los créditos sujetos del seguro y hasta ese momento
también se registraba la cesion en reaseguro y la reserva correspondiente. El efecto de este
cambio en la politica contable gener6 un crédito neto en los resultados del ejercicio de 2008
de $3,718,892. De haberse reconocido dicho cambio en la politica durante el ejercicio de
2007, el efecto hubiera sido un crédito neto en los resultados de 2007 por aproximadamente
$2,628,500.

7. Como se menciona en la Nota 5 sobre los estados financieros y en apego a la Circular
S-16.1.3, emitida por la Comision el 18 de diciembre de 2008, cuyo objeto es permitir a las
instituciones de seguros una adecuada recomposicion de sus portafolios de inversion ante
las actuales circunstancias en los mercados financieros, la Institucion transfirio ciertas in-
versiones en acciones, clasificadas inicialmente como titulos para financiar la operacion, a
la categoria de disponibles para su venta. Esta reclasificacion origind que la minusvalia de
dichas inversiones generada durante el Gltimo trimestre de 2008 por $3,708,719 se
reconociera en el capital contable.
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8. En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente,
en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Cesce México, S. A. de C. V.,
al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los resultados de sus operaciones, las variaciones en
su capital contable y los cambios en su situacion financiera por los afios que terminaron en
esas fechas, de conformidad con las bases contables emitidas por la Comision.

Pricewaterho,u\seCoopers, S.C.

C.P.C. Eduardo Gonm
Socio de Auditoria
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CESCE MEXICO,S. A.DEC. V.
(antes Seguros Bancomext, S. A. de C. V.
(filial de Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S. A.)

BALANCES GENERALES
(Nota2y3)
cifras expresadas en pesos mexicanos, segin se explica en la Nota 2
31 de diciembre de 31 de diciembre de
100 Activo 2008 2007 200 Pasivo 2008 2007
110 Inversiones (Nota 5) 210 Reservas técnicas
111 Valores y operaciones con productos derivados 211 De riesgos en curso
112 Valores 212 Vida
113 Gubernamentales $ 104,260,526 $ 88,647,130 213 Accidentes y enfermedades
114 Empresas privadas ’ 214 Daiios $ 30,459,276 $ 2,688,788
115 Tasa conocida 812,589 215 Fianzas en vigor
116 Renta variable 118,750 118,750
117 Extranjeros 28,972,308 21,784,547 30.459.276 2,688,788
118 Valores otorgados en préstamo 216 De obligaciones contractuales
119 Valuacion neta (11,723,770) 1,320,262 217 Por siniestros y vencimientos 17,342,170 9,421,855
120 Deudores por intereses 361,325 788,660 218 Por siniestros ocurridos y no reportados 1,133,629 531,331
121 ) Estimacién para castigos . 219 Por dividendos sobre polizas 305,367
122 Operaciones con productos derivados 220 Fondos de seguros en administracion
221 Por primas en deposito 2.775.476 9.395.049
121.989.139 113,471,938
123 Préstamos 21,556,642 19,348,235
124 Sobre polizas 222 De prevision
125 . Con garantia 223 Prevision
126 Quirografarios 224 Riesgos catastroficos
127 Contratos de reaseguro financiero 225 Contingencia
128 Descuentos y redescuentos 226 Especiales
129 Cartera vencida
130 Deudores por intereses
131 ) Estimacion para castigos
Suma de reservas 52015918 22,037,023
227  Reservas para obligaciones laborales 95.173 113,099
132 Inmobiliarias (Nota 7)
228  Acreedores
133 Inmuebles 23,409,145 23,409,145 229 Agentes y ajustadores 66,582
134 8 Valuacion neta 972,992 972,993 230 Fondos en administracion de pérdidas
135 - Depreciacion 1,169,966 923.799 231 Acreedores por responsabilidades de fianzas
232 Diversos 5.401.428 3.441.139
21,266,187 21,512,353
5401428 3507721
Suma de inversiones 143,255,326 134,984,291 233 Reaseguradores y reafianzadores .
234 Instituciones de seguros y fianzas 7,976,294 3,355,023
136  Inversiones para obligaciones laborales 95.173 80.309 235 Depositos retenidos
. 236 Otras participaciones
137  Disponibilidad 237 Intermediarios de reaseguro y reafianzamiento
138 Caja y bancos 3,647,616 3,645,492 1976294 3355023
139 Deudores 238  Operaciones con productos derivados
140 Por primas 5,026,079 1,779,732 . )
141 Agentes y ajustadores 248,675 239 Financiamientos obtenidos
142 Documentos por cobrar 240 Emision de deuda . .
143 Préstamos al personal 782,309 272,633 241 Por obligaciones subordinadas no susceptibles de
144 Otros 3,450,854 8,101,250 convertirse en acciones
145 () Estimacion para castigos 242 Otros titulos de crédito
243 Contratos de reaseguro financiero
9.507.917 10.153.615
244 Otros pasivos L . .
146  Reaseguradores y reafianzadores 245 Provisiones para la participacion de los trabajadores en las utilidades
246 Provisiones para el pago de impuestos
147 Instituciones de seguros y fianzas 1,778,985 439,945 247 Otras obligaciones 4,483,092 2,476,315
148 Depositos retenidos 248 Créditos diferidos
149 Participacion de reaseguradores por siniestros pendientes 14,586,317 7,395,824
150 Participacion de reaseguradores por riesgos en curso 25,370,213 4,483,092 . 2.476,315
151 Otras participaciones . .
152 Intermediarios de reaseguro y reafianzamiento Suma del pasivo 69,971,905 31.489.181
153 Participacion de reafianzadoras en la reserva de fianzas en vigor 300  Capital contable (Nota 8)
154 (- Estimaciones para castigos
310  Capital o fondo social pagado
41735515 7,835,769 311 Capital o fondo social 159,202,791 159,202,791
. 312 -) Capital o fondo no suscrito
155 Otros activos ) 313 -) Capital o fondo no exhibido
156 Mobiliario y equipo (Nota 7) 1,313,678 1,112,534 314 -) Acciones propias recompradas
157 Activos adjudicados
158 Diversos =~ 8,055,621 1,790,535 315 Obligaciones subordinadas de conversion obligatoria a capital
159 Gastos amortizables 8,320,241 7,753,946
160 () Amortizacion 3,444 325 3,143,985 159,202,791 159,202,791
161 Productos derivados
316 Reservas
14245215 7,513,030 317 Legal
318 Para adquisicion de acciones propias
319 Otras 12,613,518
320 Déficit por valuacion (4,558.,490)
321 Subsidiarias
323 Resultados de ejercicios anteriores (23.469.379) (23,793 407)
324 Resultado del ejercicio (1,273.583) (1,523.787)
325 Insuficiencia en la actualizacion del capital contable (1,162.272)
Suma del capital contable 142,514,857 132,723,325
Suma del activo $212486762  $164212.506 Suma del pasivo y capital $212486762  $164212,506
Cuentas de Orden
31 de diciembre de
2008 2007
890 Pérdida fiscal por amortizar $118,863,680 $112.694 502

Las doce notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
El capital pagado incluye la cantidad de $0 en 2008 y 2007, moneda nacional, originada por la capitalizacion parcial del superavit por valuacion de inmuebles.

