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Informe de los Auditores Independientes
México, D. F., 3 de marzo de 2014

Ala Asamblea de Accionistas de
Primero Fianzas, S. A. de C. V.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Primero Fianzas (Institucién), S. A. de C. V., que
comprenden los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2013 y 2012, y los estados de re-
sultados, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo que les son relativos por los afios
que terminaron en esas fechas, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otras no-
tas aclaratorias.

Responsabilidad de la Administracién sobre los estados financieros

La Administracion de la Institucion es responsable de la preparacion de los estados financieros de con-
formidad con los criterios contables aplicables a instituciones de fianzas (véase Nota 2) emitidos por la
Comision Nacional de Seguros y Fianzas (Comisi6n), y del control interno que la propia Administracién
considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores significativos,
ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren cumplir con requerimientos éticos, asi como planear y efectuar la
auditoria de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no
contienen errores significativos.

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia que soporte las cifras y revela-
ciones de los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, in-
cluyendo la evaluacion del riesgo de error significativo en los estados financieros, ya sea por fraude o
error. Al realizar la evaluacion del riesgo, el auditor considera el control interno relevante para la prepa-
racion de los estados financieros con el fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados en las cir-
cunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de
la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de lo apropiado de las politicas contables utili-
zadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la Administracién, asi como la
evaluacion de la presentacion de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que la evidencia
de auditoria que obtuvimos proporciona una base suficiente y apropiada para sustentar nuestra opinién
de auditoria.

PricewaterhouseCoopers, S. C., Mariano Escobedo 573, Colonia Rincon del Bosque, C.P. 11580 México, Distrito Federal
T: +52 (55) 5263 6000 F: +52 (55) 5263 6010 Wwww.pwc.com,/mx
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Opinion

En nuestra opinion los estados financieros de Primero Fianzas, S. A. de C. V., al 31 de diciembre de 2013
y 2012 y por los afios terminados en esas fechas han sido preparados, en todos los aspectos materiales,
de conformidad con los criterios contables para instituciones de fianzas, emitidos por la Comisién
Nacional de Seguros y Fianzas.

Y

/’/
Pricewaterhouse

C.P.C. Francisco Javier Zaiiga Loredo
Socio de Auditoria
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.
Estados de Resultados

(Notas 2y 3)

Por el afio que termin6 el 31 de diciembre de 2013 y 2012
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Pesos (Nota 3)

Primas
Emitidas
() Cedidas

De retencién
(-)  Incremento neto de la reserva de riesgos en curso y de fianzas en vigor
Primas de retencién devengadas

Costo neto de adquisicion
Comisiones a agentes
Comisiones por reafianzamiento tomado
(-)  Comisiones por reafianzamiento cedido
Cobertura de exceso de pérdida
() Oftros

Costo neto de reclamaciones
Reclamaciones
Reclamaciones recuperadas del reaseguro y reafianzamiento no proporcional

Utilidad técnica

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

Resultado de operaciones analogas y conexas

)

)

Utilidad Bruta

Gastos de operacion - Neto
Gastos administrativos y operativos
Remuneraciones y prestaciones al personal
Depreciaciones y amortizaciones

Utilidad de operacién

Resultado integral de financiamiento
De inversiones
Por venta de inversiones
Por valuacién de inversiones
Por emision de instrumentos de deuda
Por reaseguro financiero
Otros
Resultado cambiario
Resultado por posicién monetaria

Utilidad antes de impuesto a la utilidad y participacion en resultados de subsidiarias

Provision para el pago del impuesto a la utilidad (Nota 14)
Participacion en el resultado de subsidiarias

Utilidad antes de operaciones discontinuadas
Operaciones discontinuadas

Utilidad del ejercicio

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

31 de diciembr
2013 2012

$ 421,398,339 $ 426,238,129
126.846.570 130,061,704
294,551,769 296,176,425
(12,186,397) (9.373.721)
282 7. 286,802,704
163,228,825 163,482,475
189,395 300,275
49,366,700 49,909,418
14,043,668 13,271,637
100,007,852 100,601,695
14,183,089 17,058,090
14,183,089 17,058,090
168,174,431 169,142,919
29,339,939 30,004,139
138,834,492 139,138,780
59,862,189 41,840,828
7,499,211 7.454.618
3.130.915 3.938.094
70.492.315 53,233,540
68,342,177 85,905,240
37,533,882 36,751,708
6,035,628 3,893,621
(1,257.587) 6,463,879
(2,443,795) (1,664,337)
(102,182) (1.118,539)
39,765,946 44,326,332
108,108,123 1 1,572
32,685,240 39,878,480
32,685,240 39,878,480
75,422,883 90,353,002
$§__75422 883 $__90,353,092

Los presentes estados de resultados se formularon de conformidad con las disposiciones en materia de contabilidad emitidas por la Comisién Nacional de
Seguros y Fianzas, aplicadas de manera consistente, encontrandose todos los ingresos y gastos derivados de las operaciones efectuadas por la Institucion por
los ejercicios arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a las sanas practicas institucionales y a las disposiciones legales y administrati-

vas aplicables, y fueron registradas en las cuentas que corresponden conforme al catalogo de cuentas en vigor.

Los presentes estados de resultados fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los funcionarios que lo suscriben.

Lic. Carlos Guerrero Rojas
Director General

C.P. Raul Neri Molina
Subdirector de Contabilidad y Administracién
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.
Estados de Flujos de Efectivo
Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2013 y 2012

Pesos (Nota 3)
31 de diciembre de
2013 2012
Besuitado neto $ 75,422,883 $ 90,353,092
Ajustes por partidas que no implican flujo de efectivo:
Utilidad o pérdida por valorizacién asociada a actividades de inversién y financiamiento 1,257,587 (6,463,879)
Estimacion para castigo o dificil cobro 14,949,244 2,062,778
Pérdidas por deterioro o efecto por reversion del deterioro asociados a actividades de inversién y financiamiento
Depreciaciones y amortizaciones 3,130,915 3,938,094
Ajuste o incremento a las reservas técnicas 41,526,336 39,377,860
Provisiones 8,378,810 5,310,191
Impuestos a la utilidad causados y diferidos 25,627,554 32,386,522
Participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas y asociadas
Operaciones discontinuadas
Derivado implicito 2012 (479,760) (711,801)
Traspaso de utilidades de refinanciamiento 34,467,620 24,401,014
Efecto por adopcién de NIF
204,281,189 1 71
Actividades de operacion
Cuentas de margen
Cambios en inversién en valores (69,914,735) (20,364,686)
Cambio en deudores por reporto
Cambio en préstamo de valores (activo)
Cambio de derivados (activo)
Cambio en prima por cobrar 17,300,917 (8,778,750)
Cambio en deudores (24,864,779 (21,579,529)
Cambio en reafianzadores (29,484,210) (48,253,589)
Cambio de bienes adjudicados 323,000
Cambio en otros activos operativos 1,735,127) (12,812,591)
Cambio en obligaciones contractuales y gastos asociados a la atencion de reclamaciones (10,245,854) 9,076,076

Cambio en acreedores por reporto

Cambio en colaterales vendidos o dados en garantia
Cambio en derivados (pasivo)

Cambio en otros pasivos operativos (6,333,491) (50,333,942)
Cambio en instrumentos de cobertura (de partidas cubiertas relacionadas con actividades de operacion)

Flujos netos de efectivo de actividades de operacion 121,807,025 152,724
i | i

Cobros por disposicion de inmuebles, mobiliario y equipo
Pagos por adquisicion de inmuebles, mobiliario y equipo (2,249,179) (2,298,094)
Cobros por disposicion de subsidiarias y asociadas

