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Profuturoc~re

BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DEC.V.

RAZON SOCIAL: GRUPO PROFUTURO, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

CLAVE DE COTIZACION: GPROFUT

3er.

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS

(Miles de pesos de poder adquisitivo al 30 de septiembre de 2009)

2009

AL 30 DE SEPTIEMBRE

2008

518,569
925,924
1,062
298,571
1,744,126

9,358,130
1,944,100
2,765,231
142,390
14,209,851

34,836

44,003
96,315
4,779
2,653,331
2,798,428

18,787,241

82,704

16,881
16,294
18,458
262,680
397,017

13,514,034
1,000,000
19,886
14,533,920

14,930,937

1,653,984
155,746
1,850,703
212,165

(16,294)

3,856,304

CONCEPTO 2009
ACTIVO
Efectivo y equivalentes 722,127
Inversiones (Nota 1) 1,169,287
Impuestos por recuperar -
Cuentas por cobrar (Nota 2) 349,038
Total del activo circulante 2,240,452
Gubernamentales 9,815,282
Empresas privadas tasa conocida 1,540,399
Valuacion neta 3,232,968
Deudores por intereses 123,432
Total Inversiones 14,712,081
Activo fijo, neto 48,194
Pagos anticipados 27,915
Cargos diferidos, neto 123,968
Gastos preoperativos, neto 2,379
Crédito mercantil, neto (Nota 3) 2,653,313
Total otros activos 2,807,575
Total del activo 19,808,302
PASIVO
Pasivo a corto plazo
Reservas técnicas 96,947
Impuestos sobre la renta 74,567
Intereses por pagar 17,158
Instrumentos financieros derivados 58,979
Dividendos por pagar 20,383
Otros pasivos 260,973
Suma el pasivo a corto plazo 529,007
Pasivo a largo plazo
Reservas técnicas 13,924,100
Deuda a largo plazo 1,000,000
Reserva para obligaciones laborales al retiro 26,333
Suma el pasivo a largo plazo 14,950,433
Suma el pasivo 15,479,440
CAPITAL CONTABLE (Nota 4)
Capital social 1,653,984
Reserva legal 173,918
Resultado de ejercicios anteriores 1,992,617
Resultado del ejercicio 567,322
Resultado por valuacion de instrumentos financieros
derivados con fines de cobertura (58,979)
Suma el capital contable 4,328,862
Suma el pasivo y el capital contable 19,808,302

18,787,241
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BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V.

RAZON SOCIAL: GRUPO PROFUTURO, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

CLAVE DE COTIZACION: GPROFUT

TRIMESTRE:

3er.

ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

(Miles de pesos de poder adquisitivo al 30 de septiembre de 2009)

2009

AL 30 DE SEPTIEMBRE

CONCEPTO 2009 2008

Ingresos por comisiones (Nota 5) 1,504,970 1,355,254
Primas emitidas (Nota 6) 77,063 25,064
Intereses de la cartera de préstamos 28,782 21,835
Total de los ingresos brutos 1,610,815 1,402,153
Incremento a la reserva de riesgos en curso (Nota 7) (105,540) (219,626)
Total de los ingresos devengados 1,505,275 1,182,527
Rendimiento de las inversiones (Nota 8) 999,828 1,103,193
Total de los ingresos 2,505,103 2,285,720
Comisiones a agentes y promotores (Nota 9) 385,550 537,580
Publicidad y promocién 74,343 79,006
Costo de prima de seguros por beneficios adicionales 3,374 10,884
Total de los gastos de comercializacion 463,267 627,470
Beneficios a los asegurados por el pago de pensiones 604,917 575,258
Incremento neto de otras reservas técnicas 44,379 37,193
Aportacion al fideicomiso de pensiones 37,709 34,630
Remuneraciones y prestaciones al personal 215,779 197,607
Impuesto al valor agregado 124,966 147,982
Gastos de oficina 62,562 76,802
Comisiones por operacion 70,349 61,969
Depreciacién y amortizacion 22,357 20,691
Honorarios 38,607 41,592
Rentas 34,197 32,672
Otros gastos 13,207 9,667
Gastos de administracion 1,269,029 1,236,063
Total gastos de operacién 1,732,296 1,863,533
Utilidad de operacion 772,807 422,187
Otros productos financieros 119,686 (3,483)
Intereses a cargo (75,557) (75,837)

Resultado integral de financiamiento 44,129 (79,320)
Utilidad antes de impuestos 816,936 342,867
Impuestos a la utilidad 218,440 135,224
Impuestos diferidos 31,174 (4,522)
Utilidad neta 567,322 212,165
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BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V.