Los presentes balances generales se formularon de conformidad con las disposiciones emitidas en materia de contabilidad por la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, aplicadas de manera consistente, encontrandose correctamente reflejadas, en su
conjunto, las operaciones efectuadas por la Institucion hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a las sanas practicas institucionales y a las disposiciones legales y administrativas aplicables, y fueron registradas en las
cuentas que corresponden conforme al catalogo oficial en vigor.

Los presentes balances generales fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los funcionarios que los suscriben.

Los estados financieros se encuentran dictaminados por el C.P.C. Eduardo Gonzélez Davila Garay, miembro de PricewaterhouseCoopers, S. C., sociedad contratada para prestar los servicios de auditoria externa a esta Institucion; asimismo, las reservas
técnicas de la Institucion fueron dictaminadas por el actuario Pedro A. Covarrubias Gonzalez.

El dictamen emitido por el auditor extesmoyyjos estados financieros y las notas que forman parte integrante de los estados financjeros dictaminados, se ubicaran para su consulta en Internet, en la pagina electronica www.cescemex.com.mx, a partir de los

sesenta dias naturales siguientes akcierre gél ejercicio de 2008.
-

-———'__.#"“ = -

Director General Adjunto erente de Administracion y Finanzas
Jesus Urdangaray Lopez Gerardo Martinez
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CESCE MEXICO,S. A.DEC. V.

ESTADOS DE RESULTADOS
(Notas2,3y9)

(cifras expresadas en pesos mexicanos, segin se explica en la Nota 2)

Afio que termino el

31 de diciembre de

2008 2007
400 Primas
410 Emitidas (Notas 3p. y 9) $49,061,125 $16,491,614
420 () Cedidas (Notas 3p.y 9) 41,298,390 13.492.926
430 De retencion . 7,762,735 2,998,688
440 (<) Incremento neto de la reserva de riesgos en curso y de fianzas en vigor 2,400,275 1,564,671
450 Primas de retencion devengadas 5,362,460 1,434,017
460 (-)  Costo neto de adquisicion
470 Comisiones a agentes_ 2,578,363 1,238,908
480 Comp d les a ag )
490 Comisiones por reaseguro y re; tomad
500 (-)  Comisiones por reaseguro cedido 14,374,030 5,395,486
510 Cobertura de exceso de pérdida 524,938 327,762
520 Otros 1,708,465 1,556,527
(9,562.264) (2,272,289)
530 (-)  Costo neto de sini lidad, recl i y otras obligaci [, I
540 Siniestralidad y otras obllgamones contractuales 1,993,162 (6,302,577)
550 Siniestralidad del guro no proporcional
560 Reclamaciones
1,993.16! (6,302,577)
570 Utilidad técnica 12,931,562 10,008,883
580 ) Incremento neto de otras reservas técnicas
590 Reserva para riesgos catastroficos
600 Reserva de prevision
610 Reserva de contingencia
620 Otras reservas
625 Resultado por operaci alogas y
630 Utilidad bruta 12,931,562 10,008,883
640 (-)  Gastos de operacion - Neto
650 Gastos administrativos y operativos 7,965,320 4,992,956
660 R ( y prestaciones al personal 12,631,582 13,374,114
670 Depreci y amorti 938,512 683,004
21,535414 19,050,074
680 Pérdida de la operacion (8,603,852) (9,041,191)
690 Resultado integral de financiamiento
700 De inversiones 9,928,609 9,711,071
710 Por venta de inversiones (124,197)
720 Por valuacion de inversiones (8,485,546) 1,245,478
730 Por recargo sobre primas
750 Por emision de instrumentos de deuda
760 Por reaseguro financiero
770 Otros . 156,806 17,159
780 Resultado cambiario 4,036,778 435,970
790 ) Resultado por posicion monetaria 3,595,112
5,512,450 7,814,566
800 Pérdwla antes de xmpuesto sobre la renta, parncnpacnon de Ios
tr en las utilidades y p: en el de subsidiaria (3,091,402) (1,226,625)
810 ) Provision para el pago del lmpucsto sobre la renta (Notas 3k.y 11) (1,817,819) 297,162
820 ()  Provision para la particip de los jad en las utilidades
830 Particip enel Itado de sub i ias
840 Pérdida del ejercicio (8.1,273,583) (8_1,523,787)
Las doce notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
Los pr dos de resultados se formul, de conformidad con las disposiciones en materia de contabilidad emitidas por la Comision Nacional de Seguros y Fianzas,
aplicadas de manera consistente (véase Nota 9), encontrandose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones eft das por la Institucion hasta las fechas
arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a las sanas practicas les y a las disposici legales y administrativas aplicables, y fueron registradas

en las cuentas que corresponden conforﬂe al catalogo oficial en vigor.

Los p dos de result; 4o fueron gpfobados por el Consejo de Administracié hfj‘o la

e

gsponsabilidad de los funcionarios que los suscriben.
e
e

e

Director General Adjunto nte de Administracion y Finanzas
Jesus Urdangaray Lopez Gerardo Martinez
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Concepto
Saldos al | de enero de 2007
MOVIMIENTOS INHERENTES A LAS DECISIONES DE LOS ACCIONISTAS
Suscripcion de acciones
Capitalizacion de utilidades
Constitucién de reservas

Pago de dividendos
('l;:laspaso de resultados de ejercicios anteriores
ros

Total
MOVIMIENTOS INHERENTES AL RECONOCIMIENTO DE LA UTILIDAD INTEGRAL
Utilidad integral
Resultado del c;crcu:m
de titulos di

para la vel
Exceso o msuﬁuemcla en la actualizacion del capital oonlable
Ajustes por obligaciones laborales

Total
Saidos al 31 de diciembre de 2007 N
MOVIMIENTOS INHERENTES A LAS DECISIONES DE LOS ACCIONISTAS
Suscripcion de acciones
Capitalizacién de utilidades
Constitucion de reservas
Pago de dividendos
Traspaso de resultados de ejercicios anteriores
Otros
Total
MOVIMIENTOS INHERENTES AL RECONOCIMIENTO DE LA UTILIDAD INTEGRAL
Utilidad integral
Resultado del ejercicio
por ion de titulos di ibles para la venta
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable

Ajustes por obligaciones laborales
i inicial de imp diferidos

Total
Saldos al 31 de diciembre de 2008

Las doce notas adjuntas son parte intcgrante )’yos«uados financieros.