Pagos por adquisicion de subsidiarias y asociadas

Cobro por disposicion de otras inversiones permanentes

Pagos por adquisicion de otras inversiones permanentes

Cobros de dividendos en efectivo

Pagos por adquisicion de activos intangibles

Cobros por disposicion de activos de larga duracion disponibles para la venta

Cobros por disposicién de otros activos de larga duracién 5,249,200 (8,199,400)
Pagos por adquisicion de otros activos de larga duracion

Cobros asociados a instrumentos de cobertura (de partidas cubiertas relacionadas con actividades de inversion)

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion 3,000,021 10,497.4
ivi i i

Cobros por emision de acciones
Pagos por reembolsos de capital social
Pagos de dividendos en efectivo (91,458,104) (30,000,000)
Pagos asociados a la recompra de acciones propias

Cobros por la emision de obligaciones subordinadas con caracteristicas de capital
Pagos asociados a obligaciones subordinadas con caracteristicas de capital

Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento _(91,958,104) __(30,000,000)
In ismin t (6,483,920) (2,567,634)
Ajustes al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio y los niveles de inflacién 144 (429,640)
Efecto por cambios en el valor del efectivo (339,889) (2,997,274)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 1,878,275 4,875,549
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo $___1,538,386 $ 1878275

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

Los presentes estados de flujos de efectivo se formularon de conformidad con las disposiciones en materia de contabilidad emitidas por la Comisién Nacional de Seguros y
Fianzas, aplicadas de manera consistente, encontrandose reflejados todos los flujos de efectivo, derivado de ias operaciones efectuadas por la Institucion, durante los
ejercicios arriba mencionados, las cuales se realizaron y valuaron con apego a las sanas practicas institucionales y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes estados de flujos de efectivo fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los funcionarios que lo suscriben.

Lic. Carlos Guerrero Rojas C.P. Raul Neri Molina
Director General Subdirector de Contabilidad y Administracion
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P.1.de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Cifras expresadas en pesos (véase Nota 3), excepto tipos
de cambio, moneda extranjera y valor nominal de acciones

Nota 1 - Naturaleza y actividad de la Instituciéon:

Naturaleza y objeto social

Primero Fianzas, S. A. de C. V. (Institucion), es subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A.
P.I. de C. V. (Grupo VOM); cuenta con autorizacién del Gobierno Federal, otorgada por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), para operar como institucion de fianzas regulada por la Ley General
de Instituciones de Fianzas (Ley), asi como por las disposiciones de la Comisién Nacional de Seguros y
Fianzas (Comisi6n), como 6rgano de inspeccién y vigilancia de estas instituciones.

El 6 de noviembre de 2013, los accionistas de la Institucion celebraron un contrato de compra-venta de
acciones con Liberty Mutual Group, Inc. (compaiiia de origen extranjero), mediante el cual se acordé la
venta de la Institucién, sujeta a los términos y condiciones que en el mismo contrato se definen. Esta
operacion actualmente se encuentra en espera de la autorizacion de la SHCP.

El objeto social de la Institucion es otorgar fianzas a titulo oneroso, en los siguientes ramos y subramos:
a. Fidelidad, individual y colectivo.

b. Judiciales en los subramos penal, no penal y las que amparen a conductores de vehiculos automoto-
res.

c. Administrativas en los subramos de obra, proveeduria, fiscal, arrendamiento y otras fianzas adminis-
trativas.

d. Crédito en los subramos de suministro, compraventa, financiera y otros.

e. Fideicomisos en garantia en los subramos relacionados y no relacionados con pdlizas de fianza.

Principales lineamientos operativos

Los movimientos de sustitucion y venta de los instrumentos de inversién deben apegarse a las reglas
contenidas en los criterios contables y de valuacion establecidos por la Comisién. Las inversiones que
respalden a las reservas técnicas deben cumplir los limites especificos y proporciones legales aplicables a
cada tipo de instrumento y, conjuntamente con otros activos calificados para cubrir reservas técnicas, de-
ben ser suficientes para cubrir la base neta de inversion. Al 31 de diciembre de 2013 las inversiones y acti-
vos calificados cubren las reservas técnicas, presentando un excedente de inversién de $270,151,022 (ex-
cedente de $268,925,187 en 2012).

La Ley establece que las instituciones de fianzas deben constituir reservas técnicas de fianzas en vigor y de
contingencia para cada tipo de fianza que otorguen en los montos, forma y términos establecidos por la
Comision, a través de reglas para la constitucién, incremento y valuacién de las mismas, apoyadas fun-
damentalmente en las estadisticas histéricas de cada ramo y tipo de fianza. Dicha constitucion de reser-
vas técnicas tiene en su proceso como objeto, evaluar y determinar la cantidad de provision suficiente
para afrontar las reclamaciones esperadas.
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P. 1. de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Las reservas técnicas son determinadas por la Institucién y dictaminadas por actuarios independientes,
quienes con fecha 14 de febrero de 2014, expresaron una opinién sin salvedades sobre los saldos relativos
al 31 de diciembre de 2013 que se muestran en el balance general. Los saldos de dichas reservas al 31 de
diciembre de 2012, también fueron dictaminados sin salvedades por actuarios independientes.

La SHCP podra ordenar, mediante reglas de caricter general, la constitucion de reservas técnicas espe-
ciales cuando, a su juicio, sean necesarias para hacer frente a posibles pérdidas y obligaciones presentes o
futuras a cargo de las instituciones.

La Institucion limita el monto de su responsabilidad mediante la distribucién a reafianzadores de los ries-
gos asumidos, a través de contratos de reafianzamiento automaticos y facultativos, cediendo a dichos re-
afianzadores una parte del riesgo de la prima, equivalente al riesgo y responsabilidad garantizada. Sin
embargo, las reservas técnicas se determinan y registran en el balance general por el total de los riesgos
retenidos y los riesgos cedidos a los reafianzadores.

Las instituciones de fianzas deben contar con un capital minimo base de operaciones sin perjuicio de
mantener el capital minimo pagado. El procedimiento para su determinacién lo establece la Comisién y
tiene como objetivo mantener en mejores condiciones el desarrollo de la Institucién y reducir los posibles
desequilibrios econémicos financieros que se pudieran producir derivados de su operacién. Al 31de
diciembre de 2013 y 2012 la Institucion tiene un margen de solvencia de $272,578,048 y de
$279,527,203, respectivamente.

La Institucién no tiene empleados, excepto el Director General, y todos los servicios legales, contables y
administrativos le son prestados por una parte relacionada.

Nota 2 - Bases de preparacion:

Marco de informacién financiera aplicable

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2013 y 2012 que se acompaifian, cumplen cabalmente lo es-
tablecido por el marco de informacién financiera general aplicable a instituciones de fianzas, establecido
por la Comisién, mediante la Circular Modificatoria 02/11 de la Unica de Fianzas, capitulos 17.4 “Criterios
relativos al esquema general de contabilidad” y 17.5 “Criterios para la aplicacion particular de las normas
de informacién financiera”, el cual, en términos generales, se conforma como sigue:

o Criterios o pronunciamientos contables emitidos por la Comision.
o Normas de Informacién Financiera (NIF) y las Interpretaciones de las NIF emitidas por el Consejo
Mexicano de Normas de Informacién Financiera (CINIF), con excepcion de la NIF A-8 “Supletoriedad”

y cuando:

- Ajuicio de la Comision y considerando que realizan operaciones especializadas, sea necesario aplicar
una normatividad o un criterio de contabilidad especifico.

- Exista pronunciamiento expreso por parte de la propia Comision.
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P.1. de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

- Se trate de operaciones que no estan permitidas o estén prohibidas, o bien, no estén expresamente
autorizadas a estas instituciones.

e Boletines emitidos por la Comisién de Principios de Contabilidad (CPC) del Instituto Mexicano de
Contadores Publicos (IMCP) que no hayan sido modificados, sustituidos o derogados por las nuevas
NIF.