RAZON SOCIAL: GRUPO PROFUTURO, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

CLAVE DE COTIZACION: GPROFUT TRIMESTRE: 3er. ANO: 2009
ESTADO DE VARIACIONES EN LAS CUENTAS DE CAPITAL CON TABLE
(Miles de pesos de poder adquisitivo al 30 de septiembre de 2009)

Resultado por

valuacién de

Resultado instrumentos .
CONCEPTO Capital Social Reserva ejercicios Res_ulta_dg financieros Total Capital
Legal . del ejercicio . Contable
anteriores derivados con
fines de
cobertura

Saldos al 31 de Diciembre de 2007 1,653,984 139,575 1,761,286 323,405 (26,599) 3,851,651
Efecto inicial por el reconocimiento del impuesto
diferido por parte Profuturo GNP Pensiones
(empresa subsidiaria). (10,680) (10,680)
Traspaso de la utilidad del ejercicio a utilidades de
ejercicios anteriores e incremento de la reserva
legal 16,171 307,234 (323,405) -
Dividendos decretados mediante Asamblea
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 3
de abril de 2008 ($ 0.70 por cada accion) (199,548) (199,548)
Utilidad del ejercicio 363,447 363,447
Cambio en el valor razonable de instrumentos
financieros derivados con fines de cobertura (4,578) (4,578)
Saldos al 31 de Diciembre de 2008 1,653,984 155,746 1,858,292 363,447 (31,177) 4,000,292
Traspaso de la utilidad del ejercicio a utilidades de
ejercicios anteriores 18,172 345,275 (363,447) -
Dividendos decretados mediante Asamblea
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 2
de abril de 2009 ($ 0.74 por cada accion) (210,950) (210,950)
Utilidad del ejercicio 567,322 567,322
Cambio en el valor razonable de instrumentos
financieros derivados con fines de cobertura (27,802) (27,802)
SALDO FINAL 1,653,984 173,918 1,992,617 567,322 (58,979) 4,328,862
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BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V.

RAZON SOCIAL: GRUPO PROFUTURO, S.A.B. DE C.V. TRIMESTRE: 3er. ANO: 2009
CLAVE DE COTIZACION: GPROFUT
INTEGRACION DEL CAPITAL SOCIAL PAGADO
NUMERO DE ACCIONES CAP'(me'; dse‘g)C'A'-
SERIE VALOR NOMINAL CUPON VIGENTE
PORCION LIBRE
PORCION FIJA VARIABLE MEXICANOS SUSCRIPCION FIJO VARIABLE

UNICA| SIN EXP VAL NOMINAL | CERTIFICADOS PROVISIONALES | 206,283,367 78,784,616 | 270,874,150 14,193,833 800,000 -
TOTAL 206,283,367 78,784,616 | 270,874,150 14,193,833 800,000 -

TOTAL DE ACCIONES QUE REPRESENTAN EL CAPITAL SOCIAL PAGADO A LA FECHA DE ENVIO DE LA INFORMACION : 285,067,983

POSICION ACCIONARIA EN TESORERIA POR RECOMPRA DE ACCIONES

SERIE

CANTIDAD DE ACCIONES

PRECIO PROMEDIO DE RECOMPRA

PREC IO DE MERCADO AL TRIMESTRE

INFORMACION COMPLEMENTARIA

PARTICIPACION RESULTADO SUBSIDIARIAS 654,741
NUMERO DE SUCURSALES -
NUMERO DE EMPLEADOS 1

NUMERO DE CLIENTES




Grupo Profuturo, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias

Las cifras del 3er. trimestre de 2008 y 2009 son histéricas.

Notas relativas a los Estados Financieros Consolida  dos comparativos al 30 de
septiembre de 2009 vs. 2008.

Nota 1. Inversiones.

El incremento en las inversiones se origina principalmente por un aumento en la reserva especial
derivado del incremento en el valor del fondo de los trabajadores, impactando en 168.2 mp.

Nota 2. Cuentas por cobrar.

El incremento en las cuentas por cobrar se origina principalmente por el crecimiento de la cartera de
préstamos por $32.5 mp., més el incremento en la comisiébn de saldo por cobrar $21.7 mp., y se
compensa con una disminucion en otras cuentas por $3.8 mp.

