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GNP Pensiones, S.A. de C.V.

Blvd. Adolfo Lépez Mateos Numero 2009, 6° Piso
Col. Los Alpes

C.P. 01010 México, D.F.

Delegacién Alvaro Obregén

Caracteristicas de los Titulos en circulacion:

Clase: Acciones

Serie: Unica

Tipo: Ordinarias

Bolsa donde estan registrados: Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

Clave de Pizarra: “"GNPPENS".

Emision de Certificados Bursatiles

Clave de Pizarra: “GNPPENS 04”.

Numero de Emision: Primera Emisién al Amparo del Programa

Tipo de Documento: Certificados Bursatiles

Monto Total Autorizado del Programa: Hasta $2,000,000,000.00 (Dos Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.)
Plazo del Programa: 4 (Cuatro) afios.

Monto de la Emisién: $1,000,000,000.00 ( Un Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.)
Valor Nominal de los Certificados: $100.00 (Cien Pesos 00/100 M.N.) cada uno.

Recursos Netos que obtendra la Emisora con la Colocaciéon: aproximadamente $989,597,950.00
(Novecientos Ochenta y Nueve Millones Quinientos Noventa y Siete Mil Novecientos Cincuenta Pesos 00/100
M.N.)

Plazo de Vigencia de la Emisién: Los certificados Bursatiles tienen una vigencia de 2,549 (Dos mil Quinientos
Cuarenta y Nueve) dias, equivalente aproximadamente a 7 afos.

Fecha de Emisién: 4 de Febrero de 2004.
Fecha de Registro en la BMV: 4 de Febrero de 2004.
Fecha de Liquidacién: 4 de Febrero de 2004.

Fecha de Vencimiento: 27 de Enero de 2011.

Los Certificados Bursatiles objeto de la presente oferta publica se encuentran inscritos con el niumero 2781-4.15-
2004-001-001 en la Seccion de Valores del Registro Nacional de Valores y cotizaran en la Bolsa Mexicana de
Valores, S.A. de C.V.

Las acciones se encuentran inscritas en la Subseccion “A” de la Seccion de Valores del Registro Nacional de
Valores e Intermediarios (“RNVI”) y se cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. (“BMV”").



“La inscripcién en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios no implica certificacion sobre la bondad del
valor o la solvencia del emisor. Esta mediacion debera figurar en los documentos a través de los que se haga
oferta publica de valores”.

Informe Anual que se presenta de acuerdo con la circular Unica de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2003.

PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

Es posible que algunas cifras y algunas sumas que se encuentran en el presente documento no cuadren con
exactitud debido al redondeo de las cifras.

Las cifras presentadas en este informe estan presentadas en millones de pesos de poder adquisitivo al 31 de
diciembre de 2003, cualquier excepcion es mencionada en el texto correspondiente.



L. INFORMACION GENERAL

AFORE

AMAFORE

Aseguradora Porvenir
BMV

CNBV

CNSF

CONSAR

Estrategias en Pensiones
Fitch

Fondo Profuturo 1

Fondo Profuturo 2

Grupo Nacional Provincial
Pensiones

GNP Pensiones o La Compaiiia
GNP

IMSS
INFONAVIT
LGISMS

LSS

MACF
Mancera
México
Profuturo GNP
RNV

SHCP
SIEFORE
SMGDF

S&P

UEAC

Valmex

GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

Administradora de Fondos de Ahorro para el Retiro

Asociacion Mexicana de Administradoras de Fondos para el Retiro
Aseguradora Porvenir GNP, S.A. de C.V.

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

Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.
Estrategias en Pensiones, S.A. de C.V.

Fitch México, S.A. de C.V.

Fondo Profuturo, S.A. de C.V., Sociedad de Inversiéon Especializada

de Fondos para el Retiro.

Fondo Profuturo 2, S.A. de C.V., Sociedad de Inversion Especializada

de Fondos para el Retiro.

Grupo Nacional Provincial Pensiones, S.A. de C.V.

GNP Pensiones, S.A. de C.V.

Grupo Nacional Provincial, S.A.

Instituto Mexicano del Seguro Social.

Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.
Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros.
Ley del Seguro Social

Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes, S.C.

Mancera, S.C. Ernst & Young

Estados Unidos Mexicanos.

Profuturo GNP, S.A. de C.V. AFORE.

Registro Nacional de Valores.

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Sociedad e Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro.
Salarios Minimos Generales del Distrito Federal.

Standard & Poor’s, S.A. de C.V.

Unidad Especializada de Atencién a Clientes.

Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.



OTRA INFORMACION

Las declaraciones de este informe sobre las expectativas, intenciones, planes y consideraciones de la Compafiia
y su administracion, sobre sus operaciones futuras, planes de expansion, requerimientos futuros de capital y la
satisfaccion de los mismos, incluyendo las contenidas o referidas en la seccién titulada “La Compafiia”, son
declaraciones que dependen de ciertos sucesos, riesgos e incertidumbre que se encuentran fuera del control de
la Compaiiia. Los resultados y avances reales pueden diferir de manera importante de los expresados o referidos
en dichas declaraciones debido a varios factores, incluyendo los mencionados en el contexto de las mismas o en
la seccion titulada “Factores de Riesgo”.

Ningun intermediario, agente o cualquier otra persona, ha sido autorizada para proporcionar informaciéon o hacer
cualquier declaraciéon que no esté contenida en este informe. Como consecuencia de lo anterior, cualquier
informacién o declaraciéon que no esté contenida en este documento debera entenderse como no autorizada por
la Compaifiia y el Intermediario Colocador Lider. Ni la entrega del presente informe, ni cualquier venta que se
realice con base en el mismo, bajo cualquier circunstancia, implicara que la informacion contenida en este
informe en cualquier tiempo después de la fecha del presente sea correcta o que no haya habido cambio en los
negocios de la Compaiiia desde dicha fecha.



RESUMEN EJECUTIVO

El presente capitulo contiene un resumen introductorio de la informacién proporcionada en este reporte anual,
por lo que este resumen no pretende contener toda la informacién sustancial incluida en dicho reporte. La
informacion financiera relativa a 2003, 2002 y 2001 se presenta a pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre
de 2003

LA COMPANIA

GNP Pensiones se constituyd como resultado de la escisién decretada en la Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas de GNP, celebrada el dia 14 de septiembre de 2001, en la cual se aprobd la Escisién de GNP,
subsistiendo ésta como sociedad escindente con su actual denominacion y estatutos sociales vigentes, y
constituyéndose como sociedad escindida GNP Pensiones, S.A. de C.V. La escritura publica donde consta la
escision fue inscrita en el Registro Publico de Comercio del Distrito Federal el 13 de diciembre de 2001, siendo
su objeto principal promover, operar y desarrollar todo tipo de empresas y participar en su capital, incluyendo
companiias de pensiones, AFORES, operadoras de sociedades de inversion, etc., conforme a sus estatutos
sociales. (Véase “Estatutos Sociales”).

Por virtud de la escisién, GNP, en su caracter de escindente, qued6 como titular de todos los activos y pasivos
registrados, excepto las acciones de Grupo Nacional Provincial Pensiones de su propiedad. Por su parte, GNP
Pensiones, en su caracter de escindida, quedé como titular de las 187'087,401 acciones de Grupo Nacional
Provincial Pensiones, de las cuales GNP era propietaria.

La Compaiiia posee el 98% del capital de Estrategias en Pensiones y es tenedora del 60% de las acciones de
Grupo Nacional Provincial Pensiones.

Estrategias en Pensiones, se constituy6 el 21 de octubre del 2002 y adquirié el 40% de las acciones de Grupo
Nacional Pensiones que eran propiedad de American International Group el precio pactado para esta operacion
fue de 200 Millones de Délares, cuyo equivalente en moneda nacional ascendié a $ 2,266 Millones de Pesos.

Grupo Nacional Provincial Pensiones, se constituy6é el 17 de junio de 1997 iniciando operaciones el 1° de
septiembre de ese mismo afo, con el objeto de adquirir y administrar todas menos una de las acciones de
Profuturo GNP, Aseguradora Porvenir GNP, Comercializadora Profuturo y Servicios Integrales Profuturo.
Profuturo GNP es titular del 99.99% del capital social fijo de Fondo Profuturo 1 y Fondo Profuturo 2.

El capital de GNP Pensiones esta representado por 285,067,983 (DOSCIENTOS OCHENTA Y CINCO
MILLONES SESENTA Y SIETE MIL NOVECIENTOS OCHENTA Y TRES) acciones ordinarias, nominativas, sin
expresion de valor nominal, totalmente suscritas y pagadas.

A continuacién se presenta una breve descripcidon de las principales subsidiarias Profuturo GNP y Aseguradora
Porvenir GNP.

PROFUTURO GNP

Profuturo GNP se dedica a: afiliar, administrar y operar cuentas individuales de los trabajadores; recibir del IMSS
las cuotas y aportaciones correspondientes a las cuentas individuales de conformidad con la LSS; recibir las
aportaciones voluntarias de parte de los trabajadores, individualizando las cuotas y aportaciones de seguridad
social y los rendimientos derivados de la inversion de las mismas; asi como administrar Sociedades de Inversién
Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORES). Es una compafiia que cuenta con una posicion sélida
dentro del mercado, esta posicionada como la quinta AFORE en participacion de mercado en afiliados en México
y ademas ofrece altos rendimientos a sus afiliados.

Comercializadora Profuturo y Servicios Integrales Profuturo son empresas prestadoras de servicios encargadas
de la administracion salarial de los empleados y promotores de Profuturo GNP.



Al cierre de diciembre de 2003, Profuturo GNP terminé con una participacion de mercado del 9.9 % de
trabajadores afiliados, en cuanto al rendimiento histérico de gestién otorgado a sus afiliados por la administracién
de sus fondos ocupa el primer lugar al cierre del afio ubicandose por mas de medio punto arriba del promedio
del mercado y por encima de los rendimientos que ofrecen la mayor parte de las alternativas de inversion.

Profuturo GNP ha otorgado a sus afiliados un rendimiento real, antes y después de comisiones, de los mas altos
de todo el sistema de pensiones.

Profuturo GNP es la primera Afore en obtener el certificado 1ISO 9002 apegado a las normas internacionales de
calidad en el proceso de compraventa de valores.

Cuenta con 95 sucursales ubicadas en distintas ciudades de la Republica Mexicana enlazadas en linea, asi
como una Unidad Especializada de Atencién a Clientes (UEAC), la cual esta conformada por un equipo de
consultores especialistas cuya actividad primordial es brindar atencion telefonica a los clientes actuales,
potenciales y apoyar a la red nacional de sucursales.

Al cierre del ejercicio Profuturo GNP maneja recursos por $40,210 millones de pesos. La buena administracién
de los mismos y un adecuado control de sus gastos de operacion le permitieron obtener utilidades de $393.1
millones de pesos.

ASEGURADORA PORVENIR GNP

Aseguradora Porvenir tiene como objeto manejar de manera exclusiva los seguros de pensiones, el pago de las
rentas periédicas durante la vida del asegurado o las que correspondan a sus beneficiarios de acuerdo con los
contratos de seguros derivados de la LSS, en los términos de la LGISMS vy a las reglas de operacion de los
seguros de pensiones. La compafiia se mantuvo, por sexto afio consecutivo, dentro de los tres primeros lugares
en el mercado de rentas vitalicias.

Aseguradora Porvenir GNP tiene como mision garantizar la satisfaccion de los pensionados y la tranquilidad
economica de los mismos.

Al finalizar el mes de diciembre del 2003, existian 11 compaiias autorizadas para ofrecer los seguros de
pensiones derivados de las leyes de seguridad social.



RESUMEN DE LA INFORMACION FINANCIERA

La informacién que se presenta a continuacién fue seleccionada de los Estados Financieros de GNP Pensiones,
dicha informacion debe leerse junto con los Estados Financieros y esta calificada, en su totalidad, por la
referencia a los mismos, asi como las notas relacionadas, incluidos en otra parte de este informe. Véase
“Anexos”.

Los Estados Financieros Consolidados han sido preparados como se explica en las notas a los estados
financieros

Porvenir GNP esta obligada a preparar sus estados financieros de acuerdo con las reglas y practicas contables
establecidas y permitidas por la Comision Nacional de Seguros y fianzas, mientras que Profuturo GNP, esta
obligada a preparar sus estados financieros de acuerdo con las reglas y practicas contables establecidas y
permitidas por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro; las reglas y practicas contables
seguidas por ambas entidades , difieren en algunos aspectos con principios de contabilidad generalmente
aceptados en México.

GNP Pensiones, S.A. de C.V.

Estados de Situacién Financiera Consolidados
(Miles de pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2003)
Ejercicios terminados al 31 de diciembre de:

Incremento

% % (decremento) %
Concepto 2003 Int. 2002 Int. Importe 2001 Int.
ACTIVO
Efectivo 14,228 0 429,106 3 (414,878) 17,271 0
Inversiones 10,823,333 80 10,301,770 82 521,563 9,026,466 80
Cuentas por Cobrar 53,278 0 62,913 1 (9,635) 192,627 2
Mobiliario y Equipo Neto 34,970 0 47,292 0 (12,322) 54,994 0
Efectivo Restringido 1,645 0 0 0 1,645 0 0
Impuestos Diferidos 77,836 1 89,581 1 (11,745) 94,153 1
Pagos Anticipados 12,030 0 12,390 0 (360) 13,624 0
Cargos Diferido, Neto 61,100 0 97,020 1 (35,920) 105,670 1
Gastos Preoperativos, Neto 115,851 1 151,272 1 (35,421) 278,389 2
Crédito Mercantil Neto 2,397,304 18 1,371,853 11 1,025,451 1,561,674 14
Total Activo 13,591,575 100 12,563,197 100 1,028,378 11,344,868 100
PASIVO
Reserva de Riesgos Curso 9,290,952 68 9,007,225 72 283,727 7,910,650 70
Reserva de Obligaciones
Contractuales 15,971 0] 14,751 0] 1,220 25,106 0
Reserva de Prevision 321,930 2 289,834 2 32,096 200,676 2
Préstamo Bancario 1,040,538 8 0 0 1,040,538 0 0
Impuestos por pagar 36,503 0 71,643 1 (35,140) 197,465 2
Otros Pasivos 107,861 1 86,048 1 21,813 104,561 1
Total Pasivo 10,813,755 80 9,469,501 75 1,344,254 8,438,458 74
CAPITAL
Capital Social 1,409,396 10 1,409,396 11 0 879,230 8
Capital Social No Exhibido 0 (530,166) (4) 530,166 0 0
Total Capital Exhibido 1,409,396 10 879,230 7 530,166 879,230 8
Reserva Legal 5,972 0 0 0 5,972 0 0
Resultado de Ejercicios
Anteriores 944,066 7 830,598 7 113,468 764,211 7

Resultado del Ejercicio 384,543 3 119,440 1 265,103 66,994

N



Efecto Acumulado de Impuesto
sobre la renta Diferido

Total C.C. Mayoritario

Interés Minoritario
Total Capital Contable

Total Pasivo y Capital

Concepto

INGRESOS

Primas Emitidas

Incremento Neto de la Reserva
de Riesgos en Curso

Primas Devengadas
Comisiones

Productos Financieros, Netos
Participacion Resultado Siefores
Otros Ingresos

Total Ingresos

EGRESOS

Incremento de las Reserva s de
Prevision

Costo Neto de Adquisiciéon
Gastos de Promocion
Siniestralidad y Otras
Obligaciones Contractuales

Remuneraciones y Prestaciones
al Personal Administrativo

Remuneraciones y Prestaciones
al Personal Promocion

Otros Gastos de Operacién y
Administracion

Depreciaciones y Amortizaciones

Resultado por Posicion
Monetaria

Total Egresos

Utilidad Antes de ISRy PTU

Impuesto Sobre la Renta

Participacion de los Trabajadores
en las Utilidades

Utilidad Neta

Participacion Minoritaria
Resultado de Subsidiarias

Utilidad Neta Mayoritaria

Utilidad por Accion

33,843
2,777,820
0
2,777,820
13,591,575

0
20

0
20

100

33,843
1,863,111
1,230,585
3,093,696

12,563,197

0
15

10
25

100

GNP Pensiones, S.A de C.V.

2003

573,715

(288,277)
285,438
1,509,515
1,044,986
31,296
9,445
2,880,680

32,232

112,715
42,304

547,272
177,449
305,356

402,010
230,971

352,142
2,202,451

678,229
245,921

2,592
429,716

(45,173)
384,543

1.348952

%
Int.

20

(10)
10
52
36

1
0
100

19

11

12
76

)
13

2002

1,425,314

(1,099,823)
325,491
1,335,944
1,186,195
20,384
5,375
2,873,389

89,194

177,124
37,485

535,493
158,378
246,437

356,780
340,607

529,758
2,471,256

402,133
212,674

1,565
187,894

(68,454)
119,440

0.579009

%

Int.
50

(38)

11
46

41

100

19

12
12

18
86

14

0
914,709
(1,230,585)
(315,876)
1,028,378

Estados Consolidados de Resultados
(Miles de pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2003)
Ejercicios terminados al 31 de diciembre de:

Incremento
(decremento)
Importe

(851,599)

811,546
(40,053)
173,571

(141,209)

10,912
4,070
7,291

(56,962)

(64,409)
4,819

11,779
19,071
58,919

45,230
(109,636)

(177,616)
(268,805)

276,096
33,247

1,027
241,822

23,281
265,103

33,847
1,744,282
1,162,128
2,906,410

11,344,868

2001

2,221,426

(1,986,298)
235,128
1,227,407

952,795

31,818
60,661
2,507,810

91,319

255,401
53,837

452,515
148,661
213,799

321,493
381,129

308,053
2,226,208

281,602
160,551

4,776
116,275

(49,285)
66,990

0.324747

15

10
26

100

%
Int.

89

(79)

49
38

100

10

18

13
15

12
89



La base utilizada para determinar los porcentajes del estado de resultados fue el renglén de ingresos totales. La
columna de incremento (decremento), representa la variacion de cifras de 2003 con respecto a 2002.

TITULOS EN EL MERCADO DE VALORES

GNP Pensiones es de reciente creacion por lo cual no existen movimientos significativos de su titulos en el
mercado de valores

A la fecha del presente informe no ha habido ninguna oferta de acciones.

FACTORES DE RIESGO

GNP Pensiones es una empresa mexicana controladora que agrupa a Profuturo GNP (AFORE) y Aseguradora
Porvenir (Rentas Vitalicias). Estas subsidiarias forman parte del sector financiero, con orientacion exclusiva al
mercado interno, por lo que el incremento de competidores especializados podria impactar adversamente los
resultados de la Compafiia. Asimismo, su desempefio esta estrechamente influenciado por la aplicacién de la
politica nacional en materia econdémica en lo que se refiere a impactos en el poder adquisitivo de la poblacién.