CESCE MEXICO.S. A.DEC. V.
ESTADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS AN

UE TERMINARON EL 31 DE DI
(Nota 8)

RE DE 2008 Y DE 2007

(cifras expresadas en pesos mexicanos. segin se explica en la Nota 2)

Capital ganado
Exceso o insuficiencia
. .- en la actualizacion
Capital contribuido Subsidiaria del capital contable Déficit por valuacién
Participacion
o en otras Resultado por
. Obligaciones Resultado de cuentas de tenencia de Efecto Déficit por
Capital o fondo subordinadas Reservas ejercicios Resultado del capital activos no monetario obligaciones Total capital
social pagado de conversion de capital anteriores ejercicio contable monetarios acumulado inversiones laborales contable
$159.202.791 ($23.793.407) ($2.565.763) $132.843,621
(23,793.407) 23.793.407 -
(23,793.407) 23,793,407 -
(1,523,787) (1.523.787)
1,403,491 1,403,491
(1,523.787) 1,403,491 (120,296)
$159.202,791 (§23,793.407) ($.1,523.787) (81.162272) $132,723.325
12,613,518 12,613,518
(1,523.787) 1,523.787
12613518 (1,523,787) 1,523,787 12613518
(1.273,583) (1,273,583)
(4,558,490) (4.558,490)
(1,162,272) 1.162.272 -
_ 3,010,087 3,010,087
1,847,815 (1,273.583) _1.162.272 (4.558.490) (2.821,986)
£159.202 791 | S $12613518 (§23.469.379) ($.1.273 583) s s s ($_4.558 490) s $142 514 857
de manera todos los en las cuentas de capital contable derivados

Los presentes estados de variaciones e}el ital cqmable o

de .
las cuales se

de las operaciones efectuadas por Ia-Histitu

‘:C)da las fechas arriba
“Los presentes Estados dz)(maclom eng apital Contable o Patrimonio fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la respon
R P

¥ valuaron con apego a las sanas practi

en makeria de contabilidad emitidas por la Comisién Nacional de Sieguros y Fianzas.

Director General Adjunto
Jesits Urdangaray Lopez

yalasdi legales y

cionarios que los suscriben.”
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CESCEMEXICO.S.A.DEC. V.
ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

Pesos mexicanos (Nota 3)

Afio que terminé el
31 de diciembre de

Operacion: 2008 2007
Pérdida del ejercicio ($ 1,273,583) $ 1,523,787
Partidas aplicadas a resultados que no requirieron la utilizacion de recursos:
Depreciacion y amortizacion 938,512 683,004
(335.071) (840.783)
Pasivo:
Reservas técnicas
De riesgos en curso 27,770,488 1,530,052
De obligaciones contractuales 2,208,407 6,571,777
De prevision
Reaseguradores y reafianzadores 4,621,271 1,146,442
Reserva para obligaciones laborales (17,926) 46,577
Acreedores 1,893,707 1,908,646
Otros pasivos 2,006,777 1,225,560
38.482.724 12,429,054
Activos:
Deudores 645,698 (2,244 313)
Reaseguradores y reafianzadores (33,899,746) (3,864,707)
Otros activos (7,424,531) (2,261,252)
Inversiones para obligaciones laborales (14.864) (7.903)
(40.693.443) (8,378.175)
Recursos (utilizados en) generados por la operacion (2,545.790) 3.210.096
Financiamiento:
Capital:
Financiamiento obtenido 11,065.115
Recursos generados por actividades de financiamiento ) 11.065.115
Inversion:
Inversiones:
Disponibilidades ) 2,124 2,493,051
Valores y operaciones con productos derivados 8,517,201 717,045
Préstamos
Inmuebles - P
Recursos (utilizados en) generados por actividades de inversion $§ 8519325 $__3.210,096
Inversiones y disponibilidad al inicio del ejercicio 14 7 $137.316.479
Inversiones y disponibilidad al final del ejercicio $149,045,900 $140,526,575

Las doce notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Los presentes Estados de Cambios en la Situacién 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 aplica-
ciones de efectivo derivados de las operaciones efectuadas por la Institucion hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valua-
ron con apego a las sanas practicas institucionales y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes estados de cambigs—en? situacion financiera fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los

-

funcionarios que los suscribert
-~ /
o B ‘ "'// ‘
- —A

Director General Adjunto nte de Administracion y Finanzas
Jests Urdangaray Lopez Gerardo Martinez
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CESCE MEXICO,S. A. DEC. V.
(antes Seguros Bancomext, S. A.de C. V)
(filial de Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S. A.)

NOTAS SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(cifras expresadas en pesos mexicanos, véase Nota 2, excepto tipos de cambio, moneda
extranjera y valor nominal de las acciones)

NOTA 1 -NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCION:

Antecedentes y objeto social

Cesce México, S. A. de C. V. (antes Seguros Bancomext, S. A. de C. V.) [Institucién], es una
compaiiia filial de Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S. A. (CIAC), sociedad
espafiola y cuenta con autorizacion del Gobierno Federal, otorgada por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico (SHCP), para operar como institucion de seguros regulada por la Ley General
de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros (Ley), asi como por las disposiciones emi-
tidas por la Comision Nacional de Seguros y Fianzas (Comision), como 6rgano de inspeccion y
vigilancia de estas instituciones.

Mediante autorizacion de la SHCP 366-11-705/08, del 2 de abril de 2008, la Institucion cambio
su razon social de Seguros Bancomext, S. A. de C. V. a Cesce México, S. A de C. V.

El objeto social de la Institucion es practicar el seguro, reaseguro, coaseguro y contraseguro en
las operaciones de dafios, en el ramo de crédito a la exportacion y crédito interno.

Principales lineamientos operativos

Los movimientos de sustitucion y venta de los instrumentos de inversion deben apegarse a las
reglas contenidas en los criterios contables y de valuacion relativos. Las inversiones que
respaldan 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 inversiéon. Al 31 de diciembre
de 2008 y 2007 se tienen suficiencias en la base neta de inversion por $36,883,168 y de
$1,093,048, respectivamente.
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Las reservas técnicas correspondientes a las operaciones de dafios son determinadas por la
Institucion y dictaminadas por actuarios independientes, quienes el 2 de febrero de 2009
expresaron una opinion sin salvedades sobre los saldos de dichas reservas al 31 de diciembre de
2008, 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 automaéticos y facultativos, cediendo a dichos
reaseguradores una parte de la prima. La Institucion tiene una capacidad de retencion limitada
en todos los ramos y para esto contrata coberturas de exceso de pérdida.

Las instituciones de seguros deben contar con un capital minimo de garantia sin perjuicio de
mantener el capital minimo pagado. El procedimiento para su determinacion lo establece la
Comision y tiene como objeto mantener en mejores condiciones el desarrollo de la Institucién y
reducir los posibles desequilibrios econémico-financieros derivados de su operacion. Al 31 de
diciembre de 2008 la Institucion tiene un margen de solvencia por $106,186,522 ($52,291,687 en
2007).

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION:

Los estados financieros que se acompaiian han sido preparados y presentados conforme a las
bases contables establecidas por la Comision para instituciones de seguros, las cuales difieren de
las Normas de Informaci6n Financiera (NIF) mexicanas, principalmente por lo mencionado en
los incisos a., c., I, m. y q. indicados en la Nota 3 siguiente, asi como por el hecho de que no se
reconoce el deterioro que pudieran tener los activos de larga duracion, no se presenta
informacion por segmentos, no se reconoce la NIF B-15 “Conversion de monedas extranjeras”,
vigente a partir de 2008, no se presenta la utilidad por accion, no se requiere la reformulacion de
los estados financieros de ejercicios anteriores cuando existen cambios en politicas contables, ni
se reconoce el concepto de supletoriedad ante la eventual ausencia de normas particulares en
materia contable.