Nota 3. Crédito mercantil.

De acuerdo con el estudio realizado por la Compafiia en Diciembre 2008 y en apego al Boletin C-15
“Deterioro de activos de larga duracién”, el crédito mercantil a la fecha no presenta deterioro.

Nota 4. Capital Contable.

El incremento en el capital contable se origina principalmente por los resultados del afio en curso, mas los
resultados del udltimo trimestre del afio 2008, y se disminuye por el pago de los dividendos a los
accionistas efectuado en abril 2009.

Nota 5. Ingresos por comisiones.

El incremento en los ingresos se deriva principalmente por el crecimiento del valor del fondo de los
trabajadores del negocio de la Afore, al cierre de septiembre 2009 asciende a $111,824.5 mp., reflejando
un aumento de $16,819 mp. respecto del cierre de septiembre 2008.

Nota 6. Primas emitidas.

El incremento proviene principalmente por la reactivacién en el negocio de Profuturo GNP Pensiones a

partir del mes de septiembre 09, impactandose en este mismo mes las primas emitidas por $49.8 mp.,
mas la actualizacion de los calculos de las pdlizas emitidas por el IMSS.



Nota 7. Incremento a la reserva de riesgos en curso

La disminucion del monto de las reservas de riesgos en curso presentado en Profuturo GNP Pensiones,
obedece a que la inflacion en este periodo es menor en 1.34% vs. el mismo periodo del afio anterior.

Nota 8. Rendimiento de las inversiones.

La disminucion en el rendimiento de las inversiones que presenta Profuturo GNP Pensiones, obedece
principalmente a que la inflacion en este periodo es menor en 1.34% vs. el mismo periodo del afio
anterior.

Nota 9. Comisiones a agentes promotores.

La disminucion en los gastos de comisiones a agentes promotores se genera principalmente por una

disminucién en la fuerza de ventas, al cierre de septiembre 2009 se cuenta con 3,861 agentes
promotores vs. 4,360 del afio anterior.



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

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

Cifras relevantes:

GRUPO PROFUTURO (consolidada) al 30 de septiembred e:
Cifras expresadas en millones de pesos

Concepto 2009 2008 $ %
Total Ingresos 2,505.1 2,285.7 219.4 10
Total Egresos (1,732.3)  (1,863.5) (131.2) (7)
Resultado integral de financiamiento 44.1 (79.3) 123.4 (156)
Impuestos (249.6) (130.7) 118.9 91
Utilidad Neta 567.3 212.2 355.1 167

El resultado neto de Grupo Profuturo corresponde al desempefio de dos de sus principales subsidiarias.

Los resultados de Profuturo GNP Afore al cierre del 3er. trimestre de 2009 y 2008 fueron de 470.9 y 154.1 millones
de pesos respectivamente el incremento en los resultados se origind principalmente por mayores ingresos derivado
de un mayor fondo administrado y por menos gastos de comercializacién derivado de una menor fuerza de ventas.

Los resultados de Profuturo GNP Pensiones al cierre del 3er. trimestre de 2009 y 2008 fueron de 182.7 y 161.6
millones de pesos respectivamente, este aumento en las utilidades corresponde principalmente por la disminucién en
el monto de las reservas de riesgos en curso debido a que la inflacién en este periodo es menor en 1.34% vs. el
mismo periodo del afio anterior.

CONTROL INTERNO

Grupo Profuturo 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 generacidon de informacién confiable y oportuna que apoye a la
administracion para la toma de decisiones y revelar a terceros interesados la situacién financiera de la empresa. Esta
funcion esta a cargo de los funcionarios y contralores de Grupo Profuturo, Profuturo GNP Afore, Profuturo GNP
Pensiones, Profuturo GNP Préstamos y Profuturo GNP Fondos, y descansa la operacién del mismo en los
responsables de cada uno de los procesos clave de cada negocio.

ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS

Grupo Profuturo no estéa sujeta a realizar estimaciones contables criticas; sin embargo, la subsidiaria Profuturo GNP
Pensiones, mantiene pasivos definidos como reservas técnicas, las cuales representan las obligaciones con los
pensionados y servirdn 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 permitirdn a las instituciones cumplir los compromisos de pago.



Las principales reservas se generan con los siguien  tes 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 Fluctuacién 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 liberacion de reservas, la cual puede contribuir a
la integracion de otras reservas, formacion de capital o retorno al accionista.