Por otro lado, GNP Pensiones no cuenta con activos propios para operar, ya que como tenedora, su activo esta
representado por las acciones de sus subsidiarias, asi como el Crédito Mercantil correspondiente.

Los factores de riesgo mas relevantes a los que se encuentra expuesta la Compafiia son:

SITUACION ECONOMICA DE MEXICO

Las crisis econdmicas caracterizadas por elevados niveles de inflacion y altas tasas de interés, asi como la
volatilidad del tipo de cambio, tienen un impacto directo en el nivel de empleo del pais, el cual es un factor
importante para el desarrollo de la empresa. Una crisis econémica de ese tipo podria afectar negativamente los
resultados operativos de la Compania. México experimentdé crisis econdmicas con estas caracteristicas durante
las décadas de los setentas, ochentas y noventas. Esta situacion se ha visto contrarrestada durante los ultimos
afios gracias a las medidas que en politica fiscal y monetaria ha implantado el gobierno federal. Sin embargo, la
administracién de la Compafiia no puede garantizar que una crisis similar no vaya a presentarse en el futuro.

SISTEMA REGULATORIO

La reglamentacion vigente tiene como uno de sus objetivos principales el minimizar los posibles desequilibrios
derivados de la operacion de sus principales subsidiarias y del entorno econémico y con ello proteger los
intereses de los afiliados y asegurados.

La Compaiiia no tiene control sobre la reglamentacion aplicable, por lo que no puede garantizar que ésta no se
vera modificada en el futuro.

FLUCTUACIONES ADVERSAS EN EL VALOR DE LOS ACTIVOS QUE RESPALDAN A LAS OBLIGACIONES
CONTRAIDAS CON LOS ASEGURADOS

Dichas fluctuaciones pueden generar minusvalias o pérdidas como consecuencia de:

Aumento en las tasas reales de interés en relacién con inversiones a plazo realizadas con tasa menor, lo cual se
traduce en un costo de oportunidad.

DESCALCE ENTRE ACTIVOS Y PASIVOS.

Activos invertidos a tasas y plazos diferentes a las tasas y plazos comprometidos en los pasivos que les dieron
origen, pueden ocasionar la generacion de un rendimiento neto negativo. Este aspecto es particularmente critico



en los seguros de rentas vitalicias, por lo que Aseguradora Porvenir GNP ha establecido politicas de inversion
con el fin de contrarrestar este riesgo, tales como la identificacion de los plazos de las reservas y busqueda de
instrumentos que sean compatibles en cuanto al plazo y rentabilidad.

ESTANCAMIENTO / DISMINUCION DEL PODER ADQUISITIVO DE LA POBLACION.

La reduccion de la actividad econdmica propicia un decremento de la poblacidon econdmicamente activa de la
planta laboral y puede afectar el poder adquisitivo de la poblacién. En consecuencia, disminuye el mercado
potencial de inversionistas o ahorradores voluntarios, asi como el numero de trabajadores que por ley hacen
aportaciones a las AFORES. Asi mismo, pudiera afectar en una menor proporcion la cantidad de jubilados que
contrataran una renta vitalicia.

COMPETITIVIDAD (RIESGO DE MERCADO)

Tanto el incremento como la especializaciéon de competidores podrian impactar adversamente los resultados de
la empresa como consecuencia de disminuciones en volumenes de venta o pérdidas potenciales de participacion
de mercado, asi como el incremento en costos o margenes de utilidad por la disminucién de comisiones en el
caso de Profuturo GNP y el incremento en el otorgamiento de beneficios adicionales en el caso de Aseguradora
Porvenir.

DIFERENCIAS CON LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS

La subsidiaria Porvenir GNP, esta obligada a preparar sus estados financieros de acuerdo con las reglas y
practicas contables establecidas y permitidas por la Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF). Por su
parte, Profuturo GNP, esta obligada a preparar sus estados financieros de acuerdo con las reglas y practicas
contables establecidas y permitidas por la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR).
Las reglas y practicas mencionadas anteriormente, en algunos aspectos, no coinciden con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en México (PCGA), (ver nota 2 de los estados financieros anexo 1)

PRESTAMOS BANCARIOS

El 12 de febrero de 2003, la Compaiiia obtuvo, un crédito con BBVA Bancomer, S.A. por $ 1,000 Millones de
Pesos en el que Grupo Nacional Provincial Pensiones y GNP Pensiones fungen como avales.

Los intereses devengados al 31 de diciembre de 2003 ascendieron a $ 40.5 Millones de Pesos

Los términos del crédito contemplan una tasa anualizada de intereses del 10.35% sobre la suerte principal, con
fecha de vencimiento el dia 12 de febrero de 2004.

Como garantia del crédito existe un fideicomiso, que cuenta con el 51% del capital de Profuturo GNP (subsidiaria
de GNP Pensiones), con el fin de establecer, con la eventual venta de dichas acciones, un mecanismo alterno de
pago, que permita el cumplimiento oportuno de todas las obligaciones generadas a cargo de la Compaifiia, a
favor de BBVA Bancomer.

Al 31 de diciembre de 2003, la Compafiia se encuentra al corriente en sus obligaciones, el préstamo fue
liquidado en febrero de 2004, teniendo como consecuencia la extincién en el mes de marzo del fideicomiso que
gravaba las acciones de Profuturo GNP

OTROS VALORES INSCRITOS EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES

Mediante oficio numero DGA-075-13075, de fecha 11 de febrero de 2002, se autorizé la inscripcién en la Seccién
de Valores del RNV, bajo el numero 2781-1.0-2002-1, de las acciones representativas del capital social de la
Emisora.



Por tener inscritas sus acciones en la Seccién de Valores del RNV, la Emisora a proporcionar a la CNBV a la
BMV y al publico inversionista la informacion financiera, econdmica, contable, juridica y administrativa a que se
refieren los articulos 33, 34, 35 y demas aplicables de la Circular Unica, con la periodicidad establecida en las
propias disposiciones, incluyendo enunciativamente: reportes sobre eventos relevantes, informacién financiera
anual y trimestral, reporte anual, informe sobre el grado de adhesion al Cédigo de Mejores Practicas
Corporativas, asi con informacion juridica anual y relativa a asambleas de accionistas, ejercicios de derechos o
reestructuraciones corporativas.

A partir de la inscripcion de sus acciones en el RNV, la Emisora ha entregado en forma completa y oportuna la
informacion antes mencionada.

Adicionalmente, las SIEFORES administradas por Profuturo GNP, Fondo Profuturo 1 y Fondo Profuturo 2,
inscribieron sus acciones en la Seccion de Valores del RNV el 31 de julio de 1997 y el 20 de diciembre de 2000,
y tienen la clave de pizarra PROFUT1 y PROFUT2, respectivamente.

Los Certificados Bursatiles —(ver historia y desarrollo del Emisor)- a partir del 4 de febrero de 2004 se encuentran
inscritos con el numero 2781-4.15-2004-001-001 en la Seccion de Valores del Registro Nacional de Valores y
cotizaran en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

CAMBIOS SIGNIFICATIVOS A LOS DERECHOS DE VALORES INSCRITOS EN EL REGISTRO

Durante el ejercicio no existieron cambios a los Derechos de Valores Inscritos en el Registro.

DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO

Todos los documentos entregados a la CNBV y a la BMV como parte de la inscripcion en el RNV asi como los
correspondientes a la Emision de Certificados Bursatiles podran ser consultados en las instalaciones de ésta
ultima, ubicadas en Paseo de la Reforma 255, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, D.F., o bien, en las
oficinas de GNP Pensiones en Blvd. Adolfo Lépez Mateos nimero 2009, Colonia Los Alpes, C.P. 01010, México,
D.F., con el Lic. Abelardo Ramirez Cambranis a los teléfonos 5809-6000, extension 96011.

Asimismo, el Cdédigo de Mejores Practicas Corporativas también podra ser consultado en las instalaciones de la
BMV.

El encargado de proporcionar informacion sobre la Compainiia a los posibles inversionistas es el Lic. Abelardo
Ramirez Cambranis, a los teléfonos 5809-6000, 96011. Direccion de correo electronico: aramirez@profuturo-

gnp.com.mx




L. LA COMPANIA

HISTORIA Y DESARROLLO DEL EMISOR

GNP Pensiones se constituyé como resultado de la escision decretada en Asamblea General de Accionistas de
GNP, celebrada el 14 de septiembre de 2001, siendo su objeto principal promover, operar y desarrollar todo
tipo de empresas y participar en su capital, incluyendo compafiias de seguros, de pensiones, AFORES,
operadoras de sociedades de inversion, etc., conforme a sus estatutos sociales. (Véase “Estatutos Sociales’).

ADQUISICION DE ACCIONES

Durante 2003, la Compafia adquirié el 40% de las acciones de Grupo Nacional Provincial Pensiones que eran
propiedad de American International Group . El precio pactado para esta operacién fue de USD 200 millones,
cuyo equivalente en moneda nacional ascendié a $ 2,266 millones. Como resultado de esta transaccion se
registré en ese afio un crédito mercantil de $ 1,157 millones.

EMISION DE CERTIFICADOS BURSATILES

En febrero de 2004, la Compaiiia, emitié certificados bursatiles por $ 1,000 millones. El plazo de la deuda
contraida es de 7 afios y su vencimiento es el 27 de enero de 2011, los certificados no tienen garantia
especifica ni aval de terceros. Los intereses se pagaran en forma semestral y la tasa se determina adicionando
1.15 (uno punto quince) puntos porcentuales a la tasa de interés anual de los Certificados de la Tesoreria de la
Federacion con plazo de 182 dias, en su colocacion primaria.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO

La Compafiia posee el 98% del capital de Estrategias en Pensiones y es tenedora del 60% de las acciones de
Grupo Nacional Provincial Pensiones.

ESTRATEGIAS EN PENSIONES

Estrategias en Pensiones, se constituy6 el 21 de octubre del 2002 y durante el ejercicio 2003 adquiri6 el 40%
de las acciones de Grupo Nacional Pensiones que eran propiedad de American International Group.

GRUPO NACIONAL PROVINCIAL PENSIONES

Grupo Nacional Provincial Pensiones se constituy6 el 17 de junio de 1997 iniciando operaciones el 1° de
septiembre de ese mismo afio, con el objeto de adquirir y administrar la totalidad o parte de las acciones
emitidas de Profuturo GNP y Aseguradora Porvenir GNP, asi como otras empresas en el ramo de pensiones y
seguros de retiro.

A finales de 1997 se concreté una alianza estratégica entre GNP y American General Corporation, por virtud de
la cual le vendié el 40% del paquete accionario de Grupo Nacional Provincial Pensiones, en ese entonces
compafiia subsidiaria totalitaria de GNP, quien detentaba el control de Profuturo GNP y Aseguradora Porvenir.

Asimismo, hacia la primera mitad de 1998, Profuturo GNP concreté la adquisicién de AFORE Previnter,
fusionandola bajo el nombre de Profuturo GNP.

En marzo de 2001, Grupo Nacional Provincial Pensiones adquiri6 de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
(BBVA) el 44.6% correspondiente a su participacion en Profuturo GNP, pagando un precio por dichas acciones
de $2,082 millones de pesos, con lo cual Grupo Nacional Provincial Pensiones tiene actualmente el 99.9% de
esta AFORE, asi como de Aseguradora Porvenir, empresa de la cual siempre ha mantenido esta tenencia.
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NUEVO SISTEMA DE PENSIONES

El Nuevo Sistema de Pensiones esta basado en los Seguros de Retiro, de Cesantia en Edad Avanzada y de
Vejez, los cuales fueron mejorados con la ultima revision realizada a la Ley del Seguro Social, misma que dio
origen al Nuevo Sistema de Pensiones y a la creacién de las AFORES que administran los recursos de este
nuevo sistema.

Las autoridades que participan en el Sistema de Ahorro para el Retiro son: la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP), la Secretaria del Trabajo y Prevision Social (STPS), el Banco de México (BANXICO), el
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores (INFONAVIT), el Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado
(ISSSTE), la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNVB), la Comision Nacional de Seguros y Fianzas
(CNSF), y la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR), Comisidon Nacional para la
Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF).

El Nuevo Sistema de Pensiones forma una parte importante dentro de la Seguridad Social, la cual tiene como
objetivo garantizar a los trabajadores el derecho a: la salud; a la asistencia médica a cargo del IMSS; a la
proteccion de los medios de subsistencia con un seguro de vida, llamado seguro de sobrevivencia, que protege
a los beneficiarios cuando el asegurado fallece; a los servicios sociales para el bienestar; y a una pension al
final de su vida laboral.

Los principales objetivos que persigue el Nuevo Sistema de Pensiones son:

° Lograr que el trabajador obtenga una pension digna y mas justa. En este nuevo sistema, la pension
que alcance dependera de lo que logre acumular en su ahorro para el retiro durante su vida de trabajo.

° Asegurar que el trabajador, a lo largo de su vida laboral, acumule las cuotas y aportaciones de su
ahorro para el retiro en una cuenta individual de su propiedad y tenga la libertad de tomar varias decisiones
importantes sobre este dinero. En esta cuenta se depositan también los rendimientos que se generen y que se
sumaran al ahorro del trabajador.

° Garantizar que los ahorros para el retiro sean administrados en forma transparente y profesional por
empresas financieras especializadas denominadas AFORES, que, a través de las SIEFORES, inviertan el
dinero para que éste produzca rendimientos a través del tiempo. Cada asegurado se registra libremente en la
AFORE que elija y podra cambiarse cada 12 meses, traspasando, en su caso, el saldo de su cuenta individual
a otra AFORE.

° El asegurado puede conocer y controlar el saldo de su cuenta individual a través de un estado de
cuenta que la AFORE enviara al domicilio que cada trabajador indique al menos dos veces al afo. Las
AFORES cobran una comision por la administracion de la cuenta individual.

° El asegurado elegira la forma de pensionarse que mas le convenga, ya sea a través de la propia
AFORE o por medio de una renta vitalicia contratada con una Aseguradora.

El Nuevo Sistema de Pensiones ofrece al asegurado varias prestaciones, dentro de las cuales debera elegir
entre dos opciones para obtener su pension:

i) Retiros Programados.- la AFORE continta administrando el dinero del trabajador, pagandole una
pension mediante retiros mensuales efectuados de su cuenta individual, que también se ajusta periédicamente,
hasta que se agote el saldo de la cuenta;

i) Renta Vitalicia.- la compafiia de seguros elegida por el propio trabajador le pagara, mientras viva, una
pension que se ajustara periédicamente, a cambio de recibir el saldo que haya logrado acumular en su cuenta
individual durante los afios de trabajo.

El trabajador tiene el derecho de recibir una pension al final de su vida laboral y a otras prestaciones que
sefiala la Ley del Seguro Social. El Seguro por Cesantia en Edad Avanzada se puede ejercer cuando el
trabajador llega a la edad de 60 afios y no tiene un empleo remunerado (podra gozar de este seguro siempre y
cuando cuente con al menos 1,250 semanas de cotizacion en el IMSS). El trabajador podra gozar del beneficio
del Seguro de Vejez, cuando haya cumplido los 65 afios de edad y cuente con 1,250 semanas de cotizacion en
el IMSS.



El trabajador puede hacer retiros del dinero que va acumulando en su cuenta individual, antes de pensionarse,
en los siguientes casos: para ayuda de gastos de matrimonio, una sola vez; por desempleo, cada 5 afios
conforme al articulo 191 de la Ley del Seguro Social; aportaciones voluntarias cada 6 meses y del ahorro para
la vivienda, al obtener un crédito del INFONAVIT.

ACTIVIDADES PRINCIPALES
ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO

Dentro de los principales participantes en el Sistema de Ahorro para el Retiro encontramos a las
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES), a las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos
para el Retiro (SIEFORES) y a las Instituciones de Seguros (Compafiias de Seguros).

Las AFORES son entidades financieras especializadas que se dedican Unicamente a administrar
profesionalmente el ahorro para el retiro que los trabajadores acumulan en sus cuentas individuales y a
administrar las SIEFORES que operan, invirtiendo el dinero de las cuentas individuales en forma segura y
regulada.

Entre las principales actividades que desempeian las AFORES se encuentran:

° Abrir, administrar y operar las cuentas individuales.
° Recibir las cuotas y aportaciones correspondientes de los trabajadores que tienen registrados.
° Identificar las cuotas y aportaciones de cada trabajador y depositarlas en su cuenta individual, junto

con los rendimientos que generen las SIEFORES que éste haya seleccionado.
° Administrar las SIEFORES que operen.

° Operar y pagar las pensiones de los trabajadores que opten por la modalidad de retiros programados;
o entregar los ahorros acumulados en su cuenta individual a la compafiia de seguros que éste elija para la
contratacion de rentas vitalicias.

° Pagar los retiros parciales de las cuentas individuales de los trabajadores, que las leyes de seguridad
social autoricen.

° Entregar el saldo de la cuenta individual a la compafia de seguros que el trabajador o sus
beneficiarios hayan elegido para la contratacién del seguro de sobrevivencia.

Por el manejo de la cuenta individual, las AFORES so6lo pueden cobrar comisiones sobre lo siguiente:

1. Por administrar la cuenta individual, la cual puede ser cobrada sobre las cuotas y aportaciones que se
van acumulando, sobre el saldo de la cuenta individual, o bien una combinaciéon de ambas. Esta comisiéon se
descuenta de los ingresos que recibe la cuenta individual o del saldo de ésta.

2. Las AFORES estan autorizadas para cobrar comisiones por estados de cuenta adicionales, reposiciéon
de documentos de la cuenta individual y consultas adicionales. Estas comisiones siempre son cuotas fijas y
deben ser pagadas en efectivo al solicitar el servicio.

Todas las comisiones deben ser autorizadas por la CONSAR, el trabajador al momento de registrarse en la
AFORE de su eleccién, debe ser informado por ésta misma de las comisiones que le cobrara. Cabe sefialar
que la CONSAR es un organismo en el que estan representados los trabajadores, los patrones y el gobierno, y
es el encargado de supervisar el funcionamiento correcto de las AFORES.



PROFUTURO GNP

EXPERTOS EN INVERSIONES

Por sexto afio consecutivo, Profuturo GNP se mantuvo como la primera Afore por rendimiento histérico de
gestion.