Durante 2008 la Comisién emiti6 tres Circulares que establecen la aplicacion, en forma
prospectiva, de las siguientes NIF emitidas por el Consejo Mexicano para la Investigacion y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera, las cuales han sido adoptadas integralmente
por la Institucién en la preparacion de los estados financieros, con la particularidad de que la
Comision continda requiriendo la actualizacion de los inmuebles con base en avalios que se
practiquen por lo menos cada dos afios. En la Nota 3 se divulgan las nuevas politicas contables
y, en su caso, los efectos de la adopcion.

a. NIF B-10 “Efectos de la inflacion”

Esta norma define el concepto de entorno econémico inflacionario y no inflacionario. Con
base en ello, a partir de 2008 la economia mexicana se encuentra en un entorno no
inflacionario, al mantener una inflaciéon acumulada de los altimos tres afios inferior al 26%
(limite méaximo para definir que una economia debe considerarse como no inflacionaria), por
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lo tanto, a partir del 1 de enero de 2008 se requiere la suspension del reconocimiento de los
efectos de la inflacion en la informacion financiera (desconexion de la contabilidad inflaciona-
ria). Consecuentemente, las cifras al 31 de diciembre de 2008 de los estados financieros ad-
juntos se presentan en Ps Mex historicos, modificados por los efectos de la inflacion en la
informacion financiera reconocidos hasta el 31 de diciembre de 2007. Las cifras al 31 de
diciembre de 2007 se expresan en Ps Mex de poder adquisitivo de esa fecha.

A continuacidn se presentan los porcentajes de la inflacion:

31 de diciembre

2008 2007
Del afio 6.53% 3.76%
Acumulada en los altimos tres afios 15.01% 11.56%

b. NIF D-3 “Beneficios a los empleados”

Las disposiciones de esta norma originan la reduccion en los plazos de amortizacion de las
partidas correspondientes a servicios pasados, amortizandose en un plazo méaximo de cinco
afios, en lugar de hacerlo en funcion de la vida laboral estimada de los trabajadores, la cual es
de 3.31 afios y la eliminacion del pasivo adicional, sus contrapartidas de activo intangible y,
en su caso, del componente en el capital contable.

Asimismo, esta norma requiere el reconocimiento de la Participacion de los Trabajadores en
las Utilidades (PTU) diferida con base en el método de activos y pasivos con enfoque integral,
en donde es probable el pago o aplicacion por recuperacion de estos beneficios a empleados
que rindan servicios futuros.

c. NIF D-4 “Impuesto a la utilidad”

Esta norma requiere el reconocimiento de un impuesto diferido para todas las diferencias tem-
porales entre los valores contables y los fiscales de los activos y pasivos que se esperan mate-
rializar en el futuro.

Los estados financieros adjuntos y sus notas fueron autorizados por el Consejo de
Administracion para su emision el 1 de marzo de 2009.

Los estados financieros adjuntos al 31 de diciembre de 2008 estan sujetos a la posible revision de
la Comision, que cuenta con la facultad de ordenar las modificaciones pertinentes.
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NOTA 3 - RESUMEN DE BASES DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS:

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 con-
trario. Como se explica en la Nota 2, las cifras al 31 de diciembre de 2008 de los estados finan-
cieros adjuntos, se presentan en Ps Mex histdricos, modificados por los efectos de la inflacién en
la informacion financiera reconocidos hasta el 31 de diciembre de 2007. Las cifras al 31 de
diciembre de 2007 se expresan en Ps Mex de poder adquisitivo de esa fecha.

Los criterios contables requieren el uso de ciertas estimaciones contables criticas en la
preparacién de estados financieros. Asimismo, requieren el ejercicio del juicio por parte de la
Administracion en el proceso de definicién y aplicacion de las politicas y criterios contables de
la Institucion.

a. La presentacion y clasificacion de algunos rubros del balance general difieren de las
requeridas por las NIF, principalmente porque no se presentan de acuerdo con su disponibili-
dad y exigibilidad, y porque, en algunos casos, no se presentan saldos netos. Asimismo, los
estados de resultados y de cambios en la situacion financiera difieren en su presentacion de lo
requerido por las NIF. De acuerdo con los criterios contables establecidos por la Comisién,
no es necesario presentar el estado de flujo de efectivo, el cual es requerido por las NIF a par-
tir de 2008.

b. Las inversiones en valores incluyen inversiones en titulos de deuda y de capital, y se
clasifican de acuerdo con la intenci6én de uso que la Institucién les asigna al momento de su
adquisicion en titulos: 1) de deuda para financiar la operacion; 2) de capital para financiar la
operacion, y 3) de capital disponibles para su venta. Inicialmente se registran a su costo de
adquisicion y posteriormente se valian como se menciona en los parrafos siguientes. Véase
Nota 5.

Determinados valores, documentos e instrumentos financieros que forman parte de la cartera y
portafolio de inversién se valian utilizando precios actualizados para valuacion
proporcionados por especialistas en el calculo y suministro de precios para valuar carteras de
valores, autorizados por la Comisién, denominados “proveedores de precios”.

Titulos de deuda

i. Para financiar la operacion. Los instrumentos financieros cotizados se valuan 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 ultimo precio registrado de-
ntro de los 20 dias habiles previos al de la valuacién. En caso de que en ese plazo no haya
operado el instrumento financiero, se valiia a su costo de adquisicién. La valuacién de los
instrumentos financieros no cotizados se realiza de acuerdo con determinaciones técnicas
de valor razonable.
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El devengamiento del rendimiento de los titulos de deuda se realiza conforme al método de
interés efectivo o linea recta (segun sea la naturaleza del mismo). Dichos rendimientos se
consideran como realizados en el estado de resultados.

Titulos de capital

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

Los ajustes resultantes de las valuaciones de los titulos clasificados para financiar la opera-
cion, se llevan directamente a los resultados del ejercicio.

iii. Disponibles para su venta. Las inversiones en titulos de capital se valtian a su valor neto de
realizacion con base en los precios de mercado dados a conocer por el proveedor de pre-
cios; en caso de que estos precios no existan se toma el ultimo precio registrado dentro de
los 20 dias hébiles previos al de la valuacion. En caso de que no exista cotizacién en ese
plazo, las acciones se valtan al valor contable de la emisora.

Las acciones de compaiiias no cotizadas se valtan a su valor contable con base en los esta-
dos financieros de la emisora.

Los ajustes resultantes de las valuaciones de los titulos clasificados como disponibles para
su venta, se llevan al capital contable.

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

En caso de realizar transferencias de inversiones entre las diferentes categorias, se requiere
aprobacion del Comité de Inversiones y dar aviso a la Comision. Véase Nota 5.