Clave de cotizacion: GPROFUT
Fecha: 23 de octubre de 2009
Razon social: Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

1. Informacion cualitativa y cuantitativa.

i Discusion de la administracion sobre las politicas de uso de instrumentos
financieros derivados, explicando si dichas politicas permiten que sean
utilizados Gnicamente con fines de cobertura o también con otros fines, tales
como nhegociacion.

Objetivo, la compaiia contratd un Swap de Tasa de Interés (Interest Rate Swap, IRS), cuyo
objetivo de la cobertura es eliminar la variabilidad de los cambios en los flujos de efectivo por
concepto de pagos de intereses atribuibles a una deuda concertada a tasa variable CETES a 182
dias, consiste en intercambiar tasas variables de CETES a 182 dias por una tasa fija al 8.8125%
que es el promedio de las tasas que tenemos con las contrapartes: Banco Nacional de México, S.A.
con 8.83% y a BBVA Bancomer, S.A. con 8.795%.

Los instrumentos utilizados fueron Operaciones de Intercambio de Tasas de Interés.

El 18 de julio de 2003 Grupo Profuturo concerté una operacion de IRS (Interest Rate Swap) con
Banco Nacional de México, S.A., (BANAMEX) y posteriormente el 21 de julio de 2003, otro con
BBVA Bancomer, S.A., (BANCOMER). Cada operacion se pact6é por un monto de $500,000,000.00 y
con fechas de liquidacion de intereses similares, pero no exactas, a las definidas en la emision
anterior.

Estrategia de cobertura o negociacion implementada,
La estrategia fue eliminar el Riesgo de Mercado, neutralizando la variabilidad de la tasa CETES a
182 dias y sustituyéndola por una tasa fija al 8.8125%.

Mercados de negociacion,
La adquisicion de inversionistas se colocd en el Mercado Primario.

Contrapartes elegibles,

Se contrataron dos IRS concertados con BANCOMER y BANAMEX, por montos de $500,000,000.00
MXP cada uno y pagando tasas fijas del 8.795% y 8.83% respectivamente. El inicio de calculo de
intereses en ambos casos es el 12 de febrero de 2004, con liquidaciones subsecuentes cada 182
dias, terminando el 3 de febrero de 2011.

Politicas para la designacion de agentes de calculo o valuacion, el Agente de Calculo podra
determinar el Valor de Reemplazo para todas las Operaciones Terminadas en conjunto, para un
grupo de Operaciones Terminadas o para cada Operacion Terminada y podra utilizar diversos
métodos de valuacion para diferentes tipos de Operaciones o un grupo de Operaciones. El Valor de
Reemplazo se determinara como el que se tendria en la Fecha de Terminacion Anticipada o, en
caso de no ser posible, en la fecha o fechas mas cercanas posibles a la Fecha de Terminacion
Anticipada.

El Agente de Calculo podra determinar el Valor de Reemplazo con informacién proporcionada por
una Fuente o por una o mas instituciones que estén activas en el mercado relevante, que
proporciones los datos necesarios para hacer el calculo conforme al parrafo anterior.

El Agente de Calculo podra tomar en cuenta o, en su caso, requerir a la Fuente que tome en
cuenta, la calidad crediticia, documentacion necesaria y politicas de crédito del Agente de Calculo o



de la Parte correspondiente, el monto de la(s) Operacidn(es) Terminada(s), la liquidez del mercado
y otros factores relevantes en las circunstancias prevalecientes.

Principales condiciones o términos de los contratos,

Cada una de las Partes se obliga a cumplir las Operaciones que celebre con la otra Parte, mediante
el pago en efectivo o la entrega de divisas, valores o bienes en los términos de la correspondiente
Confirmacion y los demas términos aplicables del Anexo, Suplemento y el Contrato Marco, segin
sea el caso.

Todos los pagos o entregas que deban ser hechos por las Partes conforme a este Contrato se haran
en la fecha en que sean exigibles, en la forma y moneda estipulada para cada Operacion y a las
cuentas o domicilios sefnalados en el Suplemento o Confirmacion, sin necesidades de previo
requerimiento; sin embargo, las Partes podran sefialar cuentas o domicilios distintos mediante
notificacién por escrito a la otra Parte, dada con cuando menos cinco (5) Dias Habiles Bancarios de
anticipacion a la fecha de pago o entrega respectiva.