En aquellos casos en que no existe algin criterio de valuaci6n, presentacion o revelacién para alguna ope-
racién, emitido por la Comision o por el CINIF, la Institucion debera hacerlo del conocimiento de la
Comisién, para que ésta Gltima lleve a cabo el analisis y, en su caso, la emisién del criterio correspon-
diente.

Nuevos pronunciamientos contables a partir de 2013

La Institucién adopt6é de manera retrospectiva la mejora a la NIF A-7 “Presentacién y revelacién” la cual
precisa que se debe revelar en las notas a los estados financieros los supuestos clave utilizados al cierre del
ejercicio para determinar las estimaciones contables que impliquen incertidumbre con riesgo de derivar
en ajustes relevantes en el valor de los activos o pasivos dentro del siguiente periodo contable.

A partir del 1 de enero de 2013 y 2012, la Institucién adopté de manera retrospectiva los siguientes crite-
rios contables emitidos por la Comision, las NIF y Mejoras a las NIF emitidas por el CINIF, los cuales en-
traron en vigor a partir de la fecha que se menciona:

2013
Criterios contables

¢ De acuerdo con el pronunciamiento normativo establecido en la Circular Modificatoria 20/11 de la
Unica de Fianzas, las operaciones que derivan de las primas emitidas por reafianzamiento tomado, co-
mo son siniestros, comisiones, compensaciones, participacion de utilidades y reservas técnicas, se de-
ben registrar al mes siguiente en que se hayan efectuado. Anteriormente estas operaciones se reconoc-
ian cuando se recibian los estados de cuenta de la Institucién cedente, generalmente tres meses después
de que la operaci6n habia sido pactada por la entidad cedente. Este cambio no tuvo un impacto signifi-
cativo en los resultados de la Institucion.

Mejoras a las NIF

e NIF D-4 “Impuestos a la utilidad”. Aclara el reconocimiento contable de los impuestos causado y dife-
rido relacionados con transacciones o sucesos que no pasan por los resultados del periodo y que se
reconocen directamente en un rubro del capital, en cuyo caso los impuestos relacionados también
deben reconocerse directamente en dicho rubro del capital contable. Antes solo se hacia referencia a
los relacionados con otros resultados integrales.
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P.1.de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

o NIF A-1 “Estructura de las normas de informacion financiera” y Boletin C-9 “Pasivo, provisiones, acti-
vos y pasivos contingentes y compromisos”. Precisan el significado de probable mencionando que es
cuando existe certeza de que el suceso futuro ocurrira con base en informacién, pruebas, evidencias o
datos disponibles.

2012
Mejoras a las NIF

o NIF A-7 “Presentacion y revelacion”. Precisa que se debe revelar en notas a los estados financieros los
supuestos clave utilizados al cierre del ejercicio, para determinar las estimaciones contables que impli-
quen incertidumbre con riesgo de derivar en ajustes relevantes en el valor de los activos o pasivos
dentro del siguiente periodo contable. Véase Nota 4.

Autorizacién de los estados financieros

Los estados financieros adjuntos y sus notas al 31 de diciembre de 2013 y 2012, fueron autorizados para
su emision el 3 de marzo de 2014 y el 6 de marzo de 2013, respectivamente, por el Director General,
Carlos Guerrero Rojas.

Los estados financieros adjuntos estin sujetos a la posible revisién de la Comisién, quien cuenta con la fa-
cultad de ordenar las modificaciones que considere pertinentes.

Nota 3 - Resumen de los criterios contables significativos:

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

Los criterios contables emitidos por la Comision requieren el uso de ciertas estimaciones contables en la
preparacion de estados financieros. Asimismo, requieren que la Administracién ejerza su juicio para de-
finir las politicas de contabilidad que aplicara la Institucién. Los rubros que involucran un mayor grado
de juicio o complejidad y los que los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financie-
ros se describen en la Nota 4.

Moneda de registro, funcional y de informe

Debido a que tanto la moneda de registro, como la funcional y la de reporte es el peso, no fue necesario
realizar algiin proceso de conversion.
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P. 1. de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Efecto de la inflacién en la informacién financiera

Conforme a los lineamientos a la NIF B-10 “Efectos de la inflacién”, la economia mexicana se encuentra
en un entorno econémico no inflacionario al mantener una inflacién acumulada de los altimos tres afios
inferior al 26% (limite méximo para definir que una economia debe considerarse como no inflacionaria),
por lo tanto, a partir del 1 de enero de 2008, se suspendi6 el reconocimiento de los efectos de la inflacién
en la informacién financiera. Consecuentemente, las cifras al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de los esta-
dos financieros adjuntos, se presentan en pesos histéricos modificados por los efectos de la inflacién en la
informacién financiera reconocidos hasta el 31 de diciembre de 2007. Las partidas integrales que no han
sido realizadas, contintian presentandose en el capital contable y se reconoceran en los resultados del afio,
conforme se vayan realizando.

A continuacion se presentan los porcentajes de la inflacion 31 de diciembre de 2013 y 2012, segiin se in-
dica:

2013 2012
(%) (%)
Del ano 3.97 3.57
Acumulada en los ultimos tres afios 11.80 12.26

a. inversiones en valores

Las inversiones en valores incluyen inversiones en titulos de deuda y de capital, y se clasifican de
acuerdo con la intencion de uso que la Institucion les asigna al momento de su adquisicién en titulos
de deuda para financiar la operacién y para conservar a vencimiento y en titulos de capital disponibles
para la venta. Inicialmente se registran a su costo de adquisicion y posteriormente se valiian como se
menciona en los parrafos siguientes. Véase Nota 6.

Determinados valores, documentos e instrumentos financieros que forman parte de la cartera y por-
tafolio de inversion, se valtian utilizando precios actualizados para valuacién 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 operacién. Los instrumentos financieros cotizados se valian 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 altimo precio registrado dentro de los 20 dias
hébiles previos al de la valuacion. En caso de que en ese plazo no haya operado el instrumento
financiero se valtian al costo de adquisicién. La valuacion de los instrumentos financieros no
cotizados se realiza de acuerdo con determinaciones técnicas de valor razonable.

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

El rendimiento de los titulos de deuda se realiza conforme al método de interés efectivo o linea
recta, segin la naturaleza del titulo y se registra en el resultado del ejercicio.
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P. 1. de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Los ajustes resultantes de la valuacion de la categoria de titulos para financiar la operacién y
para conservar a vencimiento se registran directamente en los resultados del ejercicio.

Titulos de capital

iii. Disponibles para su venta. Las acciones cotizadas se valian a su valor neto de realizacién con
base en los precios de mercado dados a conocer por el proveedor de precios. En caso de que es-
tos precios no existan, se toma el dltimo precio registrado dentro de los 20 dias habiles previos al
de la valuacién, o en su defecto, se valian al valor contable de la emisora. Las acciones de la
Institucion no cotizadas se valian a su valor contable con base en los estados financieros de la
emisora.

Los ajustes resultantes de titulos disponibles para la venta se registran en el capital contable.

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

La Instituci6n lleva cabo un anélisis de deterioro de sus inversiones con base en evidencia obje-
tiva de uno o mas eventos que ocurrieron posteriormente al reconocimiento inicial del titulo y
que pudieran haber tenido un impacto sobre sus flujos de efectivo futuros estimados.