. Las inversiones en inmuebles se registran inicialmente a su costo de adquisicion, el cual es
actualizado con base en avaltos practicados por instituciones de crédito. Los avaluos se
practican cuando menos cada dos afios y no se reconocen los efectos de la inflacién por el
periodo en que se encuentren vigentes, hasta en tanto no se practique un nuevo avalio. Véase
Nota 7.

Los ultimos avallios practicados a los inmuebles de la Institucion se realizaron durante 2007.

La depreciacion de estas inversiones se calcula por el método de linea recta, en funcién de la
vida 1til remanente del inmueble determinado por perito valuador.
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En un entorno econémico no inflacionario como el que prevalece actualmente, las NIF no re-
quieren que los inmuebles se actualicen.

. 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 ala
Institucion, las primas con antigiiedad superior a 45 dias se cancelan contra los resultados del
ejercicio, incluyendo, en su caso, las reservas técnicas y el reaseguro cedido relativo.

. Al 31 de diciembre de 2008 el mobiliario y equipo, asi como los conceptos susceptibles de
amortizacién, se expresan como sigue: i) adquisiciones realizadas a partir del 1 de enero de
2008, a su costo historico, y ii) adquisiciones realizadas hasta el 31 de diciembre de 2007 de
origen nacional, a sus valores actualizados determinados mediante la aplicacién a sus costos
de adquisici6n de factores derivados del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
hasta el 31 de diciembre de 2007. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2008 el

mobiliario y equipo, y asi como los conceptos susceptibles de amortizacién, se expresan a su
costo histdérico modificado.

Al 31 de diciembre de 2007 los conceptos antes mencionados se expresan a su valor
actualizado, determinado como se indica en la fraccion ii) del parrafo anterior.

La depreciacion y amortizacion se calculan por el método de linea recta con base en las vidas
atiles de los activos aplicadas a los valores del mobiliario y equipo, y de los conceptos sus-
ceptibles de amortizacion. Véase Nota 7.

. Las reservas de riesgos en curso representan la estimacion actuarial determinada por la
Institucion para cubrir el valor esperado de los costos futuros de siniestralidad y otras obliga-
ciones contractuales, considerando adicionalmente los costos de administracion, tomando en
cuenta, su distribucién en el tiempo, su crecimiento real y por inflacién.

Las reservas de riesgos en curso se sustentan en métodos actuariales basados en la aplicacion
de estandares generalmente aceptados, registrados y aprobados por la Comision.

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 practica actuarial estipulados por la
Comision y/o por la SHCP.

En caso de que la reserva de riesgos en curso presente un déficit, éste se compensa mediante
el traspaso de los saldos susceptibles de liberacion de la reserva de prevision o de otras

reservas que presentan excedentes y que puedan ser liberadas de conformidad con los
lineamientos establecidos por la Comision.
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g. La reserva de riesgo en curso para los seguros de dafios, representa el monto de los recursos,

que la Institucion 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 polizas.

Hasta el ejercicio de 2007 la Institucion presentaba en el balance general las reservas técnicas
relativas exclusivamente a los riesgos que retenia. A partir del ejercicio de 2008 las disposi-
ciones requieren que la Institucién determine, registre y presente en el balance general, el im-
porte total de la reserva de riesgos en curso por los riesgos retenidos y los cedidos a

reaseguradores, lo cual origin6 que el pasivo y el activo correlativo se incrementaran en
$25,370,213.

. La reserva para obligaciones por siniestros pendientes de pago, representa la obligacion de la
Institucion por los siniestros ocurridos, reportados y que no se han liquidado o pagado. Su in-
cremento se realiza al tener conocimiento de los siniestros ocurridos con base en estimacio-
nes.

Cuando se origina un siniestro, la Institucion constituye la reserva provisional correspondiente
a la reclamacion, hasta que se realice el ajuste respectivo, registrando conjuntamente la parti-
cipacion de reaseguradores por siniestros pendientes por la porcion cedida y el diferencial se
registra como costo neto de siniestralidad, en el estado resultados.

Esta reserva se constituye con un 35% del monto indemnizable a la notificacion del aviso de
falta de pago. A la mitad del periodo de mora prolongada se constituye un 15% y al cumpli-
miento del plazo de mora (reclamo) el 50% restante, hasta completar el 100%. Asimismo, de-
ntro de esta reserva se incluyen otros gastos relacionados con el siniestro, como son, los
ajustes, intereses por mora, devoluciones de primas y penalizaciones.

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 Institucion y autorizada por la
Comision, registrando conjuntamente la participacion de los reaseguradores por la parte
cedida y cargando el diferencial a resultados dentro del costo neto de siniestralidad.

Esta reserva corresponde al pasivo que se origina cuando los siniestros ocurren en un
determinado periodo y que por diversas causas no son reclamados en dicho periodo, sino con
posterioridad, con la consecuente obligacion de reconocerlos en los estados financieros del
periodo en que ocurren, independientemente de cuando se conocen.

Los beneficios directos (sueldos, tiempo extra, vacaciones, dias festivos, permisos de ausencia
con goce de sueldo, etc.) se reconocen en los resultados conforme se devengan y sus pasivos
se expresan a su valor nominal, por ser de corto plazo. En el caso de ausencias retribuidas
conforme a las disposiciones legales o contractuales, éstas no son acumulativas.
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Los beneficios por terminacién de la relacion laboral por causas distintas a la reestructura
(indemnizaciones legales por despido, prima de antigiiedad, bonos, compensaciones especia-
les, separacién voluntaria, etc.), asi como los beneficios al retiro (pensiones, prima de antigiie-
dad e indemnizaciones), son registrados con base en estudios actuariales realizados por peritos
independientes a través del método de crédito unitario proyectado.

El costo neto del periodo de cada plan de beneficios a los empleados se reconoce como gasto
de operacion en el afio en que se devenga, el cual incluye, entre otros, la amortizacion del
costo laboral de los servicios pasados y de las ganancias (pérdidas) actuariales de afios ante-
riores.

A partir del 1 de enero de 2008 los estudios actuariales sobre los beneficios a los empleados,
incorporan la hipétesis sobre la carrera salarial.

No se gener6 un efecto significativo por la adopcion de esta NIF.

La Institucion retiene, administra y registra todos los activos del fondo de pensiones y primas
de antigiiedad, los cuales son invertidos de acuerdo con lo establecido por la Comision.

. Las provisiones de pasivo representan obligaciones presentes por eventos pasados en las que
es posible la salida de recursos economicos. Estas provisiones se registran bajo la mejor esti-
macion efectuada 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. Véase Nota 10.

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 adopcion inicial de esta norma originé el reconocimiento de un activo diferido de
$5,234,977, un abono al capital contable por el efecto acumulado inicial de $3,010,087 y un
crédito a resultados del ejercicio de $2,224,890, por el efecto del ejercicio.