° Por maximizar los rendimientos para lograr la mejor pension.
° Por realizar una gestién de inversiones de calidad.
° Por demostrar el analisis de mercado y de la economia mas experimentado.

El rendimiento histdrico de gestion nominal del Fondo PROFUT 1, del 2 de julio de 1997 al 31 de diciembre de
2003, fue de 19.10%, que se compara favorablemente contra el promedio de la industria, que fue de 18.50%, y
que resulta superior en 9.19 puntos porcentuales a la inflaciéon del periodo.

Del 31 de diciembre de 2002 al 31 de diciembre de 2003, el Fondo PROFUT 1 obtuvo un rendimiento de
gestion nominal del 11.41%, cifra superior al promedio de la industria que fue de 10.81% y 7.20 puntos
porcentuales por encima de la inflaciéon en el afio.

Sin duda alguna, la baja consistente de la inflacién en México durante los ultimos afios ha contribuido, entre
otros factores, a que el conjunto de la industria haya podido ofrecer rendimientos reales muy atractivos en los
fondos para el retiro, lo cual constituye el principal estimulo al desarrollo de una cultura del ahorro a largo
plazo.

El reto, sin embargo, para los afios venideros sera maximizar el rendimiento en un entorno de inflacion y tasas
de interés bajas, y aun asi lograr la mejor pension posible al término de la vida laboral, adoptando un prudente
nivel de riesgo y la plena confiabilidad en el manejo de este patrimonio.

Para ello, Profuturo GNP cuenta con uno de los sistemas de gestion de inversiones de mayor calidad del sector
financiero, operado por verdaderos expertos altamente calificados, atentos a cualquier cambio de la economia
y el mercado, para capitalizar todas las oportunidades que beneficien el objetivo de dar una mejor pension en el
futuro.

Los altos estandares con los que opera Profuturo GNP cuentan con certificacion ISO9002 para el proceso de
compraventa de valores, ratificada una vez mas durante 2003, y cuyo mantenimiento se efectia cada seis
meses como parte de un compromiso de mejora continua.

Asimismo, para satisfacer las necesidades crecientes de ahorro voluntario de los trabajadores en el afio 2000,
inicio operaciones la segunda Siefore, el fondo PROFUT 2.

Profuturo GNP cuenta con la infraestructura necesaria para diversificar su oferta de Siefores, en la medida que
las leyes lo permitan, con el fin de continuar satisfaciendo las necesidades de inversion de sus clientes.

Profuturo GNP cuenta con uno de los sistemas de gestion de inversiones de mayor calidad del sector
financiero.

UNA CARTERA DE CALIDAD

Una Afore ocupada en acrecentar y mantener con calidad su cartera de afiliados es garantia de que buscara
brindar —todos los dias, toda la vida- la mejor atencién y servicio a sus clientes.

° Porque brinda estabilidad y solvencia.

° Por su profundidad y dinamismo.

° Por su orientacion hacia la calidad.



Durante 2003, Profuturo GNP dej6 varias constancias de su pasion y entrega cotidianas por mejorar con
calidad y en cantidad su cartera de clientes.

En participacion de mercado en afiliados, se logro un 9.9%, que sitia a Profuturo GNP en quinto lugar de la
industria.

Dicho resultado se logré no obstante la disminucion neta registrada en el empleo durante 2003.

Profuturo GNP ratificé asi su actitud comercial comprometida con el avance continuo y cualitativo de su
posicién dentro de la industria, demostrando con ello que es una Afore experta con actitud y espiritu joven.

Profuturo GNP se ubicé como una de las mejores Afores del mercado en cuanto a porcentaje de nuevos
afiliados activos.

CON CALIDAD DE LA FUERZA

La fuerza de ventas es el primer rostro de la Afore ante los clientes. Como el resto del personal de Profuturo
GNP, se trata de un equipo bien preparado para servir y dispuesto para ganar.

° Por su productividad, capacidad, participacion y voluntad de ganar.
° Por su claro posicionamiento como “Expertos en Inversiones”.
° Por una imagen que se sustenta en la eficiencia.

Este equipo ha sido reforzado con un significativo incremento de agentes promotores, con lo que su ndmero
paso6 de 2,124 a finales de 2002, a 2,458 al término de 2003, que equivalen casi al 13.8% de los agentes
promotores de la industria.

Se trata de una fuerza de ventas muy productiva, con calidad y precisién de objetivos, que permitié a Profuturo
GNP ser una Afore con un porcentaje alto de afiliados activos captados durante el 2003.

Gran parte del mérito se le debe atribuir al eficiente proceso de capacitacion y formacién continua que
Profuturo GNP le brinda a los agentes promotores, que permite integrar a los nuevos rapidamente a las tareas
de ventas, asi como fortalecer y desarrollar mas las habilidades de quienes llevan tiempo en la organizacion.

También hay que reconocerle su contribucion al sistema de administracion de cartera, en su segunda
generacion, que permite hacer mas eficiente el trabajo de la fuerza de ventas.

Pero, sobre todo, Profuturo GNP es ya una marca que goza de un posicionamiento como “Expertos en
Inversiones”.

El reconocimiento de Profuturo GNP entre sus clientes se mantuvo alrededor de los 60 puntos porcentuales de
Top of Mind, pese a competir contra marcas fuertes y largamente posicionadas en el ambito financiero.

Todo ello deja a Profuturo GNP con una excelente fortaleza para continuar incrementando su posicion y
calificacion en el mercado, porque sigue atendiendo a los clientes y prospectos con la misma ambicién y
entusiasmo como el primer dia.

Nuestra fuerza de ventas, a finales de 2003, fue equivalente a casi el 13.8% de los agentes promotores de la
industria, (datos de acuerdo a informacién de AMAFORE).



CALIDAD EN LA ATENCION

Son multiples los motivos de consulta de los trabajadores afiliados en torno a sus cuentas de ahorro para el
retiro: saldos, rendimientos, tramites, etcétera. Son varios, también, los medios de consulta que Profuturo GNP
pone a disposicion de sus clientes: call center, sucursales, correo electrénico, pagina en Internet.

° Por tener estandares de satisfaccion ubicados entre los mas altos de la industria.
° Por una actitud proactiva de servicio.
° Por la mejoria permanente en el trato que recibe el cliente.

Durante 2003, Profuturo GNP atendi6é un promedio de 3,362 consultas de clientes al dia, 53.7% mas que el afo
previo.

La mejoria abarcé también el nivel de satisfaccién al cliente. El indice de Satisfaccion en la Atencion Telefénica
(IST) brindada por la Unidad Especializada de Atencion a Clientes (UEAC) es del 81%, un punto porcentual por
arriba del sector. Por su parte, el indice de Satisfaccion General (ISG) representa un 66%, un punto porcentual
por abajo del sector.

Capacitar, medir, certificar son aspectos clave para mejorar la atencion a clientes. En febrero de 2001, la
Unidad Especializada de Atencion a Clientes (UEAC) obtuvo el Certificado 1SO9002 en Atencién Telefénica y
durante los ejercicios de 2002 y 2003 fueron ratificadas dichas certificaciones.

Asimismo, durante el 2001, Profuturo GNP se convirtié en la primera empresa en México en obtener la
Certificacion en competencias laborales, en la norma de “Servicios de atencion telefonica y telemercadeo”,
otorgada a 34 de sus consultores telefonicos, durante el ejercicio 2002 se certificaron 26 consultores
adicionales y Durante el 2003 17 consultores adicionales.

Durante el 2003, la unidad especializada de Atencion al Publico (UEAP) de Profuturo GNP registro un
crecimiento del 54% en el nimero de llamadas y consultas, principalmente entrantes, tanto a través de
ejecutivos como por medio de Servicios de Contestacion Automatica (IVR o Interactive Voice
Response).Practicamente todos los clientes fueron atendidos con los mas altos estandares de calidad

Mencién especial merece un esfuerzo proactivo consistente en la realizacion de 74,588 llamadas, para ofrecer
diversos servicios, desde el tramite del CURP hasta invitaciones a realizar aportaciones voluntarias, que
permitieron en los hechos dejar un claro mensaje de presencia y cercania ante los clientes y sus necesidades.

Al alcanzar su séptimo aniversario, Profuturo GNP cuenta con procesos estables y personal altamente
calificado y capacitado para continuar como lider en atencion y satisfaccion de sus clientes.

La atencién al cliente en cifras.

Indices de satisfaccion al cliente 2003 2002 variacion %
indice General Profuturo 66 67 -1 -1.5%
Indice Atencion Telefonica Profuturo 81 80 1 1.3%
Consultas clientes Profuturo 2003 2002 variacion %
Atencion en sucursal 167,902 79,771 88,131 110.5%
Atencion telefénica 358,437 205,266 153,171 74.6%
Llamadas de salida 74,588 125,018 -50,430 -40.3%
Atencion correo electrénico 7,275 5,930 1,345 22.7%
Atencién pagina web 198,769 109,161 89,608 82.1%
Total 806,971 525,146 281,825 53.7%
Promedio diario* 3,362 2,188 1,174 53.7%

*20 dias habiles promedio al mes.
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SISTEMAS PARA LA CALIDAD DE VIDA

Profuturo GNP es una empresa que promueve la creatividad y la iniciativa de la persona, sea cliente o
colaborador, porque cree que el desarrollo de la calidad humana es la fuente mas importante de generacién de
valor, lo mismo en una organizacion que en el conjunto de la sociedad.

° Por desarrollar herramientas al servicio de las personas.
° Por dotar de instrumentos para el desarrollo.
° Por facilitarle la vida al cliente y a los colaboradores.

Descargar a la persona de la preocupacion en las tareas rutinarias, para que canalice su tiempo y energia al
desarrollo pleno de sus potencialidades, es el objetivo que orienta el disefio y perfeccionamiento de los
sistemas y procedimientos de la organizacion.

Asi, durante 2002, Profuturo GNP logré consolidar una plataforma para el pago agil y oportuno, tanto de
beneficios como de aportaciones voluntarias, mediante transferencias bancarias a las principales instituciones
financieras de México, para satisfacer las expectativas de los afiliados en forma superior a la competencia.

Hacia el interior, se terminé de instrumentar un nuevo sistema de contabilidad sustentando en el Enterprise
Resource Planning (ERP), que permitira afrontar el crecimiento de Profuturo GNP, incrementara la eficiencia y
potenciara la capacidad de andlisis estratégico para orientar mejor las actividades y propuestas del personal de
la organizacion.

Asimismo, durante 2002 se logré poner en funcionamiento una herramienta que ayuda a los colaboradores de
Profuturo GNP al cumplimiento de los objetivos y metas que, con el concurso de todos y cada uno de los
colaboradores, permite alcanzar entre todos los fines de la empresa.

Vale la pena indicar que Profuturo GNP cuenta con una tecnologia competitiva y de punta conforme estandares
internacionales, y que ha contribuido al mantenimiento de los gastos de la empresa bajo control y al incremento
general de la productividad en la organizacion.

Incrementar la eficiencia y potenciar la capacidad de andlisis estratégico para orientar mejor las actividades del
personal.

EL VALOR DE LA CALIDAD HUMANA

Profuturo GNP se ha destacado por ser una organizacioén en la que sus colaboradores constituyen su principal
activo y fuente generadora de valor, tanto para clientes como accionistas.

Consciente de esto, atiende el mejoramiento de su Clima Organizacional y optimiza su Comunicacién Interna, a
través de diversos programas permanentes de capacitacion orientados a la calidad.

° Por su comunicacién y Clima organizacional positivo.
° Por su eficiente capacitacion continua.
° Por la calidad probada de su personal.

La capacitacion en Profuturo GNP abarca aspectos de calidad en el desarrollo humano, al impartirse, por
ejemplo, el curso de “Los 7 Habitos de la Gente Altamente Efectiva”, de aplicacion tanto en la vida profesional
como individual.

Asi, el personal de Profuturo GNP mantuvo el liderazgo en cuanto a acreditacion de conocimientos técnicos
ante la autoridad, y la capacitacion abarcé aspectos mas amplios como son valores, actitudes, orientacién a
resultados y trabajo en equipo.



Con el apoyo de un moderno sistema de comunicacién interna via Intranet, se ha conjuntado un equipo
humano de alta calidad, que labora orientado a la obtencién de resultados, en un Clima Organizacional positivo
y respetuoso.

La orientacion hacia la calidad se tradujo también en el hecho de que, tras un riguroso proceso de auditoria y
evaluacion, Profuturo GNP obtuvo durante 2001 el certificado 1SO9002 para el proceso de contratacion de
agentes promotores.

Igualmente, el dominio de los conocimientos en el marco normativo de la industria de las Afores, por parte de la
fuerza de ventas, distingue a Profuturo GNP como la Afore mejor capacitada durante los cinco afios que lleva
en el mercado.

Otros programas que se tienen instrumentados son el “Prosive”, con la finalidad de dirigir y coordinar
eficientemente el trabajo con agentes promotores y gerentes de ventas, mediante el cual la fuerza de ventas
lleva a cabo juntas diarias de revision, seguimiento y definicion de acciones. Otro programa mas es uno de
desarrollo individual, formacion de habilidades y crecimiento orientado a los directores y subdirectores. Uno
adicional es “Proidea” (Programa integral de desarrollo de agentes promotores), que integra aspectos teéricos y
practicos de la actividad comercial en un conjunto de cursos que involucran el manejo y conocimiento de las
dimensiones financieras, legales y de tramites asociados al dominio de la actividad de las Afores.

Todo ello entrafia un monto extraordinario de recursos invertidos en aras de dar el mejor servicio a clientes,
elevar la productividad de la empresa y encauzar a los colaboradores hacia su desarrollo personal y de carrera.

MERCADO

Consolidada como una de las Instituciones lideres en el mercado de las AFORES con casi 6 afios de
operacion. Mantiene su presencia en el pais a través de 95 sucursales estratégicamente distribuidas en todos
los estados. Ocupa el cuarto lugar en numero de trabajadores registrados, lo que le permite tener una muy
buena participacion.

Profuturo GNP Continuo durante el 2003, por sexto afio consecutivo, con logros importantes en materia de
rendimientos otorgados a sus afiliados, por encima del promedio del sistema.

En cuanto al rendimiento Histérico de Gestion Profuturo GNP con un 19.10 % ocupa el primer lugar del
mercado , ubicandose medio punto por arriba del promedio de la industria al cierre del 2003.

Del 31 de Diciembre de 2002 al 31 de Diciembre de 2003, el Fondo Profuturo obtuvo un rendimiento de Gestiéon
nominal del 11.41 % cifra superior al 10.81 % promedio de la industria y 7.20 puntos porcentuales por encima
de la inflacion en el afio.

Ultimos 12 meses Acumulado histérico(1)

Nominal Real Nominal Real

Profuturo GNP 11.41 7.20 19.10 9.19
Banorte Generali 11.42 7.21 18.85 8.96
ING 10.62 6.44 18.62 8.75
Banamex 11.31 7.10 18.68 8.80
Principal 10.82 6.64 18.53 8.66
Bancomer 10.55 6.37 18.46 8.60
Promedio del sistema 10.81 6.62 18.50 8.65

Resultados asi ratifican la capacidad de analisis, experiencia y vanguardismo que Profuturo GNP aplica a la
gestion de inversiones.
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Al cierre de 2003, Profuturo GNP maneja recursos por 40,210 millones de pesos. La buena administracion de
los mismos y un adecuado control de sus gastos de operacion le permitieron obtener utilidades de 393 millones
de pesos.

Profuturo GNP Afore
Cifras relevantes de la operacion
Cifras en millones de Pesos

2003 2002 % Var. Real
Ingresos por comisiones y Servicios 1,523 1,364 12
Utilidad Neta 393 248 58
Capital Contable 1,353 1,397 -3

Para brindar confianza a los clientes sobre la inversion de los ahorros, durante 2003 Profuturo GNP ratificé las
excelentes calificaciones de riesgo de ambas Siefores, emitidas por dos calificadoras independientes: Fich
México, y Standard & Poor’s. Dichas calificaciones son mxAAA, por lo que toca al bajo riesgo y AMP2, en lo
referente al manejo y administracién confiable de Fondos.

Profuturo GNP se caracteriza por estar invirtiendo siempre en los procesos, valores y emisores probados mas
innovadores, por cuanto condensen los conocimientos, técnicas y gestion financiera mas avanzada y
sofisticada, en aras de obtener la mayor rentabilidad posible en los plazos y con los niveles de seguridad
requeridos para el objetivo del retiro

En este sentido, Durante el 2004 concluira el trabajo preparatorio — manuales, capacitacion , sistemas,
proveedores requerido para poder invertir parte del ahorro para el retiro en valores que coticen en los mercados
internacionales, de conformidad con lo que se estipule la normatividad mexicana. Esto va a permitir reducir la
exposicion que los ahorros de los afiliados al Sistema tienen exclusivamente al riesgo inherente al mercado
mexicano

Asimismo, Profuturo GNP es de las primeras afores en haber terminado todo el trabajo previo que permitira
canalizar, a partir de 2004, parte del ahorro para el retiro de los clientes hacia instrumentos del mercado de
Derivados (Mexder), lo que optimizara aun mas el portafolio de inversiones.

PERSPECTIVAS A LARGO PLAZO

Las AFORES constituyen un mercado importante para el desarrollo de la economia del pais, ya que propicia el
ahorro interno. Por lo tanto, Profuturo GNP espera continuar consolidando su operacion y buscar obtener
sinergias con Aseguradora Porvenir, asi como generar economias de escala para ofrecer rentabilidad y
rendimientos atractivos, tanto para sus accionistas como para sus afiliados. Adicionalmente, se espera que en
esta administracion se generen oportunidades para acceder a nuevos mercados, como la posible
transformacion del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE) a un
esquema parecido al del IMSS y poder incorporar a los trabajadores independientes al esquema de las
AFORES.

ASEGURADORA PORVENIR GNP

A partir del 1° de julio de 1997, la Ley del Seguro Social indica que las pensiones a que tienen derecho los
trabajadores pueden ser pagadas por aseguradoras privadas. En esa misma fecha, se constituyé Aseguradora
Porvenir GNP, creada exclusivamente para pagar pensiones a todos los trabajadores mexicanos afiliados al
IMSS y a sus familias, y asi poderles garantizar un mejor futuro.

Aseguradora Porvenir GNP tiene como mision garantizar la satisfaccion de los pensionados y la tranquilidad
economica de los mismos.
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MERCADO

Al finalizar el mes de diciembre del 2003, existian 11 compafias autorizadas para ofrecer los seguros de
pensiones derivados de las leyes de seguridad social.