En caso de realizar transferencias de inversiones entre las diferentes categorias, se requiere
aprobacion del Comité de Inversiones y dar aviso a la Comisién. Durante 2013 y 2012 no se rea-
lizaron transferencias de inversion.

b. Derivados implicitos

Los derivados implicitos se identifican por el componente moneda, asociados a contratos de arrenda-
miento operativo, cuyas rentas se denominan en ddlares estadounidenses (DIs.), celebrados con terce-
ros independientes cuya moneda funcional es el peso mexicano. Estos derivados implicitos se clasifi-
can como de negociacion y su efecto por los cambios en el valor razonable se reconoce en el estado de
resultados del ejercicio, como parte del Resultado Integral de Financiamiento (RIF). Durante el ejer-
cicio se realiz6 un crédito al RIF por $479,769 (crédito de $711,801 en 2012) por la valuacién del deri-
vado implicito.

c. Deudores por primas

Los deudores por primas representan saldos por cobrar por las fianzas expedidas. La Institucion
constituye una estimacion para primas de cobro dudoso con base en la totalidad del saldo del deudor
por prima con antigiiedad superior a 9o dias.

d. Deudores por responsabilidades de fianzas

Los deudores por responsabilidades de fianzas representan derechos de cobro sobre las fianzas
pagadas que cuentan con garantia de recuperacion, los cuales se acreditan a los resultados del afio.
Las cuentas por cobrar registradas en esta cuenta son evaluadas por un abogado externo, quien opina
sobre su recuperabilidad. El 26 de febrero de 2014, el abogado externo emiti6 su informe sobre el
saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2013, sin salvedades. El informe del abogado externo,
correspondiente al ejercicio de 2012 se emiti6 el 17 de enero de 2013, sin salvedades. Véase Nota 7.
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Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P.1.de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Los cargos y créditos por los conceptos antes mencionados se presentan en el estado de resultados en
el rubro de “Reclamaciones”.

e. Estimacion para castigos

La estimacion para castigos se reconoce de acuerdo con los criterios de la Comisién conforme a lo si-
guiente:

i.  Porlos préstamos a funcionarios y empleados y las cuentas por cobrar a deudores cuyo
vencimiento se pacta a un plazo mayor a 9o dias, se crea una estimacion para castigos, que
refleje el grado de recuperabilidad.

ii.  Porlos préstamos, créditos y financiamientos otorgados, en los cuales no se han realizado
estudios de la viabilidad del cobro, se estiman en su totalidad.

ili. Paralas demas cuentas por cobrar se estima el total del adeudo vencido con base en deudores
identificados y no identificados, a los plazos de 90 y 60 dias, respectivamente, posterior a su re-
conocimiento inicial.

f. Mobiliario y equipo

El mobiliario y equipo y los conceptos susceptibles de amortizaci6n, se expresan como sigue: i) ad-
quisiciones realizadas a partir del 1 de enero de 2008, a su costo histérico, y ii) adquisiciones realiza-
das hasta el 31 de diciembre de 2007, a sus valores actualizados determinados mediante la aplicacion
a sus costos de adquisicion de factores derivados del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
hasta el 31 de diciembre de 2007. Consecuentemente, estos se expresan a su costo histérico modifi-
cado, menos la depreciacion y amortizacién acumulada.

La depreciacién y amortizacion se calcula por el método de linea recta con base en la vida 1til de los
activos aplicadas al costo histérico modificado del mobiliario y equipo y de los conceptos susceptibles
de amortizacién. Véase Nota 8.

Los activos de larga duracién como son el mobiliario y equipo y los gastos amortizables, son conside-
rados como de vida definida y son sometidos a pruebas de deterioro, solo cuando existen indicios del
mismo. Los activos de larga duracion considerados de vida indefinida, se sujetan a pruebas anuales
de deterioro.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existieron indicios de deterioro en los activos de larga duracién
de vida definida, por lo que no se realizaron las pruebas anuales requeridas.

g. Activos adjudicados

Los activos que se adjudica la Institucion por la recuperacién de reclamaciones pagadas, se registran
al valor declarado por la via judicial en las escrituras o al valor establecido en los contratos de dacién
en pago y no son sujetos a depreciaciéon. Estos activos deben ser vendidos a partir de su adquisicion,
en un plazo de un afio si son titulos o bienes muebles, dos afios si son inmuebles urbanos y tres afios si
son inmuebles riisticos y establecimientos mercantiles o industriales.

Pagina 13



Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P.1.de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Institucién mantiene activos adjudicados que no han sido
vendidos dentro del plazo establecido por la Comision. Sin embargo la Institucion informé el 6 de
diciembre de 2012 a la Comisi6n las gestiones que ha realizado para la venta de dichos activos y el
proceso en que se encuentran.

h. Reservas técnicas

Las reservas técnicas representan la estimacién actuarial determinada por la Institucién para cubrir el
valor esperado de las obligaciones por reclamaciones futuras y otras obligaciones contractuales, consi-
derando adicionalmente los costos de administracién, su distribucién en el tiempo, crecimiento real e

inflacién.

La metodologia empleada para la valuacion, constitucién e incremento de las reservas, tiene como ba-
ses técnicas las dispuestas por la Ley y por las disposiciones contenidas en la Circular Unica de
Fianzas, asi como con los estindares de la practica actuarial, fundamentada en estadisticas histéricas
propias de cada ramo y tipo de fianza y es auditada por actuarios registrados y aprobados por la
Comisién y aceptados por el Colegio Nacional de Actuarios.

Las reservas técnicas se determinan y registran en el balance general por el total de los riesgos
retenidos y los cedidos a los reafianzadores.

Reserva de fianzas en vigor

La reserva de fianzas en vigor tiene por objeto dotar de liquidez a la Institucién, para cubrir el pago de
las reclamaciones esperadas que se deriven de las responsabilidades retenidas de las fianzas otorga-
das, mientras se efectiia el proceso de adjudicacion y realizacion de las garantias de recuperaciéon
aportadas por el fiado, asi como para respaldar el pago de las reclamaciones de fianzas que no requie-
ren garantias de recuperacion.

El incremento de la reserva para fianzas judiciales, administrativas y de crédito se determina apli-

cando el factor de 0.87 a la prima base correspondiente a cada una de las anualidades de vigencia. El
incremento de la reserva por fianzas de fidelidad y judiciales que amparan a los conductores de auto-
moviles se constituye sobre el importe de la prima no devengada de retencion a la fecha de valuacién.

Dicha reserva se determina, registra y presenta en el balance general, por el importe total de las res-
ponsabilidades retenidas mas las cedidas a los reafianzadores, y se libera una vez que se cumple el
objeto de la fianza o se paga la reclamacion.

Reserva de contingencia

La reserva de contingencia representa el monto de recursos necesarios para financiar posibles des-
viaciones derivadas del pago de reclamaciones de fianzas otorgadas. Esta reserva se constituye como
parte de las primas base, es acumulativa, y solo puede dejar de incrementarse cuando la propia
Comision lo determine. En consecuencia, el monto de dicha reserva constituye el saldo al cierre del
ejercicio inmediato anterior, mas el 13% de la prima base retenida.

i. Provisiones
Las provisiones de pasivo representan obligaciones presentes por eventos pasados en las que es proba-

ble (hay mas probabilidad de que ocurra que no ocurra) la salida de recursos econémicos en el futuro.
Estas provisiones se registran bajo la mejor estimacion efectuada por la Administracion.
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J. Impuesto sobre la renta causado y diferido

El impuesto causado y diferido es reconocido como un gasto en los resultados del periodo, excepto
cuando haya surgido de una transaccién o suceso que se reconoce fuera del resultado del periodo
como otro resultado integral o una partida reconocida directamente en el capital contable.

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 tem-
porales entre los valores contables y fiscales de los activos y pasivos que se esperan materializar en el
futuro, a las tasas promulgadas en las disposiciones fiscales vigentes a la fecha de los estados financie-
ros. La Institucion reconocio ISR diferido, toda vez que las proyecciones financieras y fiscales prepa-
radas por la Administracién indican que generaran en el futuro utilidades fiscales para efectos de ISR.
Véase Nota 14.

k. Beneficios a los empleados

Los beneficios directos otorgados al Director General se reconocen en los resultados conforme se de-
vengan y sus pasivos se expresan a su valor nominal, por ser de corto plazo.