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

.A partir del 1 de enero de 2008 la Participacion de los Trabajadores a las Utilidades (PTU)
diferida se registra con base en el método descrito en el inciso 1. anterior, en el que se
considera si es probable el pago o aplicacion por recuperacion de estos beneficios a empleados
que rindan servicios futuros para su registro. Al 31 de diciembre de 2008 no se registré la
PTU diferida por considerar poco probable su materializacion en el futuro.
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Hasta el 31 de diciembre de 2007 la PTU causada cargada a los resultados del afio, se
determinaba con base en la utilidad gravable que para efectos establece la Ley del ISR.

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

. El capital social, los resultados de ejercicios anteriores y la insuficiencia en la actualizacién
del capital contable, mostrados al 31 de diciembre de 2007, se expresan a su costo histérico
actualizado, determinado mediante la aplicacion a sus costos histéricos de factores derivados
del INPC. Los movimientos en estas cuentas realizados durante 2008, se expresan a su costo
historico. El traspaso a los resultados de ejercicios anteriores descritos en el inciso siguiente,
se efectud en pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2007.

. Al31 de diciembre de 2007 la insuficiencia en la actualizacion de capital se integra por el re-
sultado acumulado por posicién monetaria inicial y el resultado por tenencia de activos no
monetarios (inmueble). Debido a que fue impractico identificar los efectos de los activos no
monetarios que dieron origen a la insuficiencia en la actualizacion del capital, en conceptos
realizados y no realizados, el importe de $1,162,272, fue traspasado a los de ejercicios
anteriores, conforme a las disposiciones de la NIF B-10.

Al 31 de diciembre de 2007 el resultado por posicion monetaria mostrado en el estado de re-
sultados, representa la pérdida por inflacion, 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. Véase Nota 2.

. A partir de 2008 los ingresos por primas emitidas, se reconocen en funcion de los recibos
puestos al cobro de la emision de las pélizas contratadas, disminuidas por las primas cedidas
en reaseguro y su correspondiente reserva de riesgos en curso. Hasta el 31 de diciembre de
2007 las primas emitidas se reconocian inicialmente como un pasivo (prima en depésito) y se
iban registrando en el estado de resultados conforme el asegurado declaraba los créditos suje-
tos del seguro y hasta ese momento también se registraba la cesion en reaseguro y la reserva
correspondiente. El efecto de éste cambio en la politica contable se refleja en la Nota 9.

. Los costos de adquisicion de las pdlizas contratadas se contabilizan en resultados en la fecha
de emision de las mismas pélizas, o bien conjuntamente con la contabilizacion de las primas
del reaseguro cedido. Los costos relativos a los contratos de cobertura de exceso de pérdida se
registran en el afio en que se pagan.

La participacion de utilidades de reaseguro cedido se registra en el ejercicio en que ésta se
paga.

Las NIF requieren que los ingresos, asi como los costos que se identifiquen con éstos se reco-
nozcan en los resultados conforme se devengan.
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r. 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 deno-
minados 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 liquidacion o valuacion al
cierre del ejercicio se reconocen en resultados como un componente del resultado integral de
financiamiento (RIF). Véase Nota 4.

NOTA 4 - ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA:

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 la Institucion tenia los siguientes activos y pasivos moneta-
rios en dolares estadounidenses (Dls.):

2008 2007
Activos Dis. 3,728,657 DIls. 4,815,501
Pasivos 2,541,963 416,455
Posicion larga Dls. 1,186,694 DIs.4,399,046

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el tipo de cambio era de $13.8325 y de $10.9157 por délar,
respectivamente.

Durante octubre de 2008 el Ps Mex sufrié una devaluacion respecto a las monedas extranjeras;
tratandose de Dls., el tipo de cambio se desliz6 en aproximadamente el 25%, tomando en consi-
deracion el tipo de cambio al 1 de enero de 2008. Esta situacion origin6 que la Institucion
incurriera en una utilidad cambiaria de $4,036,778 al 31 de diciembre de 2008, la cual se pre-
senta en el estado de resultados dentro del RIF.

Al 27 de febrero de 2009, fecha mas préxima a la de emision de los estados financieros adjuntos,

el tipo de cambio fijado por Banxico fue de $15.0698, reflejando un deslizamiento de
aproximadamente un 9%, tomando en consideracion el tipo de cambio al 1 de enero de 2009.
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NOTA 5 - INVERSIONES EN VALORES:

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 las inversiones en valores se integran como se muestra a

continuacion:
Titulos de deuda:
Valores es -

Para financiar la operacion:

Bonos de Participacion Accionaria (BPA)

IBACMEXT

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDES)

F\eﬂ.iﬁudos lc.k la Tesoreria de la Federacion (CETES)
ositos a la vista B

P

Total de deudores por intereses
Valores de em s privadas:
Para financiar la operacién:

Del sector financiero - Tasa conocida
Del sector financiero - Renta variable

Valores extranjeros:
Para financiar s operacion:

Ameritech

France Telecom

Aust & NZ Banking

Unilever Cap Corp

Bellsouth Corp

General Electric Cap Corp
Wells Fargo & Co

Kraft Foods Inc

Boeting Capital Corp

Santander Active Portafolio 3
GLG Global Convertible UCITS
SHC Latin America Coupon Found
Citigroup

Para conservar al vencimiento:

Baring Honh Kong
Franklin Temp
Pionner FD

JP Morgan Dinamic
JP Morgan Europe
Optimal

nibl Ia ve

KMart
ENKA

Total de incremento por valuacion - Neto

31 de diciembre de 2008

Importe

$ 44,780,821
22,557,838
30,005,601

6,916,266

Deudores

por intereses

$ 46,468
112,764
201,133

960

104,260,526

$ 118750
3__118750

S 8433893
937,765
829,369
879,996
850,118
851,064
825,966
724,152
860,907
975,535
487,752
188,111

9.254.628

$ 104,560
480,839
480,837
585,450
342,843

2,090,418

4,084,947

$ 1,426,222
14,206,511

15,632,733

3 28,972,308

§_ 361,325

31 de diciembre de 2007

Valuacion
de valores

$ 189234

($  14358)
(19,608)
(18,591)

8271
(12,698)
(12,435)

2,324

(3.315)
(29,630)
(69,500)
(164,680)
(10,288)

($___344,508)

(S 66815)
(201,416)
(232,413)
(267,424)

(69,170)
(375.042)

(1,212,280)

(3 849,629)
(9.506,592)

(10,356,216)

(811,723,770)

Importe

$32,392,859
45,305,250
10,949,021

88,647,130

$ 812,589
118,750

3931339

$ 665,945
740,022
654,484
694,435
670,857
671,604
651,798

679,371
769,828
384,902
148,444
691,002

1.422.692

H 82,512
379,447
379,445
461,999
197,986

1,649,622

3,151,011

$11.210,844
11,210,844
$21.784,547

Deudores
por intereses

$ 788,660

3_788,660

Valuacion
de valores

$488,385

$ 73859
(894)
13,885
7,925
7,466
3,355
9,038

7,139
(2,996)
(2,030)

5,438
(1.875)

48310

$ 13,796
(5,904)
(2,445)
(8,846)
(3,258)
(4.939)

(11,596)

795,095

795,095

31,320,262

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 dos afios aproximadamente para los titulos para financiar la operacion.
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En apego a la Circular S.16.1.3 emitida por la Comision el 18 de diciembre de 2008, cuyo objeto
es permitir a las instituciones de seguros una adecuada recomposicion de sus portafolios de in-
version ante las actuales circunstancias en los mercados financieros, el Comité de Inversiones de
la Institucion, mediante junta celebrada el 22 de diciembre de 2008, acordo transferir las
inversiones en acciones de ENKA clasificadas inicialmente como titulos para financiar la opera-
cion, a la categoria de disponibles para su venta. Esta reclasificacion origin6 que la minusvalia
de dichas inversiones generada durante el Gltimo trimestre de 2008, por $3,708,719, se
reconociera en el capital contable.