Durante el ejercicio de 2003, las instituciones dedicadas a esta operacion recibieron montos constitutivos por
$3,031 m.d.p. correspondientes a un total de 5,884 resoluciones $ 4,282 m.d.p. menos que el ejercicio de 2002.

De los montos constitutivos registrados durante el periodo enero-diciembre de 2003, el 84% corresponde a
pensiones por Invalidez y Vida, mientras que la participaciéon de las pensiones ocasionadas por Riesgos de
Trabajo se ubico en 16%.

En el mercado de pensiones Porvenir GNP en el ejercicio de 2003 se ubica en tercer lugar, con una
participacion del mercado de 18.0%.

Participacion de

Mercado
Pensiones Inbursa 20.7%
Pensiones Bancomer 19.0%
Aseguradora Porvenir GNP 18.0%
Pensiones Banamex 12.5%
Pensiones Banorte Generali 10.5%
Principal Pensiones 9.8%
HSBC Pensiones 5.2%
Pensiones ING Comercial América 2.8%
Allianz Rentas Vitalicias 0.7%
Metlife Pensiones 0.5%
Royal Sunalliance Seguros 0.3%
Total 100.0%

Las inversiones totales de las aseguradoras que operan el seguro de pensiones alcanzaron los $71,909 m.d.p.

Al cierre del mes de diciembre del 2003, las reservas de los seguros de pensiones que constituyen un pasivo a
largo plazo para las Instituciones y por lo tanto, fondos de inversion que permitiran financiar proyectos de la
misma naturaleza, ascendieron a $62,502 m.d.p.

INFORMACION FINANCIERA
Aseguradora Porvenir GNP
Al 31 de diciembre de 2003

2003 2002 % Var. real
Primas 573.7 1,424.6 (59.7)
Resultado Técnico (432.9) (443.5) 24

RENTABILIDAD

Aseguradora Porvenir GNP, la empresa especializada en el pago de pensiones de GNP, se mantuvo, por sexto
afio consecutivo, dentro de los tres primeros lugares del Sector, alcanzando una participacion de mercado del
18.0% con ventas de $574 m.d.p. y activos por $10,016 m.d.p.

Al cierre del 2003, Aseguradora Porvenir GNP conservé el tercer lugar en numero de pensionados, alcanzando

el 15.1% de participacién acumulada, equivalente a 19,987 pensionados, de los cuales, gracias al esfuerzo de
todos los colaboradores de Aseguradora Porvenir GNP, 95 de cada 100 la recomiendan ampliamente.
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Las reservas de la compaifiia se incrementaron a $9,629 m.d.p.

Para lograr lo anterior durante el afio 2003, destacan entre otras acciones las siguientes:

VALOR AL ACCIONISTA

° Control de los gastos de operacion, apoyados en el uso estratégico y selectivo de la tecnologia.

° Ajuste a la estructura de ventas y administracién obedeciendo a la reduccién del presupuesto para
pensiones por parte del IMSS, logrando mantener nuestra participacion de mercado.

° Rendimiento de las inversiones: En virtud del incremento en el volumen de las inversiones y al

adecuado manejo en la tesoreria, Aseguradora Porvenir GNP obtuvo rendimientos anuales del 2003 que
representan una tasa real ganada (contable) del 6.91%, misma que para el ejercicio de 2002 fue del 6.59%. Lo
cual permitié dar cabal cumplimiento a los niveles de Cobertura de Reservas y Margen de Solvencia que al
cierre del afo resulté de 211 m.d.p.

° Garantizar el ingreso financiero previsto en las tarifas (calce de activos y pasivos): al cierre de afo, la
cartera de activos tenia una duracién de 10.8 afios logrando no se tuviera ningun descalce entre inversiones y
compromisos de pago a pensionados.

PRODUCTOS Y SERVICIO

Aseguradora Porvenir GNP a participado en una intensa competencia de beneficios adicionales. Para lograr
una alta competitividad se lanzaron 5 nuevos productos, se modificaron 2 ya existentes y se actualizé 5 veces
el nivel otorgado en los beneficios. Se mantuvo como la unica compafiia que ofrece el cambio de beneficio.
Con todo lo anterior, se mantuvo la competitividad en el servicio a pensionados y oferta de una amplia gama de
seguros y ayudas econémicas.

Dentro del Sistema de Pago a Pensionados, Aseguradora Porvenir GNP mantiene el sistema de pagos mas
diversificado del mercado, ya que tenemos convenios con las 5 instituciones bancarias de mayor prestigio y
cobertura en el pais. Asimismo realizamos transferencias de manera indirecta con otras 5 instituciones
bancarias. Aseguradora Porvenir GNP ha tenido condiciones muy favorables ofreciendo tarjetas de debito cero
comisiones en BBVA Bancomer y Banorte en estos casos a través de carta convenio en cualquier sucursal y
por Banamex y Bital sin requerir la presencia del pensionado en la sucursal bancaria.

CALIDAD

Continuamos ofreciendo el Servicio Post-Venta mas completo del mercado, buscando satisfacer las
necesidades a corto, mediano y largo plazo de nuestros pensionados, lo que sigue siendo una ventaja
competitiva. En este tema destacan:

a) Modulo de atencion a pensionados
b) Credencial de Linea Azul

c) Consulta Médica Telefénica

d) Boletin periédico

En este afio logramos aumentar el nivel de satisfaccién de nuestros pensionados al 96%, 1 punto mas respecto
al afio anterior y mantuvimos el 95% de recomendacion como aseguradora de pensiones.



TECNOLOGIA

En el ejercicio se consolidaron proyectos en materia de desarrollo de sistemas, los cuales representan una
ventaja competitiva para Aseguradora Porvenir GNP, entre los que destacan los siguientes:

° Digitalizacion: como valor agregado para la operacion y clientes, la administracion del archivo de
pensionados digitalizando en imagen los expedientes.

° Pagina de Ofertas: Actualizacion del sitio WEB para la publicacion de los beneficios que se les puede
otorgar a las personas con derecho a pension.

° Sisopen.- Integracion de un modulo de vivencia que automatiza los mecanismos que se aplican para
verificar la vivencia de nuestros pensionados.

° Sistema de Prospeccion.- Mecanismo automatico que permite dar seguimiento a cada prospecto
durante el proceso de venta.

° Centro de Atencidén telefonica.- Integracion de Tellware para incrementar la productividad,
maximizar la efectividad, incrementar la calidad de atencion, dar seguimiento inteligente a las quejas o
requerimientos de nuestros clientes, asi como para disminuir los tiempos de capacitacion de nuestros
consultores.

° Valor del Negocio: El negocio de pensiones difiere los ingresos a plazos sumamente largos, por lo
que con independencia del resultado del ejercicio, es necesario conocer el valor que el negocio generara en el
futuro y los riesgos a que este valor esta expuesto.

° Embedded Value: Durante 2003, Porvenir GNP sigui6 con la implantacion de la metodologia de Valor
Intrinseco, conocida internacionalmente como "Embedded Value" dando como resultado un valor de negocio
de 1,248 m.d.p. El proceso y los resultados fueron revisados por el area actuarial de Mancera Ernst & Young.

° Balanced Scorecard: Porvenir GNP considera que su éxito depende de su enfoque a la estrategia,
en su disefio y principalmente en su ejecucion; para asegurarlo, en 2003 consolid6 la metodologia de Marcador
Balanceado, conocida internacionalmente como "Balanced Scorecard"; con ello se garantiza hacer de la
estrategia un proceso continuo, un trabajo de dia con dia de cada uno de los colaboradores, alinear la
organizacion a la estrategia, traduciendo esta ultima a términos operativos y movilizando los cambios
requeridos a través del liderazgo de los ejecutivos.

PERSPECTIVAS DE LARGO PLAZO

Aseguradora Porvenir GNP espera seguir consolidando su operacion en el 2004 y recibir los beneficios de
haber implantado los mecanismos de accién necesarios para enfrentar la reduccion del presupuesto del IMSS
que se ha estado sucediendo en estos ultimos dos afios, como parte de estrategia corporativa de movilidad y
adaptacion del negocio a los factores macroeconémicos que le afectan. Esto sera a través de incrementar las
economias de escala, aprovechando las sinergias que obtiene con Profuturo GNP Afore y en el mediano plazo,
ofrecer sus servicios a los pensionados por jubilacion del IMSS.

CANALES DE DISTRIBUCION

Profuturo GNP cuenta con 95 sucursales ubicadas en distintas ciudades de la Republica Mexicana enlazadas
en linea, asi como una Unidad Especializada de Atencién a Clientes (UEAC), el cual esta conformado por un
equipo de consultores especialistas cuya actividad primordial es brindar atencion telefonica a los clientes
actuales, potenciales y apoyar a la red nacional de sucursales. Al término de 2003, Profuturo GNP contaba
con 2,458 promotores, que equivalen al 13.8% de los agentes promotores de la industria.
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Aseguradora Porvenir GNP, cuenta con 15 centros de atencion al publico, estratégicamente distribuidas en las
principales ciudades del pais, con lo cual brinda una correcta atencién y cobertura a nivel Nacional y con 68
agentes de ventas.

PATENTES, LICENCIAS, MARCAS Y OTROS CONTRATOS

GNP Pensiones actualmente es propietaria de alrededor de 35 nombres de productos, eslogan publicitarios,
etc., a través de sus subsidiarias Aseguradora Porvenir y Profuturo GNP. Estos derechos se encuentran
inscritos o se encuentran en proceso de inscribirse en el Registro Nacional de la Propiedad Industrial.

PRINCIPALES CLIENTES
Aseguradora Porvenir GNP y PROFUTURO GNP, no tienen dependencia con ningun cliente principal.

LEGISLACION APLICABLE Y REGIMEN TRIBUTARIO

El marco legal que rige a GNP Pensiones es la Ley General de Sociedades Mercantiles y el Cédigo de
Comercio.

Por otra parte, el marco legal que rige a Aseguradora Porvenir es, en principio, la LSS y la LGISMS. Existen
reglas de operacion emitidas por la CNSF especificas para el sector pensiones. También son aplicables las
circulares emitidas por la CNSF publicadas a través del Diario Oficial de la Federacion.

Los agentes y los apoderados de Aseguradora Porvenir, asi como las actividades de intermediacion que ambos
realicen, se sujetan a la inspeccion y vigilancia de la CNSF, asi como lo dispuesto por la LGISMS y por el
Reglamento de Agentes de Seguros y Fianzas.

Para Profuturo GNP, el marco legal aplicable es la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y su
Reglamento, asi como el Reglamento Interior y circulares emitidas por la CONSAR.

Se tributa en materia de impuestos federales conforme a lo establecido en el Cédigo Fiscal de la Federacion, la
Ley del Impuesto Sobre la Renta, la Ley del Impuesto al Valor Agregado, La Ley del impuesto al Activo, asi
como el codigo Financiero del Distrito Federal y Entidades Federativas en lo que respecta a contribuciones
locales. Es importante mencionar que la compafia no goza de ninguna exencion especial de impuestos ni
subsidio alguno tanto en materia federal como estatal.

RECURSOS HUMANOS

GNP Pensiones y sus subsidiarias cuentan con la siguiente estructura a Diciembre de 2003:

ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA NUMERO
Director General 1
Directores de Area 10
Subdirectores de Area 15
Gerentes Administrativos 48
Personal Administrativo 345

TOTAL ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA 419
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ESTRUCTURA COMERCIAL NUMERO
Directores Regionales de Venta 5
Subdirectores Regionales 5
Gerentes de Ventas 127
Asistentes de Ventas 94
Personal Administrativo 8
Agentes Promotores (Afore) 2,458
Agentes de Ventas (Aseguradora) 68
TOTAL ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA 2,765

Los agentes promotores (Afore) se encuentran sindicalizados, el personal administrativo es personal de
confianza y los agentes de ventas (Aseguradora) son comisionistas mercantiles.

DESEMPENO AMBIENTAL

Por la naturaleza de sus operaciones, GNP Pensiones no requiere cumplir con normas ambientales y no
representa un riesgo ambiental.

INFORMACION DE MERCADO
Profuturo GNP
Consolidada como una de las instituciones lideres en el mercado de las AFORES con poco mas de 7 afios de

operacion, Profuturo GNP mantiene su presencia en el pais a través de 95 sucursales estratégicamente
distribuidas en todos los estados.

Al cierre de diciembre de 2003, Profuturo GNP estaba posicionada como la quinta AFORE en participacion de
mercado, con 3,122,926 trabajadores registrados, equivalente al 9.9% del total.

Trabajadores Trabajadores .

afiliados asignados 1 Registrados Totales
AFORE Numero Numero Numero Porcentaje del

total
Banamex 5,020,317 591,751 5,612,068 17.9
Bancomer 3,114,783 1,214,022 4,328,805 13.8
Santander Mexicano 2,652,046 591,637 3,243,683 10.3
Principal 1,413,186 1,796,959 3,210,145 10.2
Profuturo GNP 2,256,113 866,813 3,122,926 9.9
Banorte Generali 2,045,591 739,141 2,784,732 8.9
ING 2,040,699 651,367 2,692,066 8.6
XXI 803,354 1,415,101 2,218,455 7.1
Inbursa 453,428 1,667,533 2,120,961 6.8
Allianz Dresdner 678,168 551,224 1,229,392 3.9
Azteca 14,250 432,426 446,676 1.4
Actinver 2,979 385,394 388,373 1.2
Total 20,494,914 10,903,368 31,398,282 100.0

Corresponde a trabajadores que, una vez asignados por la Consar, han decidido permanecer en la Afore o han decidido ejercer su

derecho de traspaso a otra administradora.



En cuanto al rendimiento histdrico de gestion otorgado a los afiliados por la administracién de sus fondos, al
cierre de diciembre de 2003, Profuturo GNP ocupaba el primer lugar en el mercado, ubicandose medio punto
por arriba del promedio del mercado y por encima de los rendimientos que ofrecen la mayor parte de las
alternativas de inversion.

Ultimos 12 meses Acumulado histérico(1)

Nominal Real Nominal Real

Profuturo GNP 11.41 7.20 19.10 9.19
Banorte Generali 11.42 7.21 18.85 8.96
ING 10.62 6.44 18.62 8.75
Banamex 11.31 7.10 18.68 8.80
Principal 10.82 6.64 18.53 8.66
Bancomer 10.55 6.38 18.46 8.60
Promedio del sistema 10.81 6.62 18.50 8.65

Al cierre de 2003, Profuturo GNP maneja recursos por 40,210 millones de pesos lo que equivale a un 10.2 %
de total de la industria.

ASEGURADORA PORVENIR

Al cierre del ejercicio de 2003, Aseguradora Porvenir se ubicé en tercer lugar en el mercado de pensiones por
montos constitutivos recibidos, con una participacion del mercado de 15.4% 2003.

Durante 2003, Aseguradora Porvenir se ha mantenido, por séptimo afio consecutivo, dentro de los tres
primeros lugares en el mercado de rentas vitalicias, alcanzando al 31 de diciembre 2003 una participacion de
mercado del 15.1% en el numero de casos de trabajadores pensionados.

Numero De Casos Montos Constitutivos
° °

ASEGURADORA Acug}z!az%%;l ¥ Partif:)is:cién A;ﬁulg}z!az%%gl Partif:)is:cién
Bancomer 30,123 22.7 10,879,057 20.5
Inbursa 21,565 16.3 10,054,746 18.9
Porvenir GNP 19,987 15.1 8,192,582 15.4
Banorte Generali 10,845 8.2 4,231,589 8.0
Banamex 15,465 11.7 5,894,526 11.1
Principal 4,363 3.3 1,822,346 34
Bital 9,509 7.2 3,480,346 6.5
ING 7,860 5.9 3,490,783 6.6
Allianz 3,343 2.5 1,695,159 3.2
Metlife Pensiones 9,153 6.9 3,340,163 6.3
Royal Sunalliance 201 0.2 105,896 0.2
AlIG Mexico 0 0 0 0
Total 132,414 100.0 53,187,193 100.0

" Fuente AMIS.
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ESTRUCTURA CORPORATIVA

GNP Pensiones, forma parte de Grupo Bal, este Grupo es un conjunto de empresas de primera linea, con sede
en México, compuesto de seis compafiias principales: en el sector seguros Grupo Nacional Provincial, S.A.,
Médica Integral GNP, S.A., y Médica Movil, S.A., en el sector pensiones GNP Pensiones, S.A., Profuturo GNP,
S.A. Afore y Aseguradora Porvenir GNP, S.A., en el sector comercial El Palacio de Hierro, S.A., en el sector
industrial Grupo Pefoles y empresas filiales, en el sector Financiero Crédito Afianzador S.A., Compaiia
Mexicana de Garantias, Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. y Arrendadora Valmex, S.A., en el sector
educativo Instituto Tecnolégico Autdbnomo de México ITAM.

GNP Pensiones cuenta con las siguientes subsidiarias:

GNP PENSIONES, S.A.DE C.V.

99.9%

ESTRATEGIAS EN PENSIONES, S.A. DE C.V.

60.0% 40.0%

GRUPO NACIONAL PROVINCIAL PENSIONES, S.A. DE C.V.

99.9% 98.0% 98.0% 99.9% 98.0%
PROFUTURO SERVICIOS COMERCIALIZADORA ASEGURADORA SERVICIOS
GNP, S.A. DE INTEGRALES PROFUTURO GNP, PORVENIR GNP, INTEGRALES
C.V., AFORE PROFUTURO GNP, S.A.DEC.V. S.A.DEC.V. PORVENIR GNP,

S.A.DEC.V. S.A.DEC.V.
|
99.9% 99.9%
FONDO FONDO
PROFUTURO, PROFUTURO 2,
S.A.DEC.V,, S.A.DEC.V,
SIEFORE SIEFORE

DESCRIPCION DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

El principal activo de GNP Pensiones son las acciones de Estrategias en Pensiones y Grupo Nacional
Provincial Pensiones y a su vez el principal activo de ésta son las acciones de Profuturo GNP y Aseguradora
Porvenir, asi como su correspondiente Crédito Mercantil.

PROCESOS JUDICIALES, ADMINISTRATIVOS O ARBITRALES

A la fecha de este informe, no existe proceso judicial, administrativo o arbitral alguno, en el que GNP
Pensiones, fueran parte demandada o que pudieran afectar de manera significativa los resultados de la
Compaiia. Asimismo, ningun accionista, consejero o funcionario de GNP Pensiones, Profuturo GNP y
Aseguradora Porvenir se encuentran involucrados en un juicio de esta indole.
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ACCIONES REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL

2003 2002 2001
Capital Social 1,409 879 879
Acciones 285,067,983 206,283,367 206,283,367

En el afio 2001 y 2002 el capital social minimo fijo fue de $879 millones de pesos representado por
206,283,367 acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal.