Los beneficios por terminacién de la relacion laboral por causas distintas a la reestructura y los benefi-
cios al retiro son registrados con base en estudios actuariales realizados por peritos independientes a
través del método de crédito unitario proyectado.

El Costo Neto del Periodo (CNP) 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 amortizacién del costo laboral
de los servicios pasados y de las ganancias (pérdidas) actuariales de afios anteriores.

Los estudios actuariales sobre los beneficios a los empleados, incorporan la hip6tesis sobre la carrera
salarial.

La Instituci6n retiene, administra y registra todos los activos del fondo de las primas de antigiiedad,
los cuales son invertidos de acuerdo con lo establecido por la Comision.

1. Capital social

El capital social, la reserva legal, las otras reservas y las utilidades acumuladas, se expresan como si-
gue: i) movimientos realizados a partir del 1 de enero de 2008 a su costo histdrico y ii) movimientos
realizados antes del 1 de enero de 2008 a sus valores actualizados determinados mediante la aplica-
cién a sus valores histdricos, factores derivados del INPC hasta el 31 de diciembre de 2007.

Consecuentemente, los diferentes conceptos del capital contable, se expresan a su costo histérico mo-
dificado.

m. Resultado integral
El resultado integral lo componen la utilidad neta mas los efectos de actualizacién generados por la
valuacién de los instrumentos financieros disponibles para su venta y por aquellas partidas que no

constituyen aportaciones, reducciones y distribuciones de capital. La utilidad integral de 2013 y 2012,
se expresan a pesos histéricos.
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n.

Ingresos

Los ingresos por primas de las fianzas contratadas se registran en el afio en que se expiden, adiciona-
dos por las primas de reafianzamiento tomado y disminuidos por las primas cedidas en reafianza-
miento. Los costos de adquisicion se contabilizan en resultados en la fecha de emision de las pélizas
contratadas.

La participacién de utilidades del reafianzamiento cedido se registra una vez que la incorporacién de
beneficios para la Institucion sea practicamente cierta.

Reclamaciones

Las reclamaciones recibidas se registran inicialmente en cuentas de orden, mientras se retinen los
elementos e informacion necesarios para acreditar su procedencia. En caso de transcurrir un plazo
mayor a 60 dias entre la fecha que se recibi6 la reclamacion y la fecha en que notificé la informacién
faltante para determinar su procedencia, se reconoce un pasivo con cargo a los resultados del ejerci-
cio.

En caso de pasivos ordenados por la Comision, se reconoce el cargo a los resultados del ejercicio y la
cuenta por pagar relativa, hasta en tanto se defina la improcedencia o se realice el pago de estas recla-
maciones. Las reclamaciones que se encuentran en litigio se mantienen registradas en cuentas de or-
den hasta que se dicte sentencia.

Diferencias cambiarias

Las transacciones en moneda extranjera se registran inicialmente en la moneda de registro, valuada al
tipo de cambio vigente a la fecha de su operacion, fijado por el Banco de México (Banxico). Los
activos y pasivos denominados en dicha moneda se convierten al tipo de cambio vigente a la fecha del
balance general. Las diferencias generadas por fluctuaciones en el tipo de cambio entre las fechas de
las transacciones y la de su liquidacién o valuacion al cierre del ejercicio se reconocen en resultados
como un componente del RIF. Véase Nota 5.

Responsabilidades por fianzas en vigor

Las responsabilidades por fianzas en vigor representan las obligaciones vigentes asumidas por la
Institucion por cada una de las fianzas expedidas y se disminuye hasta el momento de la cancelacién
de la fianza o el pago de la reclamacion relativa.

Garantias de recuperacion

Las garantias de recuperacion por fianzas expedidas representan garantias otorgadas por los fiados y
obligados solidarios por los montos de responsabilidades en vigor.

Nota 4 - Estimaciones contables:

La Instituci6n realiza estimaciones y proyecciones sobre eventos futuros para reconocer y medir ciertos
rubros de los estados financieros; por lo tanto, las estimaciones contables resultantes reconocidas proba-
blemente difieran de los resultados o eventos reales. Las estimaciones y proyecciones que tienen un
riesgo significativo de derivar en ajustes materiales sobre los activos y pasivos reconocidos durante el
ejercicio siguiente, son las reservas técnicas.
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Las premisas de las reservas técnicas utilizadas por la Institucién, determinadas sobre bases actuariales,
fueron las siguientes:

indice de reclamaciones pagadas esperadas

Con base en las reglas para la constitucion, incremento y valuacién de las reservas técnicas de fianzas en
vigor y de contingencia de las instituciones de fianzas emitidas por la Comision, el indice de reclamacio-
nes pagadas esperadas se determina con base en el indice de severidad en forma segregada para aquellos
subramos que de acuerdo a la experiencia de mercado se desprenda de la informacién periédica de la
Institucion. El calculo del indice de reclamaciones pagadas esperadas no considerara el monto pagado de
reclamaciones ni los montos afianzados correspondientes de fianzas con provisiones de fondos.

Nota 5 - Activos y pasivos en moneda extranjera:

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Institucién tenia activos y pasivos monetarios en délares estadouni-
denses (DlIs.) como se muestra a continuacion:

2013 2012
Activos Dis. 3,492,480 Dis. 2,988,684
Pasivos 2,760,831 2,337,706
Posicion neta larga Dis. 731,649 Dis. 650,978

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el tipo de cambio fijado por Banco de México fue de $13.0843 y de
$12.9658 por ddlar, respectivamente. Al 3 de marzo de 2014, fecha de emision de los estados financieros
adjuntos, el tipo de cambio fijado era de $13.3066 por ddlar.

La Institucién no tiene contratada alguna cobertura contra riesgos cambiarios; sin embargo, derivado de
la naturaleza de las operaciones de la Institucion, existe una cobertura natural de sus obligaciones pre-
ponderantes en doélares.

Las principales operaciones efectuadas por la Institucion en délares, son:

2013 2012
Primas emitidas Dis. 1,866,182 Dis. 1,317,068
Primas cedidas Dis. 1,000,025 DiIs. 592,156
Comisiones por reafianzamiento cedido Dls. 432,685 DIs. 165,165
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Nota 6 - Inversiones:

La posicién en inversiones en valores en cada categoria se compone de la siguiente manera:

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012
Incremento Incremento
(decremento) (decremento)
por valuacion Deudores por valuacion Deudores

Para financiar la operacion $ 328634180 $ 210,772 $ 1,256,163 § 268464336 $ 1.401,232 $ 1,210,792
Sector financiero $ 127,650,042 990,778 464,139 § 72,919,867 1,402,793 421,338
Sector no financiero __167,338.200 15,246,596 2,465,530 __ 208.631.370 11,124,140 2,595,018

—294,988.242 —201.851.237
P miento:
Sector financiero 45,114,709 (167.243) 4,748,305 1,445,368 53,551,824 (167.243) 4,748,305 621.669
Sector no financiero — 1,819,698 (15.237) 5388 _____4.549.530 (22.108) 12.431

46,934,407 ——58.101.354

§ 341,922,649 §_339.652.501
Inversiones en valores de empresas privadas titulos
de capital:
Disponibles para la venta
Sector financiero §__2950200 ___ (252,108 & 8199400 ____ (18.635)
Reportos §_ 51,691,714 —_— $ 101,572,194 _
Total de deudores por intereses $ 5,636,588 $_4,861.248
Total valuacion neta $ 16013558 §13720479
Total deterioro de valores § 4748305 §_4.748305
Inversiones en valores de empresas privadas §___1062430 § 1030950

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
aproximadamente 3 afios para los titulos para financiar la operacion y de 0.2 afios para los titulos para
conservar a vencimiento (4 afios y 1.6 afios respectivamente al 31 de diciembre de 2012).