NOTA 6 - SALDOS CON PARTES RELACIONADAS:

Los principales saldos al 31 de diciembre de 2008 y 2007 con partes relacionadas se muestran a
continuacion:
31 de diciembre de

2008 2007

Cuentas por cobrar:
CIAC $209,406 $139,591
Aseguradora de Crédito do Brasil, S. A. 206,881
Compaiiia Espaiiola de Seguros de Crédito a la
exportacion Portugal 104,201
Compaiiia Espafiola de Seguros de Crédito a la
exportacion Chile 104,201

$624.,689 $139.591
Cuentas por pagar:
CIAC $501,062 $538.245

Durante el afio de 2008 se celebraron las siguientes operaciones con partes relacionadas, las
cuales fueron efectuadas a su valor de mercado:

Ingresos:
Recuperacion de gastos por convencion $ 972,519
Egresos:
Prestacion de servicios $1.955,253
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NOTA 7 - ANALISIS DE INMUEBLES, MOBILIARIO Y EQUIPO:

Los saldos y tasas de inmuebles, mobiliario y equipo son como sigue:

Concepto

Inmuebles
Depreciacion acumulada

Mobiliario equipo de oficina
Equipo de transporte
Equipo de computo

Depreciacién acumulada

31 de diciembre de

2008 2007

$22,436,152 $22,436,152
(1,169,965) (923,799)
$21,266,187 $21,512,.353
$ 147,713 $ 145,323
1,734,367 1,244,948
1,120,764 1,330,103
3,002,844 2,720,374
1,689,166 1,607.840

$ 1313678 $ 1,112.534

Tasa anual de
depreciacion (%)

1.1

10
25
30

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 existe equipo de transporte y equipo de computo totalmente
depreciado por $760,869 y $1,010,896, respectivamente.

NOTA 8 - CAPITAL CONTABLE:

En Asamblea General Extraordinaria celebrada del 27 de septiembre de 2006 se aprob6 la sus-
cripcion por parte de CIAC, de 51,834 acciones de la Clase I, Serie “E” y 51,834 acciones de la
Clase II, Serie “E”, siendo todas ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal y repre-
sentativas del capital social de la Institucion, que se emitieron con motivo del aumento del capi-
tal social mediante el pago de $63,693,861 (860,449,284 nominales). Asimismo, CIAC se
obligé en dicho acto a pagar la prima por suscripcion de acciones, hasta por la cantidad de
$11,178,584 (pesos nominales) mas una prima adicional que podria ser ajustada previo acuerdo

de las partes.

Con base en lo anterior, y una vez transcurrido el periodo establecido para la revisién y cuantifi-
cacion de las posibles contingencias futuras, durante mayo de 2008 CIAC realizo el pago de la
prima por suscripcion de acciones y prima adicional por $12,613,518.
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Al 31 de diciembre de 2008 el capital social se integra como sigue:

Nuamero de
acciones* Descripcién Importe
101,635 Clase “I”, representativas del capital minimo
fijo sin derecho a retiro $ 73,125,582
101,635 Clase “II”, representativas del capital variable
con derecho a retiro 73,125,582
203,270 Capital social pagado histérico 146,251,164
Incremento acumulado por actualizacion hasta el
31 de diciembre de 2007 12,951,627
Capital social al 31 de diciembre de 2008 $159.202,791

* Acciones ordinarias, nominativas, sin expresién de valor nominal, integramente suscritas y
pagadas. ‘

Al 31 de diciembre las pérdidas retenidas se integran como sigue:

Saldo Efecto de
Concepto histérico actualizacion Total
Pérdidas de ejercicios anteriores $15,356,620 $ 8,112,759 $23,469,379
Pérdida del ejercicio 1,273,583 1,273,583

La parte variable del capital sin derecho a retiro en ningtin caso podra ser superior al capital
pagado sin derecho a retiro.

De acuerdo con el articulo 29 de la Ley la Institucion se considera como filial de una institucién
financiera del exterior al contar con capital mayoritariamente extranjero.

Cuando menos el 51% de las acciones de la Serie “E” deben estar suscritas, directa o
indirectamente, en todo momento por la institucion financiera del exterior o por la sociedad
controladora filial y s6lo podran enajenarse previa autorizacion de la SHCP.

De acuerdo con la Ley, las pérdidas acumuladas deben aplicarse directamente y en el orden
indicado a los siguientes conceptos: a las utilidades pendientes de aplicacion al cierre del ejerci-
cio, a las reservas de capital y al capital pagado. Asimismo, en ningin momento el capital pa-
gado debe ser inferior al minimo que determine la SHCP y, en caso contrario, debe reponerse o
procederse conforme a lo establecido en dicha Ley.
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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 2008 el capital minimo pagado requerido a la Institucion es de
$20,108,280, el cual esta adecuadamente cubierto.

La Institucion debe constituir e incrementar la reserva legal separando anualmente el 10% de la
utilidad generada en el ejercicio, 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 revision de los estados financieros del ejercicio, excepto cuando exista autorizacién
expresa de ésta, o bien cuando después de 180 dias naturales siguientes a la publicacion de los
estados financieros, la Comisién no haya comunicado observaciones a los mismos.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 las utilidades provenientes de resultados por valuacién de
instrumentos financieros por pérdidas, 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.

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 ISR.

NOTA 9 - PRIMAS EMITIDAS:

A partir de 2008 la Institucién reconoce los ingresos por primas emitidas en funcion de los
recibos puestos al cobro, disminuidos por las primas cedidas en reaseguro y su correspondiente
reserva de riesgos en curso. Hasta el 31 de diciembre de 2007 las primas emitidas se reconocian
inicialmente como un pasivo (prima en depdsito) y se iban registrando en el estado de resultados
conforme el asegurado declaraba los créditos sujetos del seguro y hasta ese momento también se
registraba la cesion en reaseguro y la reserva correspondiente. El efecto de este cambio en la
politica contable genero, entre otras, las afectaciones contables que se muestran a continuacion.
De haberse reconocido dicho cambio en la politica contable durante el ejercicio de 2007, el
efecto hubiera sido un crédito neto en los resultados de 2007 por aproximadamente $2,628,500.