Mediante asamblea general extraordinaria de accionistas, celebrada el 13 de diciembre de 2002, se acordé el
incremento del capital social variable en $530 millones de pesos a través de la emision de 78,784,616 acciones
a razén de seis pesos con cincuenta centavos por accion. Este aumento de capital fue exhibido por los
accionistas entre el 3 y el 13 de enero de 2003.

Durante el ejercicio 2003 no se llevé a cabo ninguna Emision de Acciones representativas del Capital Social.

DIVIDENDOS

La declaracion, monto y pago de los dividendos de las acciones seran determinados por la Asamblea General
de Accionistas. Se distribuiran total o parcialmente entre los Accionistas, en proporcion al niumero de acciones
que posean.

No se decretara ningun dividendo sino hasta que los estados financieros arrojen utilidades repartibles y
siempre que existan fondos disponibles para hacer el pago inmediato de dicho dividendo. Asimismo, no se
repartiran dividendos con los fondos de las reservas que se hayan constituido por disposicién legal o de otras
reservas creadas para compensar o absorber pérdidas futuras.

La Compafiia no podra pagar los dividendos decretados por sus Asambleas Generales de Accionistas, ni
participaciones sobre utilidades, antes de la revision de los estados financieros por la CNSF; sin embargo, ésta,
discrecionalmente, podra autorizar el reparto parcial de dichas utilidades, en vista de la informacion y
documentacién que se le presente.

Los dividendos no cobrados en los cinco afios siguientes, contados a partir de la fecha en que fueren exigibles,
de acuerdo con el aviso de pago publicado, prescribiran a favor de la compafiia y se acreditaran a utilidades
acumuladas de ejercicios anteriores.

OFICINAS PRINCIPALES
Las oficinas del corporativo estan ubicadas en:
Blvd. Adolfo Lépez Mateos Numero 2009, 6° Piso
Col. Los Alpes
C.P. 01010 México, D.F.
Delegacién Alvaro Obregén

El encargado de proporcionar informacion sobre la Compafiia a los posibles inversionistas es el
Lic. Abelardo Ramirez Cambranis, a los teléfonos 5809-6000, extension 96011. Direccién de
correo electrénico: aramirez@profuturo-gnp.com.mx




Il INFORMACION FINANCIERA

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las subsidiarias de GNP Pensiones preparan sus estados financieros de acuerdo con las reglas y practicas
contables establecidas, en el caso de Profuturo GNP, por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
retiro y en el caso de Aseguradora Porvenir, por la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, las cuales, en
algunos aspectos no coinciden con principios de contabilidad generalmente aceptados.

Los Estados Financieros de la Compafia han sido preparados bajo una base consolidada. Por lo que hace a
las operaciones antes de escisién, se basa en los registros contables histéricos de GNP y representa las
operaciones histéricas combinadas de las entidades que fueron transferidas a la Compafia por GNP en la
Escision.

En los estados financieros de GNP Pensiones, se incorporan los efectos de la inflacion en la informacion
financiera con base en las disposiciones del Boletin B-10 (reconocimientos de los efectos de la inflacién en la
informacion financiera) y sus adecuaciones emitidos por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos.

La informacién financiera seleccionada ha sido tomada de los estados financieros, auditados por Mancera, S.C.
miembro de Ernst & Young International, auditores independientes. Véase “Anexos”.

GNP Pensiones, S.A. de C.V.

Estados de Situacién Financiera Consolidados
(Miles de pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2003)
Ejercicios terminados al 31 de diciembre de:

Incremento

% % (decremento) %
Concepto 2003 Int. 2002 Int. Importe 2001 Int.
ACTIVO
Efectivo 14,228 0 429,106 3 (414,878) 17,271 0
Inversiones 10,823,333 80 10,301,770 82 521,563 9,026,466 80
Cuentas por Cobrar 53,278 0 62,913 1 (9,635) 192,627 2
Mobiliario y Equipo Neto 34,970 0 47,292 0 (12,322) 54,994 0
Efectivo Restringido 1,645 0 0 0 1,645 0 0
Impuestos Diferidos 77,836 1 89,581 1 (11,745) 94,153 1
Pagos Anticipados 12,030 0 12,390 0 (360) 13,624 0
Cargos Diferido, Neto 61,100 0 97,020 1 (35,920) 105,670 1
Gastos Preoperativos, Neto 115,851 1 151,272 1 (35,421) 278,389 2
Crédito Mercantil Neto (Nota 1) 2,397,304 18 1,371,853 11 1,025,451 1,561,674 14
Total Activo 13,591,575 100 12,563,197 100 1,028,378 11,344,868 100
PASIVO
Reserva de Riesgos Curso 9,290,952 68 9,007,225 72 283,727 7,910,650 70
Reserva de Obligaciones
Contractuales 15,971 0 14,751 0 1,220 25,106 0
Reserva de Prevision 321,930 2 289,834 2 32,096 200,676 2
Préstamo Bancario (Nota 2) 1,040,538 8 0 0 1,040,538 0 0
Impuestos por pagar 36,503 0 71,643 1 (35,140) 197,465 2
Otros Pasivos 107,861 1 86,048 1 21,813 104,561 1
Total Pasivo 10,813,755 80 9,469,501 75 1,344,254 8,438,458 74
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CAPITAL

Capital Social 1,409,396 10 1,409,396 11 0
Capital Social No Exhibido 0 (530,166) (4) 530,166
Total Capital Exhibido (Nota 3) 1,409,396 10 879,230 7 530,166
Reserva Legal 5,972 0 0 0 5,972
Resultado de Ejercicios

Anteriores 944,066 7 830,598 7 113,468
Resultado del Ejercicio 384,543 3 119,440 1 265,103
Efecto Acumulado de Impuesto

sobre la renta Diferido 33,843 0 33,843 0] 0
Total Capital Contable

Mayoritario 2,777,820 20 1,863,111 15 914,709
Interés Minoritario 0 0 1,230,585 10 (1,230,585)
Total Capital Contable 2,777,820 20 3,093,696 25 (315,876)
Total Pasivo y Capital 13,591,575 100 12,563,197 100 1,028,378

GNP Pensiones, S.A de C.V.
Estados Consolidados de Resultados
(Miles de pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2003)
Ejercicios terminados al 31 de diciembre de:

Incremento

% % (decremento)
Concepto 2003 Int. 2002 Int. Importe
INGRESOS
Primas Emitidas 573,715 20 1,425,314 50 (851,599)
Incremento Neto de la Reserva
de Riesgos en Curso (288,277) (10) (1,099,823) (38) 811,546
Primas Devengadas 285,438 10 325,491 11 (40,053)
Comisiones 1,509,515 52 1,335,944 46 173,571
Productos Financieros, Netos 1,044,986 36 1,186,195 41 (141,209)
Participacion Resultado Siefores 31,296 1 20,384 1 10,912
Otros Ingresos 9,445 0 5,375 0 4,070
Total Ingresos 2,880,680 100 2,873,389 100 7,291
EGRESOS
Incremento de las Reserva s de
Prevision 32,232 1 89,194 3 (56,962)
Costo Neto de Adquisicion 112,715 4 177,124 6 (64,409)
Gastos de Promocion 42,304 1 37,485 1 4,819
Siniestralidad y Otras
Obligaciones Contractuales 547,272 19 535,493 19 11,779
Remuneraciones y Prestaciones
al Personal Administrativo 177,449 6 158,378 6 19,071
Remuneraciones y Prestaciones
al Personal Promocién 305,356 11 246,437 9 58,919
Otros Gastos de Operacién y
Administracion 402,010 14 356,780 12 45,230
Depreciaciones y Amortizaciones
(Nota 4) 230,971 8 340,607 12 (109,636)
Resultado por Posicion
Monetaria 352,142 12 529,758 18 (177,616)
Total Egresos 2,202,451 76 2,471,256 86 (268,805)

Utilidad Antes de ISRy PTU 678,229 24 402,133 14 276,096

879,230
0
879,230
0

764,211
66,994

33,847

1,744,282
1,162,128
2,906,410
11,344,868

2001

2,221,426

(1,986,298)
235,128
1,227,407
952,795
31,818
60,661
2,507,810

91,319

255,401
53,837

452,515
148,661
213,799
321,493

381,129

308,053
2,226,208

281,602

O 0 O

~

15

10
26

100

%
Int.

89

(79)

49
38

100

10

18

13

15

12
89

11
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Impuesto Sobre la Renta 245,921 9 212,674 7 33,247 160,551 6
Participacion de los Trabajadores

en las Utilidades 2,592 0 1,565 0 1,027 4,776
Utilidad Neta 429,716 15 187,894 7 241,822 116,275 5
Participacion Minoritaria

Resultado de Subsidiarias (45,173) (2) (68,454) (2) 23,281 (49,285) (2)
Utilidad Neta Mayoritaria 384,543 13 119,440 4 265,103 66,990 3
Utilidad por Accién 1.348952 0.579009 0.324747

La base utilizada para determinar los porcentajes del estado de resultados fue el renglén de ingresos totales.
La columna de incremento (decremento), representa la variacion de cifras de 2003 con respecto a 2002.

CREDITO MERCANTIL (Nota 1)

2003 2002 2001
Crédito Mercantil 3,052,066 1,895,216 1,900,514
Depreciacion acumulada (654,762) (523,363) (338,841)
Saldo Neto 2,397,304 1,371,853 1,561,673

El incremento en el saldo neto del crédito mercantil corresponde principalmente a que durante 2003, la
Compaiiia registré el crédito mercantil por $1,157,850 derivado de la adquisicién del 40% de las acciones de
Grupo Nacional Provincial Pensiones que eran propiedad de American International Group. Asimismo la
amortizacion del ejercicio que ascendio a $131,399.

PRESTAMOS BANCARIOS (Nota 2)

2003 2002 2001
Préstamos bancarios 1,000,000 - -
Intereses 40,538 - -
Total 1,040,538 - -

El 12 de febrero de 2003, la Compaiiia obtuvo, un crédito con BBVA Bancomer, S.A. por $ 1,000,000 en el que
Grupo Nacional Provincial Pensiones y GNP Pensiones fungen como avales. Los intereses devengados al 31
de diciembre de 2003 ascendieron a $ 96,902. Los términos del crédito contemplan una tasa anualizada de
intereses del 10.35% sobre la suerte principal, con fecha de vencimiento el dia 12 de febrero de 2004.

CAPITAL SOCIAL (Nota 3)

2003 2002 2001
Capital Social 1,409,396 879,230 879,230

En el afio 2001 y 2002 el capital social minimo fijo fue de $879,230 representado por 206,283,367 acciones
ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal.

Mediante asamblea general extraordinaria de accionistas, celebrada el 13 de diciembre de 2002, se acordé el
incremento del capital social variable en $530,166, a través de la emision de 78,784,616 acciones a razén de
seis pesos con cincuenta centavos por accion. Este aumento de capital fue exhibido por los accionistas entre el
3y el 13 de enero de 2003.

DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES (Nota 4)
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2003 2002 2001
Depreciaciones y Amortizaciones 230,971 340,607 381,129

A partir del 1 de enero de 2003, la Compaiia modificé a 20 afios el plazo de amortizacion del crédito mercantil
derivado de las adquisiciones de Afore Previnter, S.A. de C.V., asi como del 44.6% del capital de Profuturo
GNP, S.A. de C.V. Afore, como consecuencia de una apreciacion diferente de su vida util. Hasta 2002, el plazo
para la amortizacion del crédito mercantil fue de 9 y 11 afios, respectivamente. Como resultado de este cambio
se disminuyd la amortizacion del ejercicio en $ 107,405.

Informacion Financiera por Linea de Negocio, Zona Geografica y Ventas de Exportacion

La Compafia no hace distincion contable por lineas de negocio ni zonas geograficas en sus Estados
Financieros.

INFORME DE CREDITOS RELEVANTES

El 12 de febrero de 2003, la Compafiia obtuvo, un crédito con BBVA Bancomer, S.A. por $ 1,000 Millones, los
términos del crédito contemplan una tasa fija anualizada de intereses del 10.35% sobre el principal, con fecha
de vencimiento el dia 12 de febrero de 2004.

Con fecha 4 de febrero de 2004, la Compaiiia, mediante oferta publica en la Bolsa Mexicana de Valores, emitio
certificados bursatiles por $ 1,000 millones . El plazo de la deuda contraida es de 7 afios y su vencimiento es el
27 de enero de 2011, los certificados no tienen garantia especifica ni aval de terceros. Los intereses se
pagaran en forma semestral y la tasa se determina adicionando 1.15 (uno punto quince) puntos porcentuales a
la tasa de interés anual de los Certificados de la Tesoreria de la Federaciéon con plazo de 182 dias, en su
colocacién primaria.

A la fecha del presente informe la compafiia se encuentra al corriente con todas sus obligaciones derivados de
la emision bursatil .

Con los recursos provenientes de esta emisidn, se liquido el préstamo bancario con BBVA Bancomer el 14 de
febrero de 2004.

COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE LOS RESULTADOS DE OPERACION Y
SITUACION FINANCIERA DE LA COMPANIA

La informacion que se presenta a continuacién debera ser leida junto con los Estados Financieros de la
Compaiiia y las notas a los mismos incluidos en otra parte de este informe.

Las cifras estan expresadas en pesos de poder adquisitivo de diciembre 2003.

RESULTADOS DE OPERACION

GNP Pensiones (consolidada) al 31 de diciembre de:
Cifras expresadas en millones de pesos

Concepto 2003 2002 Variacion 2001
Ingresos 2,881 2,873 0.3% 2,508
Egresos 2,202 2,471 -1 % 2,226

Utilidad Neta 430 188 129 % 67



Aseguradora Porvenir GNP se ha visto inmersa en una intensa competencia de beneficios adicionales. Para
lograr una alta competitividad se lanzaron 5 nuevos productos, se modificaron 2 ya existentes y se actualizé 5
veces el nivel otorgado en los beneficios. Se mantuvo como la Unica compafia que ofrece el cambio de
beneficio. Con todo lo anterior, se mantuvo la competitividad en el servicio a pensionados y oferta de una
amplia gama de seguros y ayudas economicas.

El afio 2003, presentd un entorno en el cual una de las caracteristicas fue la reduccion del presupuesto por
parte del IMSS, por lo que nos vimos obligados a ajustar nuestra estructura de ventas y establecer estrategias
de prospeccion a fin de mantener nuestra participacion en el mercado

Los ingresos financieros de GNP Pensiones se incrementaron, debido a la estrategia de inversiones; en el
caso de Profuturo GNP, ésta le permiti6 obtener los mejores rendimientos del mercado; y en el caso de
Aseguradora Porvenir, las ventas en el 2003 fueron de 573.7 millones de pesos, que comparadas con las de
2002 de 1,424.6 millones de pesos se vieron disminuidas en un 60% debido a la contraccién del mercado de
pensiones. Esta reduccién se debe al agotamiento del presupuesto del IMSS para pensionarse de acuerdo a la
Ley 97, en que las aseguradoras son las administradoras de las pensiones vitalicias de los trabajadores.

El buen manejo de las inversiones y un buen control de costos permitié generar utilidades para este afo, a
pesar del incremento en el costo de los beneficios adicionales de Aseguradora Porvenir.

SITUACION FINANCIERA, LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Cobertura de reservas y margen de solvencia de Aseguradora Porvenir

Al cierre del ejercicio 2003 el portafolio de inversion representa un importe de $9,968 Millones de Pesos, lo que
significé un incremento del 5.4% en términos reales respecto del afio anterior. Asi mismo, se presenté un
incremento en el nivel de reservas de 3.5%.

En virtud del nivel de capitalizacién y el adecuado manejo en la tesoreria, Aseguradora Porvenir GNP obtuvo
rendimientos anuales que representan una Tasa Real Ganada (contable) del 6.91%, lo que permitié contar con
los siguientes niveles de Cobertura de Reservas y Margen de Solvencia que le permiten cubrir sus
obligaciones.

Informacion de Aseguradora Porvenir GNP al 31 de diciembre de 2003
Cifras en Millones de Pesos

Cobertura de Reservas Técnicas

Concepto Requerimiento Cobertura Variacion
A corto plazo 592.7 688.5 95.7

A largo plazo 9,036.1 8,970.9 (65.2)
Total 9,628.8 9,659.4 30.6

Margen de Solvencia

Concepto Requerimiento Cobertura Variacion
Capital Minimo de Garantia 136.3 347.3 211.0
CAPITAL

En marzo del 2001, Grupo Nacional Provincial Pensiones adquirid el 44.6% del capital de Profuturo GNP,
propiedad de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y de Provida Internacional, S.A., pagando $2,081.6
millones de pesos, registrandose un crédito mercantil por $1,227.6 millones de pesos:

GNP Pensiones adquirié el 40% de las acciones de Grupo Nacional Provincial Pensiones que a su vez era
propiedad de American International Group. El precio pagado para esta operacion fue de $200 millones de
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dolares, cuyo equivalente en moneda nacional ascendio a $ 2,266.2 millones de pesos. Como resultado de
esta transaccion se registré un crédito mercantil por $1,156.8 millones de pesos.

CONTROL INTERNO

GNP Pensiones se ha preocupado por mantener un ambiente de control que le permita dar seguridad a la
realizacion y registro de sus operaciones, asi como a la generacion de informacion confiable y oportuna que
apoye a la administracion para la toma de decisiones y revelar a terceros interesados la situacion financiera de
la empresa. Esta funcion esta a cargo de los contralores de GNP Pensiones y Profuturo GNP y descansa la
operacion del mismo en los responsables de cada uno de los procesos clave de cada negocio.

ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS

GNP Pensiones no esta sujeta a realizar estimaciones contables criticas; sin embargo, la subsidiaria
Aseguradora Porvenir, mantiene pasivos definidos como reservas técnicas, las cuales representan las
obligaciones con los pensionados y serviran para hacer frente a toda la cartera de pensionados, de acuerdo a
los plazos contractuales que para las aseguradoras de pensiones se definen en las circulares del apartado 10.
Dichas reservas estan debidamente cubiertas con inversiones que le permitiran a las instituciones cumplir los
compromisos de pago.

Las principales reservas se generan con los siguientes objetivos:

* Asegurar el pago a los pensionados de sus beneficios basicos y beneficios adicionales (Reservas
Matematicas de Beneficios Basicos y Beneficios Adicionales).

» Cubrir riesgos de pérdidas originadas por desviaciones en supuestos demograficos de la cartera de
pensionados que impacten en su mortalidad (Reserva de Contingencia y Matematica Especial).