La Institucién no ha sufrido un deterioro en algunos de sus instrumentos financieros, no obstante, se en-
cuentra monitoreando en forma recurrente su portafolio de inversién para reconocer en forma oportuna
cualquier posible deterioro sobre dichas inversiones. Al 3 de marzo de 2014 la Administracion de la Ins-
titucion no tiene conocimiento de eventos posteriores al cierre del ejercicio, que a este respecto deban ser
revelados.
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Nota 7 - Deudores por responsabilidades de fianzas por reclamaciones pagadas:

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el saldo de deudores por responsabilidades de fianzas por reclamacio-
nes pagadas se integra como se muestra a continuacion:

31 de diciembre de

2013 2012
Reclamaciones pagadas $66,460,531 $50,850,056
Provision de fondos recibidos (469,171) (12.652.419)

$66,991.360 $38.197,637

Durante el ejercicio de 2013 la Institucion tuvo recuperaciones de reclamaciones pagadas por $11,371,376,
las cuales previamente habian sido reconocidas como cuentas por cobrar. Adicionalmente obtuvo recu-
peraciones a través de la participacién de reafianzadores por $5,935,400, las cuales habian sido registra-
das a resultados del ejercicio. Los importes mencionados forman parte del rubro de “Reclamaciones” del
estado de resultados.

La provision de fondos recibidos corresponde a los pagos en efectivo recibidos por parte de los clientes
para garantizar una parte o la totalidad de la reclamacién.

Nota 8 - Analisis de mobiliario y equipo:

31 de diciembre de
Tasa anual de

2013 2012 depreciacion (%)

Mobiliario y equipo

De oficina $7,722,826 $ 7,445,093 10

De cémputo 15,785,039 14,460,445 30

De transporte 2,141,032 1,494,181 25

Total mobiliario y equipo 25,648,897 23,399,719

Depreciacion acumulada 18,461,495 17,073,236

Mobiliario y equipo - Neto $7,187,402 § 6,326,483

La depreciacion registrada en los resultados de 2013 y 2012, asciende a $2,208,524 y $1,727,015, respecti-
vamente, la cual se encuentra reconocida dentro del rubro de gastos de operacion.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 existen activos totalmente depreciados por $7,867,420 en 2013 y
$8,381,430 en 2012, correspondientes a mobiliario y equipo de oficina y computo.
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Nota 9 - Otros activos diversos:

Los principales saldos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 que integran la cuenta de otros activos diversos
se muestran a continuacién:

2013 2012
Pagos anticipados $ 7,199 $ 7,199
Impuestos pagados por anticipado 46,805,335 48,860,247
Impuesto sobre la renta diferido para aplicar 1,439.268

$46.812,534  $50306,714

Nota 10 - Saldos y operaciones con partes relacionadas:
Como se menciona en la Nota 1, la Institucién es subsidiaria de Grupo VOM.

Los principales saldos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 con partes relacionadas son:

Cuenta por pagar: 2013 2012
Servicios Valores Operativos Monterrey, S. A. de C. V. $13,862,592 $11,006,988

Las principales operaciones celebradas con partes relacionadas durante el ejercicio de 2013 y 2012 son:

Ingresos: 2013 2012

Por arrendamiento $ 722,924 $ 1,209,735
Egresos:

Servicios administrativos $82,204,452 $79,096,237
Por prestaciones al personal 84,781 86,461
Otros honorarios 5,000,000 9,000,000

$87,280.233  $88.182,698
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Nota 11 - Analisis de reservas técnicas

A continuacién se presenta el analisis de movimientos de las reservas técnicas:

Saldo al Saldo al 31 Saldo al 31
1 de enero de diciembre de diciembre
Descripcién de 2012 Movimientos de 2012 Movimientos de 2013
Fianzas en vigor $ 382,106,363 $ 13,889,824 $ 395,996,187 $ 18,091,043 $ 414,087,230
Contingencia 213,236,995 29,888,301 243,125,296 29,362,768 272,488,064
Total $_505,343,358 $43778125  $639,121.483 $47453811  $.686,575204

Nota 12 - Capital contable:

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el capital social se integra como se muestra a continuacion:

Acciones Descripcién Monto
60,000,000 Serie “A”, Clase | que representa el capital minimo fijo,
sin derecho a retiro totalmente suscrito y pagado $60.000.000
60,000,000 Capital social histérico 60,000,000
Incremento acumulado por actualizacién hasta el
31 de diciembre de 2007 19,241,066
Capital social al 31 de diciembre de 2013 $79,241,066

* Acciones nominativas, con valor nominal de un peso cada una, totalmente suscritas y pagadas.

Mediante Asamblea General Ordinaria celebradas el 5 de junio y 25 de noviembre de 2013, los accionistas
acordaron el pago de dividendos en efectivo por $40,000,0000 y $51,958,105, respectivamente, prove-
nientes de la cuenta de “Resultados de ejercicios anteriores” a razon de 0.66667y 0.86596 por cada ac-
cién en circulacién suscrita y pagada, respectivamente.

Mediante Asamblea General Ordinaria celebrada el 25 de mayo de 2012, los accionistas acordaron el pago
de dividendos en efectivo por $30,000,000 provenientes de la cuenta de “Resultados de ejercicios ante-
riores” a razon de 0.50 por cada accién en circulacién suscrita y pagada.

Ninguna persona, fisica o moral podr4 ser propietaria de mas del 5% del capital pagado de la institucién,
sin autorizacion previa de la SHCP, escuchando la opinién de la Comisién, sin perjuicio de las provisiones
expresas previstas en el articulo 29 de la Ley.

De acuerdo con la Ley y con los estatutos de la Institucién, no podran ser accionistas de ésta, directamente
o a través de interposita persona: a) gobiernos o dependencias oficiales extranjeras y b) instituciones de
crédito, sociedades mutualistas de seguros, casas de bolsa, casas de cambio, organizaciones auxiliares del
crédito, sociedades operadoras de sociedades de inversion, sociedades financieras de objeto limitado,
entidades de ahorro y crédito popular y administradores de fondos para el retiro.
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 las utilidades retenidas se integran como sigue:

2013 2012
Resultado de ejercicios anteriores $104,521,988 $115,162,310
Efecto de actualizacion (23,204,205) (23,204,205)
Total $ 81,317,783 $ 91,958,105

La SHCP fija durante el primer trimestre de cada afio el capital minimo pagado que deben tener las insti-
tuciones de fianzas en funcion de las operaciones y ramos que tengan autorizados para operar. Al 31 de
diciembre de 2013 el capital minimo pagado requerido a la Institucién asciende a $59,391,668
($57,158,272 en 2012) y esta adecuadamente cubierto.

La Institucién debe constituir e incrementar la reserva legal separando anualmente el 10% de la utilidad
generada en el ejercicio, hasta alcanzar un monto equivalente al capital pagado.

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

En octubre de 2013 las Cdmaras de Senadores y Diputados aprobaron la emisién de una nueva Ley de
Impuesto Sobre la Renta (LISR) que entr6 en vigor el 1 de enero de 2014. Entre otros aspectos, en esta ley
se establece un impuesto del 10% por las utilidades generadas a partir de 2014 a los dividendos que se
pagan a residentes en el extranjero y a personas fisicas mexicanas, asimismo, se establece que para los
ejercicios de 2001 a 2013, la utilidad fiscal neta se determinara en los términos de la LISR vigente en el
ejercicio fiscal de que se trate.

Los dividendos que se paguen estaran libres del ISR si provienen de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta
(CUFIN). Los dividendos que excedan de la CUFIN y CUFIN reinvertida causaran un impuesto equiva-
lente al 42.86% si se pagan en 2014. El impuesto causado sera a cargo de la Institucion y podra acreditar-
se contra el ISR del ejercicio o el de los dos ejercicios inmediatos siguientes o, en su caso, contra el
Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) del ejercicio. Los dividendos pagados que provengan de utili-
dades previamente gravadas por el ISR no estaran sujetos a retencién alguna o pago adicional de im-
puestos.