2008
Primas del seguro directo $12,162,614
Primas cedidas (10,264,445)
Comisiones por reaseguro cedido 3,537,402
Reserva de riesgos en curso (1,716.679)
3,718,892
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NOTA 10 - IMPUESTO SOBRE LA RENTA, AL ACTIVO (IA), EMPRESARIAL A TASA
UNICA (IETU) Y PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES:

a. ISR

En 2008 y 2007 la Institucion determiné una pérdida fiscal de $6,169,178 y de $4,672,933,
respectivamente. Con base en sus proyecciones financieras y fiscales, la Compafiia determiné
que el impuesto que esencialmente pagara en el futuro sera el ISR, por lo que ha reconocido
ISR diferido. El resultado fiscal difiere del resultado contable debido a las diferencias tempo-
rales originadas de la comparacion de los saldos contables y los valores fiscales de cada una
de las cuentas de activos y pasivos del balance general, asi como de aquellas partidas que sélo
afectan el resultado contable o fiscal del afio.

La Institucién reconocio el ISR diferido, toda vez que las proyecciones financieras y fiscales
indican que esencialmente pagarian ISR en el futuro.

La provision para ISR en 2008 y 2007 se integra como se muestra a continuacion:

2008 2007
ISR causado $ 407,071 $297,162
ISR diferido (2.224,890)
Total provision (31,817.819) $297.162

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 las principales diferencias temporales sobre las que se
reconocio ISR diferido se analizan a continuacion:
31 de diciembre de

2008 2007
Inmuebles $ 4,717,760 $ 2,522,857
Inversiones 9,485,596 (1,320,262)
Provisiones de pasivos
Mobiliario y equipo 165,124 79,078
Primas en depdsito 3,036,704 9,395,050
Pérdidas fiscales 118,863,680 112,694,502
Otros 335,025 (6,363,771)
136,603,889 117,007,454
Tasa de ISR aplicable 28% 28%
38,249,089 32,762,087
Estimacion para valuacion de pérdidas fiscales (33,014.112) _ (29,752.000)
ISR diferido activo $ 5234977 § 3,010,087
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Al 31 de diciembre de 2008 la Institucion determiné un impuesto diferido activo por
$5,234,977 ($3,010,087 en 2007), generado principalmente por las pérdidas fiscales acumula-
das pendientes de amortizar, de las cuales, con base en las proyecciones financieras y fiscales
que ha preparado la Administracion, s6lo se han considerado aquellas que tienen la posibili-
dad de amortizarse. De haberse considerado la totalidad de las pérdidas fiscales, el crédito a
los resultados del ejercicio se hubiera incrementado en $33,019,112 en 2008 y $29,752,000 en
2007.

Al 31 de diciembre de 2008 la Institucion tiene pérdidas fiscales pendientes de amortizar por
$118,863,680, las cuales, conforme a la LISR, podran amortizarse contra las utilidades fisca-
les de los 10 ejercicios siguientes de aquel en que ocurrieron; dichas pérdidas son susceptibles
de actualizacion y se integran como se muestra en la pagina siguiente.

Aifio de la Importe Afio de
pérdida actualizado caducidad
2000 $ 7,904,610 2010
2001 16,469,897 2011
2002 26,721,409 2012
2003 7,980,486 2013
2004 12,753,483 ' 2014
2005 20,446,477 2015
2006 15,745,207 2016
2007 4,672,933 2017
2008 6,169,178 2018
$118,863,680

b. 1A

Hasta el 31 de diciembre de 2007 (fecha en que fue derogado este impuesto) el IA se causaba
a la tasa del 1.25% sobre el importe neto de ciertos activos, sélo cuando éste excedia al ISR a
cargo.

Durante el gjercicio que terminé el 31 de diciembre de 2007 la Institucion determiné un IA de
$297,162 el cual fue cargado a los resultados de cada ejercicio.

c. IETU

El 1 de octubre de 2007 fue publicada la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica, la cual
entr6 en vigor a partir del 1 de enero de 2008 y grava a las personas fisicas y morales con
establecimiento permanente en México.
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E1IETU del periodo se calcula aplicando la tasa del 17.5% (16.5 y 17% para 2008 y 2009,
respectivamente) a una 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, s6lo cuando éste excede al ISR a cargo. Del resultado
anterior se disminuyen los llamados créditos de IETU, segun lo establezca la legislacion vi-
gente.

NOTA 11 - ADMINISTRACION DE RIESGOS:

A continuacion se describen las principales acciones que ha venido realizando la Institucion:

a. Durante 2008 se practicé una auditoria externa, realizada por experto independiente, para
evaluar la funcionalidad de los modelos y sistemas de medicion de riesgos utilizados y los su-
puestos, parametros y metodologias utilizados en los sistemas para el analisis de riesgos,
obteniendo resultados satisfactorios de esta auditoria.

b. El Consejo de Administracion de la Institucién constituyé un Comité de Riesgos cuyo objetivo
es la administracion integral de riesgos a que se encuentra expuesta la Institucion, sean éstos
cuantificables 0 no, asi como vigilar que la realizacion de las operaciones se ajuste a los
limites, politicas y procedimientos para la administracion de riesgos aprobados por el
Consejo. Este Comité esté presidido por el director general de la Institucion.

c. La Institucion cuenta con un Manual de Control y Administracion Integral de Riesgos
(Manual), en donde se definen las politicas y procedimientos relacionados con la supervisién
de los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, legal y operativo de la Instituciéon. Dicho
manual fue revisado y aprobado por el Consejo de Administracion.

La Institucién aplica el método de simulacion histdrica para estimar el riesgo de mercado
mediante el VaR (Valor de Riesgo), con un nivel de confianza de 95% a plazos de uno y de
10 dias. Para el calculo de la volatilidad utilizada en el modelo, se emplea una serie histérica
de 252 datos. Adicionalmente, se llevan a cabo pruebas de estrés y sensibilidad, asi como
pruebas de backtesting para estimar la confiabilidad de sus mediciones de riesgos.

NOTA 12 - LITIGIOS Y CONTINGENCIAS:

Al 31 de diciembre de 2008 la Institucion tiene un juicio en proceso de resolucién, por una
demanda interpuesta por Tubacero, S. A. de C. V. por un monto de Dls.144,677 mas intereses
moratorios, gastos y costas. Este juicio se encuentra en fase de conclusion de la etapa probatoria
y, posterior a esto, se podria pedir abrir el juicio a abogados para que se emita la sentencia
respectiva. Existe la posibilidad de que se declare la caducidad del juicio y quede sin efectos. Si
continuara el juicio se estima que llevaria entre 18 y 24 meses para una sentencia definitiva. En
forma conservadora la Institucion ha decidido reservar el importe total del reclamo al 31 de
diciembre de 2008.
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Al 31 de diciembre de 2008 la Institucion tiene un juicio laboral que se encuentra actualmente en
la etapa de desahogo de pruebas. La contingencia econdmica del juicio, partiendo de 1a base de
una duracion aproximada de dos afios mas, alcanzaria una cantidad superior a $2,500,000 mas
salarios caidos; sin embargo, de acuerdo con las defensas y excepciones planteadas, existen
buenas posibilidades de obtener un fallo favorable.
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