* Por riesgo de variacion en tasa de rendimiento real de las inversiones (Reservas de Fluctuacion de
Inversiones Adicional, de Beneficios Basicos y de Beneficios Adicionales).

Cuando se disminuyen los compromisos de la Aseguradora y por tanto el riesgo de solvencia, ya sea por pago

de pensiones o por muerte de los pensionados, da lugar a una liberacién de reservas la cual puede contribuir a
la integracion de otras reservas, formacion de capital o retorno al accionista.
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IV. ADMINISTRACION

AUDITORES EXTERNOS

La informacion financiera de GNP Pensiones es auditada por el despacho Mancera, S.C., miembro de Ernst &
Young Global, con oficinas en, Jaime Balmes No. 11 “D”, Piso 6, Colonia Los Morales Polanco, 11510 México
D.F. Esta firma fue la encargada de auditar los estados financieros consolidados de la compaiia en las
diferentes revisiones y dictamenes que en forma periddica realiza de los estados financieros del grupo o de sus
subsidiarias, no ha emitido una opinién con salvedad o una opinién negativa, ni se ha abstenido de emitir
opinién acerca de los mismos.

Al cierre del ejercicio 2003, el despacho presté a la compaiiia servicios adicionales a la auditoria con caracter
de asesorias para el buen cumplimiento de las disposiciones fiscales que esta sujeta la compainiia.

El Consejo de Administracion de GNP Pensiones es el encargado de nombrar al despacho de auditores

externos responsable de dictaminar los estados financieros de la Compaifiia.

Los pagos efectuados a nuestros auditores externos, Mancera, S.C., durante el ejercicio 2003 ascendieron a
$2,618 miles de Pesos mas el Impuesto al Valor Agregado, por los siguientes conceptos:

Concepto Importe
(Cifras en miles de Pesos)

Auditoria Financiera $ 1,721
Consultas y asesorias fiscales, juridicas 897
Total: $2,618

Los servicios pagados a Mancera, S.C., distintos a los de auditoria por $897 miles de Pesos, representaron el
34.3% del total pagado

OPERACIONES CON PERSONAS RELACIONADAS Y CONFLICTO DE INTERESES

La compaiiia proporciona y recibe servicios de otras empresas consideradas partes relacionadas a través de
sus Subsidiarias de acuerdo a lo siguiente:

Recibe servicios de GNP como aseguradora asi como servicios de asesoria administrativa, de enlaces y
comunicaciones; recibe servicios de asesoria de riesgos de Administracion de Riesgos Bal, S.A. de C.V;
recibe servicios financieros de Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.; recibe servicios de asesoria
financiera y estratégica de Servicios Corporativos Bal, S.A. de C.V.; recibe servicios de arrendamiento de
inmuebles de GNP.

Las operaciones intercompanias se efectian al precio de mercado.

ESTATUTOS SOCIALES Y OTROS CONVENIOS

A continuacién se presenta cierta informacion sobre la estructura del capital de la Emisora, asi como una
descripciéon de algunas disposiciones de sus estatutos sociales. No se pretende que esta descripcidn sea
exhaustiva y debe ser interpretada en su totalidad haciendo referencia a los estatutos sociales de la Emisora y
a la legislacion aplicable. En el Registro Publico de Comercio del Distrito Federal y en la BMV obran copias de
los estatutos vigentes de la Emisora, en donde podran ser consultados.
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CONSTITUCION Y DURACION DE LA COMPANIA

La sociedad se denomina GNP PENSIONES, esta denominacién ird siempre seguida de las palabras
SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, o de sus abreviaturas S.A. DE C.V., y tendra una duracion de
cien anos, contados a partir de la fecha de la constitucion de la Sociedad.

El Objeto de la sociedad es:

a) Promover, crear, desarrollar y operar todo tipo de empresas, incluyendo empresas de pensiones,
administradoras de fondos para el retiro y operadoras de sociedades de inversion.

b) Suscribir, enajenar y custodiar acciones y partes sociales, asi como bonos, obligaciones y, en general,
oda clase de titulos valor emitidos por sociedades mexicanas y extranjeras.

c) Participar en el capital de otras sociedades y ser socio o accionista de ellas, en especial de
instituciones de seguros, empresas de pensiones, administradoras de fondos para el retiro y
operadoras de sociedades de inversion.

d) Evaluar, analizar y desarrollar proyectos para o en beneficio de sus subsidiarias.

e) Establecer sucursales, ser agente o representante y actuar como comisionista, mediador o distribuidor
de toda clase de empresas.

f) Establecer, arrendar, operar y negociar en cualquier forma con toda clase de establecimientos
relacionados con los objetos sociales.

g) Proporcionar y recibir toda clase de servicios técnicos, administrativos o de supervision.

h) Registrar, adquirir, disponer y negociar con marcas industriales, nombres comerciales, patentes,
derechos de autor, invenciones y procesos.

i) Adquirir, disponer y comerciar a cualquier titulo con toda clase de bienes muebles.

j) Dar o tomar dinero en préstamo y otorgar las garantias que fueren necesarias.

k) Emitir, suscribir, negociar y comerciar, con toda clase de titulos de crédito.

1) Otorgar garantias, incluyendo avales, respecto al pago o cumplimiento de adeudos u obligaciones de

empresas en las que la Sociedad tengan una participacidon o interés mayoritario, asi como de
empresas con las cuales, a juicio del Consejo de Administracion de la Sociedad, se tenga nexos
comerciales de importancia para la Sociedad.

m) Adquirir por cualquier titulo o rentar los bienes inmuebles que sean necesarios o convenientes para los
objetos de la sociedad.

n) La ejecucion de todos los actos y la celebracion de los contratos que se requieran para cumplir con los
objetos antes mencionados.

CAPITAL SOCIAL EN CIRCULACION

El capital social es variable. El capital social pagado es de $1,409,396 (MIL CUATROCIENTOS NUEVE
MILLONES TRESCIENTOS NOVENTA Y SEIS MIL PESOS 00/100 M.N.), representado por 285,067,983
(DOSCIENTOS OCHENTA Y CINCO MILLONES SESENTA Y SIETE MIL NOVECIENTOS OCHENTA Y
TRES) acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, representativas del capital minimo fijo.
La parte variable del capital no podra exceder de diez veces el importe del capital fijo y estara representada por
acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, representativas de la parte variable del capital
social. Todas las acciones dentro de su respectiva Clase conferiran iguales derechos y obligaciones a sus
tenedores, dandoles un voto por cada accién en las Asambleas de Accionistas, en cada caso y sin limitacion
alguna.
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Los certificados provisionales o los titulos definitivos que representen las acciones de la Sociedad podran
amparar una o mas acciones, llevaran la firma de cualesquiera dos Consejeros, cuyas firmas podran ser
facsimilares, y la firma autografa del o de los funcionarios de la Sociedad que el Consejo de Administraciéon
designe para tal efecto. En los certificados provisionales o titulos definitivos que amparen las acciones deberan
insertarse el contenido del articulo Quinto. Los titulos definitivos deberan satisfacer todos los requisitos
establecidos por el articulo 125 de la Ley General de Sociedades Mercantiles y llevaran adheridos cupones
numerados para amparar el pago de dividendos o para el ejercicio de derechos que deban ejercitarse contra
presentacion de cupones.

ACCIONES EN TESORERIA Y DERECHOS DE PREFERENCIA

La propiedad de los titulos de acciones se transmitira mediante el endoso del titulo respectivo o por cualquier
otro medio legal. La propiedad de las acciones y las transmisiones de las mismas seran reconocidas por la
Sociedad cuando hayan sido inscritas en el Libro de Registro de Acciones Nominativas que quedara en poder
del Secretario.

Todas las transmisiones de acciones se consideraran incondicionales y sin reserva alguna, con excepcion de
los contratos de reporto y de las adquisiciones que realice la Sociedad de sus propias acciones. Por lo tanto, la
persona que adquiera una 0 mas acciones asumira todos los derechos y obligaciones de los cesionarios en
relacion con la Sociedad. La tenencia de una o mas acciones significa la aceptacion por parte del tenedor de
las disposiciones de la Escritura Constitutiva, de las reformas y modificaciones que hagan y de las resoluciones
tomadas en Asamblea General de Accionistas o en juntas del Consejo de Administracion dentro de sus
facultades respectivas.

La Sociedad considerara como duefio de las acciones nominativas a quien aparezca inscrito como tal en el
Libro de Registro de Acciones Nominativas. En dicho Registro deberan inscribirse todas las suscripciones,
adquisiciones y transmisiones de acciones del capital social, con expresion del suscriptor o poseedor anterior y
el del cesionario o adquirente y demas requisitos que sefala el Articulo 128 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

Dicho Libro se cerrara el dia habil inmediato anterior a la celebracion de las Asambleas y se reabrira el mismo
dia después de que éstas se han celebrado o debieran haberse celebrado; durante tal periodo no se efectuara
inscripcién alguna.

Excepto en el caso previsto de la Fraccion Il del Articulo 210 Bis de la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito, respecto de acciones que se emitan para la conversion de obligaciones convertibles en acciones y la
colocacion o venta de acciones de tesoreria, en ciertas condiciones establecidas en los estatutos sociales, los
tenedores de las acciones existentes al decretarse un aumento de capital social, o en su caso, al ponerse en
circulacion acciones ya emitidas que se encuentren en Tesoreria, tendran preferencia para suscribir las nuevas
acciones que hayan de ser emitidas o puestas en circulacidon de acuerdo con las siguientes reglas:

a) Los accionistas tendran preferencia en primer lugar para suscribir las acciones que se emitan o se
pongan en circulacion.

b) En caso de que alguno de los accionistas no ejercite esta primera preferencia, los demas accionistas
que si la hayan ejercitado, tendran preferencia en segundo lugar para suscribir las acciones que hayan
quedado pendientes de suscribir.

c) Si extinguida la segunda preferencia que establece el inciso anterior, quedaren todavia pendientes de
suscribir algunas acciones, éstas seran ofrecidas para suscripcion y pago a la persona o personas que
determine el Consejo de Administracion de la Sociedad.

d) Los accionistas deberan ejercitar la primera preferencia a que se refiere el inciso a) dentro del plazo
no menor de 15 dias, que al efecto sefale la Asamblea o, en su caso, el Consejo de Administracion que
hubiera acordado poner las acciones en circulacion, a partir de la publicaciéon del aviso correspondiente en
alguno de los periodicos de mayor circulacion del domicilio social, y en el Diario Oficial de la Federacion.
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e) Los accionistas deberan ejercitar la segunda preferencia a que se refiere el inciso b) dentro de un
plazo de 5 dias, a partir de la publicacion del aviso correspondiente en alguno de los periddicos de mayor
circulacion del domicilio social, y en el Diario Oficial de la Federacion.

RECOMPRA DE ACCIONES POR LA COMPANIA

En los términos que establece la faccion | del Articulo 14 Bis 3 de la Ley del Mercado de Valores, la Sociedad
podra adquirir las acciones representativas de su capital social, a través de la bolsa de valores, al precio
corriente en el mercado, sin que sea aplicable la prohibicién establecida en el primer parrafo del Articulo 134 de
la Ley General de Sociedades Mercantiles, siempre que la compra se realice con cargo al capital contable en
tanto pertenezcan dichas acciones a la propia Sociedad o, en su caso, al capital social en el evento de que se
resuelva convertirlas en acciones de tesoreria, en cuyo supuesto, no se requerira de resolucion de Asamblea
de Accionistas. La Asamblea General Ordinaria de Accionistas debera acordar expresamente, para cada
ejercicio, el monto maximo de recursos que podra destinarse a la compra de acciones propias, con la Unica
limitante de que la sumatoria de los recursos que puedan destinarse a ese fin, en ningun caso exceda el saldo
total de las utilidades netas de la Sociedad, incluyendo las retenidas. El Consejo de Administracion debera
designar al efecto a la o las personas responsables de la adquisiciéon y colocacion de acciones propias. En
tanto pertenezcan las acciones a la Sociedad emisora, no podran ser representadas en Asambleas de
Accionistas de cualquier clase. Las acciones propias que pertenezcan a la Sociedad o las acciones de
tesoreria y sin perjuicio de lo establecido en la Ley General de Sociedades Mercantiles, podran ser colocadas
entre el publico inversionista, sin que para este ultimo caso, el aumento del capital social correspondiente,
requiera resolucion de Asamblea de Accionistas de ninguna clase, ni del acuerdo del Consejo de
Administracion tratandose de su colocacion. En ningun caso las operaciones de adquisiciéon y colocacién
podran dar lugar a que se excedan los porcentajes autorizados conforme a la fraccién 1l del Articulo 14 Bis 3 de
la Ley del Mercado de Valores, tratandose de acciones distintas de las ordinarias, si las hubiere, ni a que se
incumplan los requisitos de mantenimiento de la inscripcion en el listado de valores de la Bolsa Mexicana de
Valores en que coticen. La compra y adquisicion de acciones previstas en este Articulo Octavo Estatutario, los
informes que sobre las mismas deban presentarse a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, las normas
de revelacion en la informacion financiera, asi como la forma y términos en que estas operaciones sean dadas
a conocer a la Comision Nacional Bancaria y de Valores, a la Bolsa Mexicana de Valores correspondiente y al
publico inversionista, estaran sujetos a las disposiciones de caracter general que expida las Comisiéon Nacional
Bancaria y de Valores.

CANCELACION DE LA INSCRIPCION DE ACCIONES EN EL RNV

Para el evento de cancelacidon de la inscripcidn de las acciones de la Sociedad en la Seccién de Valores del
RNV, ya sea por la solicitud de la propia Sociedad o por resolucién adoptada por la Comisiéon Nacional
Bancaria y de Valores en términos de la Ley del Mercado de Valores, los accionistas que detenten el control de
la Sociedad se obligan a hacer oferta publica de compra, previamente a la cancelacién y al precio que resulte
mas alto del promedio del cierre de las operaciones que se hayan efectuado durante los 30 dias en que
hubieren cotizado las acciones, previos a la fecha de la oferta, o bien al valor contable de la accion de acuerdo
al ultimo reporte trimestral presentado a la propia Comision y a la Bolsa Mexicana de Valores antes de la oferta.
En todo caso, se requerira un quérum de votacion minimo del 95% del capital social y la aprobacién previa de
la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, cuando se pretenda reformar el Articulo Octavo.

Los accionistas mayoritarios de la Sociedad no quedaran obligados a llevar a cabo la oferta publica
mencionada, si se acredita el consentimiento de la totalidad de los socios para la cancelacion registral. En el
caso de sociedades emisoras cuya tenencia accionaria se encuentre limitada a porcentajes maximos para un
mismo inversionista o conjunto de inversionistas, la obligacion de salvaguardar los derechos del publico
previamente a la cancelacion registral de las acciones correspondera al grupo de accionistas que detente el
control de la Sociedad. En el evento de que una vez realizada la oferta publica de compra y previo a la
cancelacion de la inscripcion de las acciones en el RNV, los accionistas que detenten el control de la Sociedad
no logren adquirir el 100% del capital social pagado, deberan afectar en un fideicomiso por un periodo minimo



de 2 afos los recursos necesarios para el exclusivo fin de comprar el mismo precio de la oferta, las acciones de
los inversionistas que no acudieron a dicho oferta. En el folleto informativo correspondiente deberan revelarse
los términos y condiciones del mencionado fideicomiso.

ASAMBLEA DE ACCIONISTAS Y DERECHO DE VOTO

La suprema autoridad social radica en la Asamblea General de Accionistas, la que podra acordar y ratificar
todos los actos y operaciones de la Sociedad.

Las Asambleas Generales de Accionistas podran ser Ordinarias o Extraordinarias, debiendo reunirse unas y
otras en el domicilio social.

En la Asamblea Ordinaria deberan tratarse los asuntos a que se refiere el Articulo 181 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles; ciertas adquisiciones y enajenaciones de acciones de otra sociedad sefialadas en los
estatutos sociales; asi como sefalar el monto maximo de recursos que podra destinarse a la compra de
acciones propias. La Asamblea General Ordinaria sera convocada por Consejo de Administracion o el
Comisario. Los accionistas que representen por lo menos el 10% del capital social podran solicitar se convoque
a una Asamblea General Ordinaria.

Sera Extraordinaria la Asamblea que se reuna para tratar cualquiera de los asuntos enumerados en el Articulo
182 de la Ley General de Sociedades Mercantiles cuantas veces lo juzgue necesario o conveniente el Consejo
de Administracion o el Comisario, o lo pidan por escrito accionistas que representen por lo menos el 10% del
capital social suscrito, expresando en la peticion los asuntos que deban tratarse en la Asamblea.

La Asamblea Ordinaria se reunira por lo menos una vez al afio dentro de los 4 meses siguientes al cierre del
ejercicio social, con objeto de resolver sobre los asuntos a que se refiere el Articulo 181 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles, incluyendo la aprobacion del informe a que se refiere el enunciado general del Articulo
172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, del ejercicio inmediato anterior respecto de la Sociedad, asi
como de la sociedad o sociedades de las que sea titular de la mayoria de sus acciones, cuando el valor de la
inversion en cada una de ellas exceda del 20% del capital contable, segun el Estado de Posiciéon Financiera de
la Sociedad al cierre del ejercicio social correspondiente.

La convocatoria para la Asamblea General de Accionistas sera hecha por medio de la publicacién de un aviso
en el Diario Oficial de la Federacién o en uno de los periédicos de mayor circulacién del domicilio social con 15
dias naturales de anticipacion, por lo menos, a la fecha fijada para la celebracién de la Asamblea, debiendo
contener el aviso en todo caso, el Orden del Dia, la hora y lugar de la reunién, en la inteligencia que durante
todo este tiempo debera estar a disposicion de los accionistas, en las oficinas de la Sociedad, en forma
inmediata y gratuita, la informacién y los documentos relacionados con cada uno de los puntos del Orden del
Dia, incluyendo, en su caso, el informe a que se refiere el enunciado general del Articulo 172 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles. Durante dicho plazo estaran a disposicién de los intermediarios del mercado de
valores que acrediten contar con la representacion de los accionistas de la Sociedad, los formularios de poder
que reunan los requisitos establecidos en el Articulo 14 Bis 3, fraccién VI, inciso c) de la Ley del Mercado de
Valores, para la representacion de los accionistas en la Asamblea respectiva.

Las resoluciones de las Asambleas que se celebren sin llenar los requisitos a que se refiere el Articulo
Vigésimo Séptimo, seran nulas, a menos que en el momento de tomarse la votacién, estén presentes o
representada la totalidad de las acciones en circulacion, en cuyo caso podra celebrarse cualquier Asamblea sin
necesidad de previa convocatoria y las resoluciones que se tomen en ella seran validas.