En caso de reduccién del 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 procedi-
mientos establecidos por la LISR.
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Nota 13 - Primas anticipadas:

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Institucion emiti6 primas anticipadas por $5,740,584 y $3,530,587,
respectivamente, cuyo efecto en el balance general y en el estado de resultados se muestra a continuacion:

Estado de situacién financiera:

No. de
cuenta Nombre de la cuenta __Ramo
Administrativas Crédito Total
2013 2012 2013 2012 2013 2012
1502  Bancos, cuenta de cheques $ 3,572,165 $ 2,547,825 $ 232,135 $ 341,767 $ 3,804,300 $ 2,889,592
1607  Primas por cobrar de fianzas expedidas 3,491,857 1,653,319 3,491,857 1,653,319
1633  IVA por acreeditar
7,064,022 4,201,144 232,135 341,767 7,296,157 4,542,911

2503 Instituciones de fianzas cuenta corriente 764,555 1,026,738 86,864 112,874 851,419 1,139,612
2105 Reserva de fianzas en vigor 1,126,888 950,136 770,890 1,271,227 1,897,778 2,221,363
2401  Derechos de inspeccion y vigilancia 198,221 114,096 6,497 10,684 204,718 124,780
2606 IVA por pagar 536,844 351,031 32,019 47,140 568,863 398,171
2607 IVA por devengar 419,436 227,871 419,436 227,871
2303 Comisiones por devengar 1,462,186 650,499 35,718 36,630 1,497,904 687,129
2145 Reserva de contingencia 168.386 141,975 115,190 189,953 283,576 331,928

4,676,516 —3.462,346 1,047,178 _1.668.508 — 5,723,604 5130854

§ 2,387,506 § 738798 (§__815.043) (81,326,741 § 1572463 (§_5B7,943)
Estado de resultados:

6110  Primas directas de afianzamiento $ 5,554,964 $ 3,259,344 $ 185,620 $ 271,243 $ 5,740,584 $ 3,530,587
6501 Gastos 354,558 248,801 8,000 12,700 362,558 261,501
5303 Comisiones a agentes de seguros
y fianzas (1,462,186) (650.498) (35,718) (36,630) (1,497,904) (687,128)
5110 Primas cedidas en reafianzamiento (1,353,194) (1,466,769) (124,985) (198,025) (1,478,179) (1,664,794)
6301 Comisiones por reaseguro
reafianzamiento cedido 588,640 440,031 38,120 85,151 626,760 525,182
5207 Incremento a la reserva de fianzas (1,126,890) (950,136) (770,890) (1,271,227) (1,897,780) (2,221,363)
5208 Incremento a la reserva de contingencia (168,386) (141,975) (115,190) _—(189.953) (283,576) (gg.r] 928)
&
Efecto neto en resultados § 2,387,506 & 738798 (5__815,043) (§1.326,741) § 1,572,463 (§._587,943)

Nota 14 - Impuestos Sobre la Renta (ISR) y empresarial a tasa inica (IETU):
ISR
Nueva LISR

Durante octubre de 2013 la CiAmara de Senadores y de Diputados aprobaron la emisién de una nueva
LISR la cual entr6 en vigor el 1 de enero de 2014, abrogando la LISR publicada el 1 de enero de 2002. La
nueva LISR recoge la esencia de la anterior LISR, sin embargo, realiza modificaciones importantes entre
las cuales se pueden destacar las siguientes:

i.  Limita las deducciones en aportaciones a fondos de pensiones y salarios exentos, arrendamiento de
automoviles, consumo en restaurantes y en las cuotas de seguridad social.

ii.  Modifica la mecanica para acumular los ingresos derivados de enajenacion a plazo y generaliza el
procedimiento para determinar la ganancia en enajenacién de acciones.

iii. Establece la mecénica para determinar el saldo inicial de la cuenta de capital de aportaciones
(CUCA) y de la CUFIN.
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iv.  Establece una tasa del ISR aplicable para 2014 y los siguientes ejercicios del 30%, a diferencia de la
anterior LISR que establecia una tasa del 30%, 29%, y 28% para 2013, 2014 y 2015, respectiva-
mente.

La Institucién ha revisado y ajustado el saldo de impuesto diferido al 31 de diciembre de 2013, con-
siderando en la determinacion de las diferencias temporales la aplicacion de estas nuevas disposicio-
nes, cuyos impactos se detallan en la reconciliacién de la tasa efectiva presentada a continuacion.
Sin embargo, los efectos en la limitacién de deducciones y otros previamente indicados se aplicaran
a partir de 2014, y afectaran principalmente al impuesto causado a partir de dicho ejercicio.

En 2013 la Institucién determiné una utilidad fiscal de $95,531,847 (utilidad fiscal de $107,955,073 en
2012), la cual es superior a la determinada para efecto de IETU. El resultado fiscal difiere del contable,
principalmente, por aquellas partidas que en el tiempo se acumulan y deducen de manera diferente para
fines contables y fiscales, por el reconocimiento de los efectos de la inflacion para fines fiscales, asi como,
por aquellas partidas que s6lo afectan el resultado contable o el fiscal.

La provision para ISR en 2013 y 2012 se analiza como se muestra a continuacion:

Ano que terminé el
31 de diciembre de

2013 2012
ISR causado en el ejercicio $ 28,659,554 $ 32,386,522
ISR diferido 4,025,686 7,491,958
Total de impuestos a la utilidad $ 32,685,240 $ 39,878,480

La conciliacion entre las tasas real y efectiva del ISR se muestra a continuacién:

Afo que termind el
31 de diciembre de

2013 2012
Utilidad antes de impuestos a la utilidad $108,108,123 $130,231,572
Tasa causada de ISR 30% 30%
ISR a la tasa legal 32,432,437 39,069,472
Mas efecto en el ISR de las siguientes partidas permanentes:
Gastos no deducibles (8,477,840) (9,393,847)
Ingresos no acumulables 4,704,958 2,710,897

Efecto para el cambio en tasa del ISR reconocido en resultados  $ 28,659,554 $ 32,386,522
Tasa efectiva de ISR - 27% - 25%
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 las principales diferencias temporales sobre las que se reconoci6é ISR
diferido se analizan a continuacion:

2013 2012

Provisiones de pasivos $ 1,027,129 $ 823,211
Estimaciones para castigos (609,085) (113,284)
Activo fijo y gastos amortizables (10,025,229) (10,778,835)
Otros 18,228,581 5,271,350

8,621,396 4,797,557
Tasa de ISR aplicable 30% 30%
ISR diferido activo ($.2,586,419) $ 1,439,268

Nota 15 - Nueva Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas:

El 4 de abril de 2013, se publicé en el Diario Oficial de la Federacién, la nueva LISF y se adicionaron
diversas disposiciones de la Ley sobre el Contrato de Seguro, las cuales tienen como objetivo garantizar
que las instituciones de seguros cuenten con la solvencia, estabilidad y seguridad financiera para cumplir
las obligaciones asumidas con los asegurados. Esta nueva regulacién entrara en vigor 24 meses después
de la fecha de su publicacion.

Dentro de las principales disposiciones contenidas en esta nueva regulacion destacan las siguientes:

a. Elfortalecimiento del gobierno corporativo de las instituciones de seguros, a través de:

e La creacion de las areas de unidad de administracion integral de riesgos, contraloria interna,
auditoria interna y actuaria.

e La creacion y/o fortalecimiento de los comités de inversiones, de reaseguro, de riesgos, de suscrip-
cion y de comunicacion y control.

¢ El robustecimiento de la estructura y responsabilidad del Consejo de Administracion.
b. La determinacion y cobertura del requerimiento del capital de solvencia, mediante:

e El desarrollo de politicas adecuadas en la seleccién y suscripcion de seguros, asi como en la disper-
sién y operaciones de cesion en reaseguradores.

¢ La determinacién de un nivel apropiado de recursos patrimoniales, en relacién a diversos riesgos,
incluyendo los financieros, de crédito, operativos y legales.

¢ La determinacién de supuestos y recursos patrimoniales para hacer frente a situaciones excepciona-

les, que pongan en riesgo la solvencia o estabilidad, derivadas de la operacién particular o de las
condiciones de mercado.
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c. Establece la revelacion en notas a los estados financieros de los siguientes puntos:
¢ Nivel de suficiencia de fondos propios admisibles que cubran el requerimiento de solvencia.
¢ Nivel de riesgo, conforme su calificacion crediticia.

La Administracién de la Institucién se encuentra en proceso de implementar un plan de accién para
asegurar el camplimiento de las disposiciones contenidas en la nueva Ley, asi como en la regulacién
complementaria relativa.

Nota 16 - Nuevos pronunciamientos contables:

El CINIF emiti6, durante diciembre de 2012 y de 2013, una serie de NIF, Mejoras a NIF e INTF, las cuales
entraron en vigor el 1 de enero de 2014, excepto por las NIF C-3 “Cuentas por cobrar” y C-20
“Instrumentos de financiamiento por cobrar” las cuales entraran en vigor el 1 de enero de 2016. La
Administracién considera que las NIF, las Mejoras a las NIF y la INIF no afectara sustancialmente la
informacion financiera que presenta la Institucion.

2016

NIF C-3 “Cuentas por cobrar”. Establece normas de valuacion, presentacion y revelacion para el reconoci-
miento inicial y posterior de las cuentas por cobrar y especifica que las cuentas por cobrar que se basan en
un contrato representan un instrumento financiero.

NIF C-20 “Instrumentos de financiamiento por cobrar”. Establece las normas de valuacion, presentacioén
y revelacion para el reconocimiento inicial y posterior de los instrumentos de financiamiento por cobrar
en los estados financieros de una entidad econémica que realiza actividades de financiamiento. Descarta
el concepto de intencién de adquisicion y tenencia de éstos para determinar su clasificaciéon. Adopta el
concepto de modelo de negocios de la administracion.

201.

NIF

¢ NIF B-12 “Compensacion de activos financieros y pasivos financieros”. Establece normas relativas a los
derechos de compensacion que deben considerarse para presentar por su monto compensado un activo
financiero y un pasivo financiero en el estado de situacion financiera, asi como cudles son las caracte-
risticas que debe reunir la intencién de efectuar la compensacion, con base en el principio de que un ac-
tivo financiero y un pasivo financiero deben presentarse por su monto compensado siempre y cuando el
flujo de efectivo futuro de su cobro o liquidacién sea neto.

¢ NIF C-11 “Capital contable”. Establece las normas de valuacion, presentacion y revelacion de las
partidas que integran el capital contable en el estado de situacion financiera de las entidades lucrativas.
Requiere que se fije el precio por accion a emitir por anticipos para futuros aumentos de capital, que se
establezca que no pueden reembolsarse antes de capitalizarse, para que califiquen como capital contable
e incluye la normativa relativa a instrumentos financieros que en su reconocimiento inicial se identifi-
quen como capital.
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¢ NIF C-12 “Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo y de capital”. Establece las normas de
reconocimiento inicial de los instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo y de capital en los
estados financieros de las entidades lucrativas. Se incorpora el concepto de subordinacién.

o NIF C-14 “Transferencia y baja de activos financieros”. Incorpora del principio de cesion de riesgos y
beneficios de la propiedad del activo financiero, como condicién fundamental para darlo de baja.
Cuando las entidades descuenten cuentas o documentos por cobrar con recursos, no podran presentar
el monto del descuento como un crédito a las cuentas y documentos por cobrar, sino como un pasivo.

Mejoras a las NIF

¢ NIF C-5 “Pagos anticipados”. Establece el tratamiento contable de los pagos anticipados por la compra
de partidas cuyo pago estd denominado en moneda extranjera; precisa que las pérdidas por deterioro en
el valor de los pagos anticipados (y reversiones de las mismas) deben presentarse formando parte de la
utilidad o pérdida neta del periodo en el rubro que la Institucién considere conveniente de acuerdo con
su juicio profesional, en lugar del estado de resultados del periodo en el rubro de otros ingresos y gastos.

e Boletin C-15 “Deterioro en el valor de los activos de larga duracion y su disposicién”. Establece que la
pérdida por deterioro y su reversion, en el valor de los activos intangibles con vida indefinida (inclu-
yendo el crédito mercantil) se presente en el estado de resultados del ejercicio en el rubro en que se pre-
senten los gastos por depreciacién y amortizacion de los activos asociados dichos activos intangibles.
No permite presentar las pérdidas por deterioro como parte de los gastos que han sido capitalizados en
el valor de algtin activo.

e Se elimina de las NIF B-3 “Estado de resultado integral”; B-16 “Estados financieros de entidades con
propésitos no lucrativos”, C-6 “Propiedades, planta y equipo”, C-8 “Activos intangibles”; Boletin C-9
“Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos” y la NIF D-3 “Beneficios a los
empleados”, el requerimiento de presentar ciertas operaciones en el rubro de Otros ingresos y gastos y,
en su lugar, deja a criterio de la Administracién, la utilizacién de dicho rubro.

Interpretacion a las NIF

o INIF-20 “Efectos contables de la Reforma Fiscal 2014”. Da respuesta al reconocimiento en los estados
financieros de las entidades, los efectos contables de la Reforma Fiscal 2014.

2013

¢ La Comisién emiti6 en diciembre de 2011, la Circular Modificatoria 20/11, mediante la cual establece
que a partir del 1 de enero de 2013, las operaciones que derivan de las primas emitidas por reaseguro
tomado, como son siniestros, comisiones o compensaciones, participacion de utilidades, reservas técni-
cas y demas aplicables, deben registrarse totalmente a méas tardar al mes siguiente en que se hayan
efectuado. La Administracion considera que este nuevo pronunciamiento contable no tendra una afec-
tacion importante en la informacién financiera de la Institucion.

o El CINTF emiti6 una serie de NIF y “Mejoras a las NIF” las cuales entraran el 1 de enero de 2013. La

Administracién considera que dichas NIF no afectarin sustancialmente la informacion financiera que
presenta la Institucion.

Pagina 27



Primero Fianzas, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Grupo Valores Operativos Monterrey, S. A. P. 1. de C. V.)
Notas sobre los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013 y 2012

Nuevas NIF para 2013

e NIF B-3 “Estado de resultado integral”. Establece la eleccién por parte de la entidad de presentar el
resultado integral en uno o dos estados. Asimismo, precisa que los ORI forman parte de la utilidad
integral del afio y deben presentarse después de la utilidad o pérdida neta, elimina el concepto de
partidas no ordinarias y establece que la participacion de los trabajadores en las utilidades y los
resultados de la venta de activos fijos deben presentarse como gastos operativos y ya no en el rubro de
otros ingresos y gastos, el cual se considera optativo.

¢ NIF B-4 “Estado de cambios en el capital contable”. Establece revelaciones requeridas en caso de que
se lleven a cabo ciertos movimientos en el capital contable.

¢ NIF B-8 “Estados financieros consolidados o combinados”. Incorporar cambios a la definicion de con-
trol: introduce el concepto de derechos protectores, incorporan las figuras de principal y agente, elimina
el término de entidad con propdsito especifico e introduce el término de entidad estructurada.

¢ NIF C-6 “Propiedades, planta y equipo”. Establece la obligatoriedad, de determinar los componentes

que sean representativos de las propiedades planta y equipo, con objeto de que a partir del 1 de enero de
2013, dichos componentes sean depreciados de acuerdo a la vida til de los mismos.
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