Para concurrir a las Asambleas, los accionistas de la Sociedad acreditaran la titularidad de sus acciones con el
registro que de las mismas se lleve a cabo en el Libro de Registro de Acciones Nominativas y para el efecto
recabaran de la Secretaria de la Sociedad la constancia relativa. Los accionistas podran hacerse representar
en la Asamblea por apoderado constituido mediante el formulario de poder antes mencionado. Conforme a lo
dispuesto en la fraccion Il del Articulo 29 de la LGISMS, para participar en asambleas de accionistas se
deberan cumplir los siguientes requisitos:
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a) Manifestar por escrito el caracter con el que se concurre, sea éste el de accionista, comisionista,
fiduciario o cualquier otro. Los mandatarios, comisionistas o cualquier otro tipo de representantes, no podran en
ningun caso participar en asambleas en nombre propio; y

b) Manifestar por escrito el nombre de la o las personas a quienes pertenezcan las acciones que
representen y sefialar invariablemente el nimero de acciones que a cada una corresponda, cuando se asista
con el caracter de mandatario, comisionista o cualquier otro tipo de representante, asi como en los demas
casos que determina la Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

Para que la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas se considere legalmente reunida, deberan estar
representadas por lo menos las tres cuartas partes del capital social suscrito y en circulacion y las resoluciones
solo seran validas cuando se tomen por el voto de las acciones que representen por lo menos la mitad del
capital social suscrito y en circulacion.

La Asamblea General Ordinaria se considerara legalmente reunida cuando esté representada por lo menos la
mitad del capital social suscrito y en circulacion y las resoluciones solo seran validas cuando se tomen por
mayoria de votos presentes.

Si la Asamblea Ordinaria no pudiere celebrarse el dia sefialado por su reunién, se hara una segunda
convocatoria con expresion de esta circunstancia y en la Asamblea se resolvera sobre los asuntos indicados en
la Orden del Dia, cualquiera que sea el numero de acciones representadas.

Tratdndose de Asambleas Extraordinarias reunidas en segunda convocatoria, las decisiones se tomaran
siempre por el voto favorable del nimero de acciones que representen, por lo menos, la mitad del capital
social.

Las Asambleas Generales seran presididas por el Presidente del Consejo y, en su ausencia por la persona que
designen los accionistas, por simple mayoria de votos, y actuara como Secretario el que lo sea del Consejo. En
igual forma substituiran al Secretario, si no estuviere presente el del Consejo. El Presidente nombrara, de entre
los asistentes, dos escrutadores.

Instalada legalmente una Asamblea, a peticion de los accionistas que representen el 10% de las acciones
representadas en la Asamblea, se podra aplazar la votacién de cualquier asunto respecto del cual no se
consideren suficientemente informados para dentro de 3 dias y sin necesidad de una nueva convocatoria. Este
derecho no podra ejercitarse sino una sola vez para el mismo asunto.

De toda Asamblea se levantara acta que firmaran las personas que hayan fungido como Presidente y como
Secretario. Al acta se agregaran los documentos presentados a la Asamblea y la lista de asistencia suscrita por
los concurrentes y por los escrutadores.

Las actas de las reuniones que por falta de quérum no hubieren podido constituirse en Asamblea, seran
firmadas por las personas que hayan fungido como Presidente y como Secretario.

Los accionistas que representen cuando menos el 20% del capital social, podran oponerse judicialmente a las
resoluciones de las Asambleas Generales de conformidad con los Articulos 201 y 202 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles.

DISOLUCION Y LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD

La Sociedad se disolvera al concluir el plazo social establecido en los Estatutos Sociales y, anticipadamente,
en los casos previstos por las fracciones Il a V, ambas inclusive, del Articulo 229 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles.

Una vez que se haya decretado la disolucion, la sociedad entrara en liquidacién. Para este proposito, la
Asamblea Extraordinaria que haya decretado la disolucion determinara el nimero de liquidadores que
intervendran. De nombrarse mas de un liquidador, los designados actuaran conjuntamente.

Los Comisarios desempafiaran durante la liquidacién y respecto de los liquidadores, las mismas funciones que
desemperiaron en la vida normal de la Sociedad en relacion con el Consejo.
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En todo lo que no esté expresamente previsto en los Estatutos, se estara a los dispuesto por la Ley General de
Sociedades Mercantiles y, en su caso la Ley del Mercado de Valores.

RESTRICCIONES EN LA PARTICIPACION EN EL CAPITAL PAGADO

En todo momento, cuando menos el 51% de las acciones que representan el capital social debera estar
suscrito por personas fisicas o morales que en los términos de la Ley de Inversidon Extranjera sean
consideradas como inversionistas mexicanos.

Las acciones de la Sociedad no podran ser suscritas, adquiridas o poseidas por Estados, Soberanos o
Gobiernos extranjeros

Las personas morales en las cuales la sociedad tenga la titularidad de la mayoria de las acciones o partes
sociales, no deberan directa o indirectamente invertir en acciones de la Sociedad, ni de ninguna otra persona
moral que sea accionista mayoritaria de la Sociedad.

No podran participar en el capital pagado de la sociedad, directamente o a través de interpdsita persona,
instituciones de crédito, sociedades mutualistas de seguros, casas de bolsas, organizaciones auxiliares de
crédito, sociedades operadoras de sociedades de inversion, ni casas de cambio.

Ninguna persona fisica o moral podra ser propietaria de mas del 20% del capital pagado de la sociedad a
excepcion de:

a) La Administracion Publica Federal;

b) La sociedades controladoras de instituciones de seguros. Estas sociedades estaran sometidas a la
inspeccion y vigilancia de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas y les sera aplicable al igual que a sus
accionistas lo dispuesto en este parrafo y en la faccion Il del Articulo 29 de la LGISMS asi como las facciones
Ill'y IV del Articulo 139 de la Ley citada;

c) Las personas que adquieran acciones conforme a lo previsto en programas aprobados por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, conducentes a la fusién de instituciones de seguros a quienes
excepcionalmente la mencionada Secretaria podra otorgarles la autorizacion relativa, con caracter temporal por
un plazo no mayor de 5 afios, sin que la participacion total de cada uno de ellos exceda del 30% del capital
pagado de la sociedad de que se trate;

d) Las instituciones de seguros, cuando adquieran acciones por cuenta propia conforme a los previstos
en programas aprobados por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, conducentes a su fusion;

e) Las instituciones de crédito cuando, previa autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, adquieran acciones actuando como fiduciarias en fideicomisos que no se utilicen para contravenir los
porcentajes maximos de tenencia de acciones permitidos por la LGISMS;

f) Los accionistas de instituciones de seguros fusionantes o fusionadas, siempre y cuando la
participaciéon de cada uno de ellos en el capital de la institucién fusionante o que resulte de la fusién no exceda
de la participacion porcentual que a esos mismos accionistas les corresponda en el capital consolidado de las
instituciones involucradas en la fusién respectiva, de conformidad con lo que para la valuacion y el canje de
acciones se pacte en el convenio de fusion; y

g) Las sociedades controladoras de grupos financieros.
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ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS

PRINCIPALES ACCIONISTAS

A continuacion se presenta la relacién de los principales accionistas de GNP Pensiones, S.A. de C.V. ala
fecha del presente informe, mencionando la participacion accionaria de los miembros del Consejo de
Administracion.

Nombre Numero de Acciones %

Alberto Bailleres Gonzalez 205,585,329 72.12%

Max Michele Suberville 414,577 0.15%
Juan Bordes Aznar 27,638 0.01%
Arturo Manuel Fernandez Pérez 8,292 0.00%
Clemente Cabello Pinchetti 7,810 0.00%
Jaime Lomelin Guillen 2,856 0.00%
Fernando Solis Soberon 1,033 0.00%
Otros Accionistas 79,019,448 27.72%
Total 285,067,983 100.00%

Por otra parte, se manifiesta que GNP Pensiones no es controlada, directa o indirectamente, por otra empresa,
por un gobierno extranjero o por cualquier otra persona fisica o moral.

CONSEJO DE ADMINISTRACION

La administracion de la Sociedad esta a cargo de un Consejo de Administracidn elegido por la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas, integrado por 8 Consejeros Propietarios y por cada Consejero Propietario se
ha designado a su respectivo Suplente.

Los Consejeros pueden ser accionistas o personas ajenas a la Sociedad, duran en su encargo un afo o bien
hasta que los nuevos Consejeros nombrados tomen posesion de su cargo, y podran ser reelectos
indefinidamente. Las minorias que representen cuando menos el 10% del capital social tendran derecho a
nombrar a un Consejero y su respectivo Suplente. Sélo podra revocarse el nombramiento del Consejero
designado por la minoria cuando se revoque el de todos los demas Consejeros.

Anualmente los Consejeros designados nombraran de entre los miembro del Consejo, al Presidente del
Consejo de Administracion. El Presidente del Consejo tendra voto de calidad en caso de empate. El Presidente
sera sustituido en su ausencia por el Consejo Propietario designado por mayoria de votos de los demas
Consejeros. El Presidente representara a la Sociedad ante toda clase de autoridades y tendra a su cargo la
ejecucion debida de las resoluciones de la Asamblea y del Consejo.

El Consejo de Administracion designara a un Secretario que podra no ser Consejero, y también podran
nombrar a un Presidente Ejecutivo de la Compaiiia.

De cada sesién del Consejo, se levantara acta en la que se asentaran las resoluciones aprobadas y que
firmaran el Presidente y el Secretario. Las copias certificadas o extractos de las actas del Consejo que sea
necesario extender por cualquier motivo, seran autorizadas por cualquiera de dichos funcionarios.

El Consejo de Administracion sesionara legalmente en cualquier parte del pais o del extranjero, con la
asistencia de la mayoria de sus miembros y sus resoluciones seran validas cuando sean tomadas por mayoria
de los presentes. El Presidente del Consejo tendra voto de calidad en caso de empate.

El Consejo se reunira en sesion ordinaria trimestralmente, y en sesion extraordinaria a convocatoria del
Presidente, del 25% delos Consejeros o de cualquiera de los Comisarios; quedara legalmente instalado con la
mayoria de los miembros que lo constituyen. La convocatoria sera suscrita por el Presidente o el Secretario y



enviada por servicio de mensajeria o correo electrénico con no menos de 5 dias de anticipacién a la fecha de la
sesion correspondiente.

El Consejo de Administracion tendra el uso de la firma social, la representacion legal de la Sociedad y la
obligacion de dirigir los negocios de la misma y para tal efecto disfrutara de las mas amplias facultades para
llevar a cabo y ejecutar todos los actos y contratos que se relacionen directa o indirectamente o tengan
conexion con el objeto social.

La Sociedad podra tener un Comité Ejecutivo integrado por miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad, que seran designados por la Asamblea de Accionistas.

El Comité Ejecutivo actuara invariablemente como 6rgano colegiado y sesionara cuando asi lo requiera el
Presidente o cualesquiera dos de sus miembros. EI Comisario o Comisarios de la Sociedad deberan ser
convocados a todas las sesiones del Comité Ejecutivo y tendran voz, pero sin voto. Para que las sesiones del
Comité Ejecutivo sean validas, se necesitara la asistencia cuando menos, de la mayoria de sus miembros. Las
resoluciones del Comité Ejecutivo deberan ser aprobadas por el voto favorable de la mayoria de los presentes.

El Comité Ejecutivo tendra las facultades que se otorgan al Consejo de Administracion excepto ciertas
facultades que se reservan al Consejo y se indican en los Estatutos Sociales.

El Comité Ejecutivo no realizara actividades de las reservadas por la Ley o por los Estatutos a la Asamblea de
Accionistas o al Consejo de Administracion. El Comité Ejecutivo no podra a sus vez delegar el conjunto de sus
facultades en persona alguna, pero podra sefialar las personas que deban ejecutar sus resoluciones. En
defecto de tal sefialamiento el Presidente estara facultado para ejecutarlas.

El Comité debera informar oportunamente y al menos en forma anual al Consejo de Administracion de los
acuerdos que tome o cuando a juicio del propio Comité Ejecutivo se susciten hechos o actos de trascendencia
para la Sociedad.

De cada Sesion del Comité Ejecutivo se levantara un acta que podra ser transcrita en un libro especial; en el
acta se hara constar la asistencia de los miembros del Comité y las resoluciones adoptadas, firmando dichas
actas quienes hubieren actuado como Presidente y Secretario.

El Consejo de Administracion constituira un Comité de Auditoria, el cual se integrara por miembros del Consejo,
de los cuales el presidente y la mayoria de ellos deberan ser miembros Independientes y contara con la
presencia del o los Comisarios de la Sociedad, quienes asistiran en calidad de invitados con derecho a voz y
sin voto.

El Comité de Auditoria tendra, entre otras, las siguientes funciones:

° Elaborar un reporte anual sobre sus actividades y presentarlo al Consejo de Administracion. Ademas,
el reporte anual del Comité de Auditoria se presentara a la Asamblea Ordinaria anual de Accionistas;

° Opinar sobre operaciones con personas relacionadas a la Sociedad;

° Proponer la contratacion de especialistas independientes en los casos en que lo juzgue conveniente, a
fin de que expresen su opinion respecto de las operaciones que se aparten del giro ordinario del negocio o con
personas relacionadas; y

° Las recomendadas por el Codigo de Mejores Practicas Corporativas incluido en la Circular 11-33 de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores.

El Presidente del Consejo de Administracion estara sujeto Unicamente a la autoridad del propio Consejo y
tendra las obligaciones y facultades que a los gerentes confiere la Ley General de Sociedades Mercantiles, asi
como las mas amplias facultades para pleitos y cobranzas, para actos de administracién, para suscribir titulos
de crédito y para actos de dominio.

El Director General, si lo hubiere, podra ser o no accionista y tendra todas las facultades que le fije el Consejo
de Administracion.

La vigilancia de la Sociedad estara a cargo de un Comisario electo por la Asamblea General de Accionistas,
quien durara en su encargo un afio, desempefiandolo hasta que el nuevamente nombrado tome posesion de su
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cargo; podra ser reelecto para periodos subsecuentes y tendra las facultades y obligaciones que sefiala el
Articulo 176 de la Ley General de Sociedades Mercantiles y el Articulo 14 Bis 3, fraccién I, inciso (f) de la Ley
del Mercado de Valores. La Asamblea podra también nombrar un Comisario Suplente. Los titulares de acciones
que representen cuando menos un 10% del capital social tendran derecho a designar un Comisario y soélo
podra revocarse su nombramiento cuando se revoque el de los demas Comisarios.

Los accionistas que representen cuando menos el 15% del capital social, podran ejercitar directamente la
accion de responsabilidad civil contra los administradores, comisarios e integrantes del Comité de Auditoria,
siempre que se satisfagan los requisitos establecidos en el Articulo 173 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles.

CONSEJEROS

La administracion de la Emisora esta a cargo de un Consejo de Administracion que es elegido por la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas por mayoria de votos. Las minorias que representen cuando menos el 10%
(diez por ciento) del capital social tendran derecho a nombrar a un consejero propietario y a su respectivo
suplente.

El Consejo de Administracion tiene el uso de la firma social, la representacion legal de la Emisora y la
obligacion de dirigir los negocios de la misma y para tal efecto goza de las mas amplias facultades para llevar a
cabo y ejecutar todos los actos y contratos que se relacionen directa o indirectamente o tengan conexién con el
objeto social.

El actual Consejo de Administracion fue nombrado en la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada
el 15 de abril del 2004, y esta integrado por ocho consejeros propietarios y ocho suplentes, que duraran en su
encargo un afo o hasta que los nuevos consejeros nombrados tomen posesion de su cargo.

A continuacion incluyen los nombres e informacion general de las personas que actualmente integran el
Consejo de Administracion de la Emisora.

CONSEJEROS PROPIETARIOS

Alberto Bailleres Gonzalez

Consejero Propietario, Patrimonial Relacionado.
Edad: 72 afios.
Grado Maximo de Estudios: Licenciado en Economia.

Ocupacion Principal: Presidente del Consejo de Administracion de las Empresas de Grupo BAL: Industrias
Pefoles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A.
de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compafia Mexicana de
Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Albacor , S.A. de C.V., Bal Holdings Inc., MetMex
Pefoles, S.A. de C.V., Minera Tizapa, S.A. de C.V., Minera Penmont, S.A. de C.V., Tecnologia y Servcios de
Agua S.A. (TECSA) y Aguas Servicios e Inversiones de México (ASIM). Presidente de la Junta de Gobierno del
Instituto Tecnoldgico Auténomo Mexicano, A.C. (ITAM)

Otras empresas donde esta colaborando: Como Consejero de Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
BBVA-Bancomer, Fomento Econdmico Mexicano S.A. (FEMSA) y Grupo Desc.
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Carlos Orozco Ibarra

Consejero Propietario, Relacionado.

Edad: 72 afios.

Grado Maximo de Estudios: Contador Publico.

Ocupacion principal: Director Corporativo de Técnica Administrativa Bal, S.A.

Otras empresas donde esta colaborando: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio
de Hierro S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora
Porvenir GNP, S.A. de C.V., Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compafiia
Mexicana de Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Albacor , S.A. de C.V., Bal Holdings
Inc., MetMex Pefoles, S.A. de C.V., Minera Tizapa, S.A. de C.V., Minera Penmont, S.A. de C.V. y Tecnologia y
Servicios de Agua S.A. (TECSA) y Aguas Servicios e Inversiones de México (ASIM). Miembro de la Junta de
Gobierno del Instituto Tecnolégico Auténomo Mexicano, A.C. (ITAM)

Juan Bordes Aznar

Consejero Propietario, Relacionado.

Edad: 56 afos.

Grado Maximo de Estudios: Ingeniero Quimico.

Ocupacion principal: Director Corporativo de Técnica Administrativa Bal, S.A.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP,
S.A. de C.V., Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compafiia Mexicana de
Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Albacor , S.A. de C.V., Bal Holdings Inc., MetMex
Pefoles, S.A. de C.V., Minera Tizapa, S.A. de C.V., Minera Penmont, S.A. de C.V., Tecnologia y Servicios de
Agua S.A. (TECSA) y Aguas Servicios e Inversiones de México (ASIM). Miembro de la Junta de Gobierno del
Instituto Tecnolégico Auténomo Mexicano, A.C. (ITAM)

Otras empresas donde ha colaborado: Como Director General y Consejero de Fabrica de Papel Loreto y Pefa
Pobre y Papelera de Morelos, como Consejero Delegado en Galas de México, y como Director General y
Presidente del Consejo de Artes Graficas Unidas.

Rafael Mac Gregor Anciola

Consejero Propietario, Relacionado.

Edad: 43 afos.

Grado Maximo de Estudios: Licenciado en Administracion de Empresas.

Ocupacion principal: Director Corporativo de Técnica Administrativa BAL S.A. y Presidente del Consejo de
Administracion de Valores Mexicanos Casa de Bolsa S.A. de C.V.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP,
S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compafiia Mexicana de Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de
C.V., Bal Holdings Inc., Minera Tizapa, S.A. de C.V., Minera Penmont, S.A. de C.V., Tecnologia y Servcios de
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Agua S.A. (TECSA), Aguas Servicios e Inversiones de México (ASIM), Bolsa Mexicana de Valores y Asociacion
Mexicana de Intermediarios Bursatiles A.C. Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto Tecnolégico
Autéonomo Mexicano, A.C. (ITAM)

Otras empresas donde ha colaborado: en Grupo Financiero Inverlat como Consejero, Vicepresidente y
Miembro del Comité de las Sociedades de Inversién del Grupo y como, Presidente del Comité de Sociedades
de Inversién de la Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa.

Arturo Fernandez Pérez

Consejero Propietario, Relacionado.

Edad: 50 afos.

Grado Maximo de Estudios: Doctorado en Economia.

Ocupacion principal: Rector Instituto Tecnologico Auténomo de México.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP,
S.A. de C.V., Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Comparfiia Mexicana de
Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Minera Penmont, S.A. de C.V., Fomento
Econdémico Mexicano, S.A. (FEMSA) y BBVA-Bancomer. Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnolégico Auténomo Mexicano, A.C. (ITAM)

Alejandro Bailléres Gual

Consejero Propietario, Patrimonial Relacionado.

Edad: 43 afos.

Ocupacion principal: Director General Adjunto en Grupo Nacional Provincial Pensiones, S.A.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP,
S.A. de C.V., Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compariia Mexicana de
Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Albacor , S.A. de C.V. y Tecnologia y Servicios de
Agua S.A. (TECSA). Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto Tecnolégico Autonomo Mexicano, A.C.
(ITAM)

Otras empresas donde ha colaborado: EDS de México.

Parentesco con otros Consejeros: Es hijo de Alberto Bailleres Gonzalez.

José Luis Simén Granados

Consejero Propietario, Independiente.

Edad: 72 afios.

Ocupacion principal: Presidente y Director General del Consejo Formas y Sistemas Mexicanos, Formas para

Negocios y Compaifiia Litografica y Tipografica América.
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Otras empresas donde esta colaborando: Como Consejero de Grupo Nacional Provincial, S.A., Grupo Palacio
de Hierro, S.A. de C.V., Industrias Pefioles, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compafiia Mexicana de
Garantias, S.A. de C.V., y Compafia Impresora Simén.

Max Michel Suberville

Consejero Propietario, Patrimonial Independiente.

Edad: 71afos.

Grado Maximo de Estudios: Ingeniero.

Ocupacion principal: Presidente del Consejo de Administracion de El Puerto de Liverpool, S.A. de C.V.,

Otras empresas donde esta colaborando: Como Consejero de Grupo Nacional Provincial, S.A., Grupo

Financiero BBVA-Bancomer, Industrias Pefioles, S.A. de C.V., Grupo Lamosa y Fomento Econémico Mexicano,
S.A. (FEMSA)

Consejeros Suplentes

Claudio Dieter Salomén Davidson

Consejero Suplente, Relacionado.

Edad: 74 afios.

Grado Maximo de Estudios: Licenciado en Economia y Leyes.

Ocupacion principal: Director Corporativo de Técnica Administrativa Bal, S.A.

Otras empresas donde ha colaborado: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de
Hierro S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir
GNP, S.A. de C.V., Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compafiia Mexicana
de Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Bal Holdings Inc., Tecnologia y Servicios de
Agua S.A. (TECSA) y Aguas Servicios e Inversiones de México (ASIM).

Jaime Lomelin Guillén

Consejero Suplente, Relacionado.
Edad: 69 afos.
Ocupacion principal: Como Director General Industrial Pefioles.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Grupo Nacional Provincial, Industrias Pefioles, El Palacio
de Hierro, Valores Mexicanos Casa de Bolsa, Crédito Afianzador y Quimic.

Otras empresas donde ha colaborado: Monsanto Mexicana (1959-1970).
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Clemente Cabello Pinchetti

Consejero Suplente , Relacionado.

Edad: 60 afios.

Grado Maximo de Estudios: Actuario.

Ocupacion principal: Director General de Grupo Nacional Provincial, S.A.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP,
S.A. de C.V., Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Crédito Afianzador Compariia Mexicana de
Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., y Bal Holdings Inc.

José Eduardo Silva Pylypciow

Edad: 46 afios

Consejero Suplente, Relacionado.

Grado Maximo de Estudios: Licenciado en Administracion de Empresas.

Ocupacion principal: Director General Profuturo GNP, Afore.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Nacional
Provincial y Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE.

Dr. Fernando Solis Soberén

Consejero Suplente, Relacionado.

Edad: 42 afios.

Grado Maximo de Estudios: Doctor en Economia.

Ocupacion principal: Director Divisional de Finanzas, Administracién y Sistemas y Miembro del Comité de
Direccion de Grupo Nacional Provincial, S.A.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP,
S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Albacor , S.A. de C.V., Bal Holdings Inc., MetMex Pefioles,
S.A. de C.V,, y Periédico Reforma. Catedratico de Economia en el Instituto Tecnolégico Auténomo de México,
A.C. (ITAM).

Otras empresas donde ha colaborado: Presidente de la Comisién Nacional del Ahorro para el Retiro
(CONSAR), Vicepresidente de Desarrollo de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, Director General de
Investigacion y Desarrollo de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, Catedratico de la Universidad
Auténoma de Barcelona.



Juan Ignacio Gil Antén

Consejero Suplente, Relacionado.
Edad: 47 afos.
Ocupacion principal: Comité Direccion de Grupo Nacional Provincial.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Grupo Nacional Provincial y Crédito Afianzador como
Apoderado.

Otras empresas donde ha colaborado: Agroasemex, Secretaria de Programacion y Presupuesto, Secretaria de
Turismo, Secretaria de Comercio y Fomento Industrial, Casa de Bolsa Inverlat, Aseguradora Nacional Agricola
y Ganadera, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Instituto Nacional de Estadistica y Geografia e
Informatica, Instituto Tecnoldgico Autdonomo de México, Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

Tomas Lozano Molina

Consejero Suplente, Independiente.

Edad: 58 afos.

Grado Maximo de Estudios: Licenciado en Derecho.

Ocupacion principal: Notario Publico No. 10 del Distrito Federal.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Profuturo G.N.P., S.A. de C.V., AFORE, Aseguradora Porvenir GNP,
S.A. de C.V., Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Corporacion
GEO y Comisario de Albacor S.A. de C.V. Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto Tecnologico
Autéonomo Mexicano, A.C. (ITAM). Catedratico del Colegio de Notarios y Escuela Libre de Derecho.

Otras empresas donde ha colaborado: Fue Notario Publico No. 87 del DF, Consejero del Grupo Financiero Bital
y Consejero de Banco Internacional.

Raul Obregoén del Corral

Consejero Suplente, Relacionado.

Edad: 59 afos.

Grado Maximo de Estudios: Maestria en Ciencias en Ingenieria Industrial.

Ocupacion principal: Director Corporativo de Técnica Administrativa Bal, S.A.

Otras empresas donde colabora: Como Consejero de Industrias Pefioles S.A. de C.V., Grupo Palacio de Hierro
S.A. de C.V., Grupo Nacional Provincial, Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Crédito Afianzador
Compaiiia Mexicana de Garantias S.A. de C.V., Médica Integral GNP, S.A. de C.V., Bal Holdings Inc., MetMex
Pefoles, S.A. de C.V., Minera Tizapa, S.A. de C.V., Minera Penmont, S.A. de C.V., Tecnologia y Servcios de

Agua S.A. (TECSA) y Aguas Servicios e Inversiones de México (ASIM) y Grupo Bimbo. Miembro de la Junta de
Gobierno del Instituto Tecnolégico Auténomo Mexicano, A.C. (ITAM)
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Secretario

Lic. Abdon Hernandez Esparza.

Comisarios
C.P. Guillermo Babatz Comisario Propietario
Lic. Roberto Reyes Comisario Suplente

Principales Funcionarios

GNP Pensiones es una empresa controladora, la cual no tiene funcionarios ni empleados, salvo por los sefiores
Clemente Cabello Pinchetti y Abelardo Ramirez Cambranis, quienes ocupan los cargos de Director General y
Director de Finanzas, respectivamente.

FACULTADES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Los estatutos de la compainiia establecen las facultades y obligaciones del Consejo de Administracion mismas
que se mencionan a continuacion:

a) Ejercitar el poder de la Sociedad para pleitos y cobranzas;

b) Para actos de administracion;

c) Para actos de dominio;

d) Para otorgar o suscribir titulos de crédito en nombre de la Sociedad;

e) Para abrir y cancelar cuentas bancarias a nombre de la Sociedad, asi como para hacer depdsitos y

girar contra ellas y designar personas que giren en contra de las mismas;

f) Para convocar a Asambleas Generales y Especiales, Ordinarias y Extraordinarias de Accionistas y
para ejecutar sus resoluciones;

g) Formular el informe y los estados de informacion financiera, proponiendo las resoluciones que estime
pertinentes respecto a los ingresos, ventas, utilidades y pérdidas de la Sociedad;

h) Nombrar y remover libremente al Director General, a los Directores, Gerentes y demas funcionarios de
la empresa y para determinar sus atribuciones;

i) Contratar y despedir a los empleados, agentes y trabajadores de la Sociedad, fijandoles sus sueldos,
salarios, o emolumentos y suscribiendo los contratos o convenios que sean necesarios;

j) Para conferir revocar poderes generales o especiales, reservandose siempre el ejercicio de los
mismos, y para conferir esta misma facultad en los poderes que otorgue;

k) Para determinar el sentido en que deban ser emitidos los votos correspondientes a las acciones
propiedad de la Sociedad, en las asambleas generales extraordinarias y ordinarias de accionistas de las
sociedades en que sea titular de la mayoria de las acciones;

1) En general, ejecutar todos los actos que sean necesarios o benéficos para los fines de la Sociedad,
autorizados por estos Estatutos o sean consecuencia de los mismos;

m) Resolver con la aprobacion previa de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, sobre la
adquisicion o enajenacién de acciones, o el ejercicio del derecho de retiro en los siguientes supuestos: i)
Cuando el valor de adquisicién de acciones de otra Sociedad, por virtud de una o de varias adquisiciones
simultaneas o sucesivas, exceda del 20% del capital contable, segun el ultimo Estado de Posicién Financiera
de la Sociedad; ii) Cuando el valor de enajenacion de acciones de otra Sociedad, por virtud de una o varias
enajenaciones simultaneas o sucesivas, exceda del 20% del capital contable, segun el ultimo Estado de
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Posicion Financiera de la Sociedad; y iii) Cuando el ejercicio del derecho de retiro en las sociedades de capital
variable represente, por virtud de uno o varios actos simultaneos o sucesivos, el reembolso de acciones cuyo
valor exceda del 20% del capital contable, segun el ultimo Estado de Posicién Financiera de la Sociedad;

n) Resolver acerca de la adquisicion de acciones propias. Esta facultad es indelegable; y

o) Aprobar las operaciones que se aparten del giro ordinario de negocios y que pretendan celebrarse
entre la Sociedad y sus socios, con miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad o con quienes
dichas personas mantengan vinculos patrimoniales o, en su caso, de parentesco por consaguinidad o afinidad
hasta el segundo grado, el conyuge o concubinario; la compra o venta del 10% o mas del activo total, conforme
al ultimo balance aprobado; el otorgamiento de garantias por un monto superior al 30% del activo total,
conforme al ultimo balance aprobado, asi como operaciones distintas de las anteriores que representen mas
del 1% del activo total de la Sociedad, conforme al ultimo balance aprobado. Esta facultad es indelegable. Los
miembros del Consejo de Administracion seran responsables de las resoluciones a que lleguen con motivo de
los asuntos a que se refiere este inciso, salvo en el caso establecido en el Articulo 159 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles

En general, llevar a cabo toda clase de actos y operaciones que sean necesarios o convenientes para el objeto
social, hecha excepcion de los expresamente reservados por la Ley y por los estatutos de la compafiia a la
Asamblea.

Se espera pagar una compensacion en efectivo a cada uno de los miembros de acuerdo con su asistencia a
las juntas, la cual, en su momento, sera fijada y autorizada por la asamblea de accionistas.

El Comité Ejecutivo segun la Asamblea Ordinaria de Accionistas del 15 de abril de 2004 quedé integrado por
los sefiores: Alberto Bailleres, Carlos Orozco, Juan Bordes, Rafael Mac Gregor ,Arturo Fernandez, Claudio
Salomén y Alejandro Bailleres Gual.
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V. MERCADO ACCIONARIO
ESTRUCTURA ACCIONARIA

Este punto no aplica a la Compaifiia, ya que no cuenta con Certificados de Participacion Ordinarios ni ADR.

COMPORTAMIENTO DE LA ACCION EN EL MERCADO DE VALORES

Las acciones de la empresa se encuentran inscritas en la BMV y estan registradas en la subseccion “A” de la
seccion de valores del RNVI a cargo de la CNBV. la clave de cotizacion asignada por la BMV es “GNPPENS”.

La siguiente grafica muestran los precios histéricos al cierre de cada trimestre a partir de junio 2002.

GNP PENSIONES
Comportamiento Precio de la Accién
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VL. PERSONAS RESPONSABLES

Nombre: Lic. Abelardo Ramirez Cambranis

Puesto: Director de Finanzas

GNP Pensiones es una empresa controladora, por tal motivo no tiene funcionarios ni empleados.

COMISARIOS
A la fecha del informe, los comisarios son los siguientes:
C.P. Guillermo Babatz Comisario Propietario

Lic. Roberto Reyes Comisario Suplente
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VII. ANEXOS

1. Estados Financieros Dictaminados.(SE ENVIAN POR SEPARADO)

INFORME ANUAL DEFINITIVO. Los valores mencionados en el informe han sido registrados en el Registro
Nacional de Valores que lleva la CNBV, los cuales no podran ser ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados
Unidos Mexicanos, al menos que sea permitido por las leyes de otros paises.

FUENTES DE INFORMACION EXTERNA

Para la elaboracion del presente documento se consultaron las siguientes fuentes de informacion:

° Asociacion Mexicana de Administradoras de Fondos de Ahorro para el Retiro, A.C.
° Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros, A.C.

° Comision Nacional de Seguros y Fianzas (www.cnsf.gob.mx)

° Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (www.consar.gob.mx)

° Fitch México, S.A. de C.V. (www.fitchmexico.com)

° Standard & Poor’s, S.A. de C.V. (www.standardandpoors.com)
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CARTA SUSCRITA POR FUNCIONARIOS DE LA EMISORA

México, D.F. a 30 de junio de 2004

Comisién Nacional Bancaria y de Valores

Vicepresidencia de Supervision Bursatil
Insurgentes Sur 1971 Torre Sur. Piso 10
Col. Guadalupe Inn
01020 México, D.F.

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacion relativa a la emisora contenida en el presente
reporte anual, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion.
Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion relevante que haya sido
omitida o falseada en este reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.”

Atentamente,
Lic. Manuel Sanchez Del Valle C.P. Alfonso Velazquez Ocampo
Responsable Juridico Representante Legal

Lic. Abelardo Ramirez Cambranis
Director de Finanzas
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CARTA SUSCRITA POR FUNCIONARIOS DE LA EMISORA

México, D.F. a 30 de junio de 2004

Bolsa Mexicana de Valores

Subdireccion de Administracion de Valores y Emisoras
Av. Paseo de la Reforma No. 255

Col. Cuauhtémoc

06500 México, D.F.

At'n.: C.P. Roberto Cérdova Tamariz
Subdirector de Administracion de Valores y
Emisoras

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacion relativa a la emisora contenida en el presente
reporte anual, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion.
Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion relevante que haya sido
omitida o falseada en este reporte anual o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.”

Atentamente,
Lic. Manuel Sanchez del Valle C.P. Alfonso Ocampo Velazquez
Responsable Juridico Representante Legal

Lic. Abelardo Ramirez Cambranis
Director de Finanzas
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CONSTANCIA SOBRE LA APLICACION DEL CODIGO DE MEJORES
PRACTICAS CORPORATIVAS

México, D.F. a 30 de junio de 2004

Comisién Nacional Bancaria y de Valores

Vicepresidencia de Supervision Bursatil
Insurgentes Sur 1971 Torre Sur. Piso 10
Col. Guadalupe Inn
01020 México, D.F.

Los que suscribimos la presente hacemos constar que hemos revisado el reporte sobre el
grado de adhesién al Coédigo de Mejores Practicas de GNP Pensiones, S.A. de C.V. de fecha
18/06/2004, el cual fue elaborado con base en la informacién proporcionada por consejeros y
funcionarios de esta sociedad, estando de acuerdo en su contenido.

Atentamente,

LIC. ALBERTO BAILLERES LIC. ABDON HERNANDEZ E.
Presidente Secretario

N



Junio 30, 2004

Bolsa Mexicana de Valores

Subdireccion de Administracion de Valores y Emisoras
Av. Paseo de la Reforma No. 255

Col. Cuauhtémoc

06500 México, D.F.

At'n.: C.P. Roberto Cérdova Tamariz
Subdirector de Administracion de Valores y
Emisoras

En relacion con las Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras
de valores y a otros participantes del mercado de valores, emitidas por la
Comisidn Nacional Bancaria y de Valores, el 13 de febrero de 2003, extiendo la
presente con el proposito de dar cumplimiento a lo establecido en el articulo 33
fraccion | inciso b, numeral 1.2, respecto del Reporte Anual del ejercicio 2003
de GNP Pensiones, S.A. de C.V., el cual fue preparado bajo la responsabilidad
de la administracion de dicha institucion.

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad que los estados financieros
qgue contiene el presente reporte anual fueron dictaminados de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas en México. Asimismo, manifiesta
que, dentro del alcance del trabajo realizado, no tiene conocimiento de
informacion financiera relevante que haya sido omitida o falseada en este
reporte anual o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a error
a los inversionistas.

C.P.C. Esteban José Ailloud Peo6n del Valle
Cédula profesional numero 1156759
Mancera, S.C.,

Integrante de
Ernst & Young Global