En caso de que la fecha para el cumplimiento de una obligacién o el ejercicio de un derecho o
notificacidn deba realizarse en una fecha que no fuere un dia habil bancario, se realizara de
conformidad con el Acuerdo de dia inhabil que se pacte en el Suplemento o en la Confirmacion.
Todos los calculos necesarios para determinar las cantidades a pagar o bienes o valores a entregar
por cualquiera de las Partes en relacion con cada Operacion, se haran por el Agente de Calculo.

Operacion celebrada con Banco Nacional de México, S.A.

Tipo de Operacion: Swap de Tasa de Interes (Interest Rate Swap, IRS)
Parte A: Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.

Parte B: BANAMEX

Fecha de Celebracion: 18 de julio de 2003

Fecha de Inicio: 12 de febrero de 2004

Fecha de Liquidacion Inicial: 12 de agosto de 2004

Fecha de Vencimiento: 3 de febrero de 2011

Periodicidad de Liquidaciones: | 182 dias

Intercambios de Nocional: Sin intercambios al inicio ni al final de la operacion.
Monto de Referencia: $500,000,000.00 MXP

Tasa Fija "A": 8.795%

Tasa Variable “B": CETES a 182 dias

Operacion celebrada con BBVA Bancomer, S.A.

Tipo de Operacion: Swap de Tasa de Interes (Interest Rate Swap, IRS)
Parte A: Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.

Parte B: BANCOMER

Fecha de Celebracion: 21 de julio de 2003

Fecha de Inicio: 12 de febrero de 2004

Fecha de Liquidacion Inicial: 12 de agosto de 2004

Fecha de Vencimiento: 3 de febrero de 2011

Periodicidad de Liquidaciones: | 182 dias

Intercambios de Nocional: Sin intercambios al inicio ni al final de la operacién.
Monto de Referencia: $500,000,000.00 MXP

Tasa Fija "A”; 8.83%

Tasa Variable "B": CETES a 182 dias




Politicas de margenes, colaterales y lineas de crédito,

Para el caso del Contrato Marco celebrado con Banco Nacional de México, S.A. la garantia se hara
efectiva, solo en el evento de que el valor de mercado de las Operaciones vigentes en la Fecha de
Valuacion exceda de MXN$ 20,000,000.00 (Veinte millones de Pesos 00/100 M.N.) por un importe
minimo de MXN$ 1,000,000.00 (Un millén de Pesos 00/100 M.N.), previa notificacion de la Parte
“A" por el Agente de Calculo, dentro de los Dos Dias Habiles Bancarios siguientes a la Fecha de
Valuaciéon que corresponda.

La Fecha de Valuacion sera el dia 14 de cada mes.

Para el caso del Contrato Marco celebrado con BBVA Bancomer, S.A. la garantia se hara efectiva,
solo en el evento de que el valor de mercado de las Operaciones vigentes en la Fecha de Valuacion
exceda de MXN$ 50,000,000.00 (Cincuenta millones de Pesos 00/100 M.N.)

Procesos y niveles de autorizacion requeridos por tipo de operacion,

Cada Operacidn que las Partes acuerden al amparo del Contrato Marco se confirmarad mediante un
documento por escrito 0 en un mensaje electrénico dando aviso a la otra Parte; en el entendido de
que cada Operacion sera vinculante y obliga a las Partes desde el momento en que se hayan
acordado los términos esenciales de la misma, ya sea oralmente o de cualquier otro modo
permitido por la ley aplicable. La parte que haya convenido en enviar la Confirmacion debera
hacerlo el mismo dia en que se haya concertado y en caso de que no se haya acordado quien
enviara la Confirmacioén, es obligacién de la Parte que inicié la Operacién. En caso de que sélo una
de las Partes sea una institucion de crédito o una casa de bolsa ésta tendra la obligacion de enviar
la Confirmacion.

Cada Confirmacion contendra los términos esenciales de la Operacion de que se trate, asi como una
referencia al Contrato Marco y nimero progresivo de Confirmacion, salvo en los casos en que el
medio electronico no lo permita, en cuyo caso se entendera que dicha Confirmacidn hace referencia
al Contrato Marco. La Parte receptora de una Confirmacion debera, a mas tardar el Dia Habil
Bancario siguiente a su recepcion, aceptarla y enviar a la otra Parte la Confirmacion aceptada
mediante su firma u objetarla manifestando sus objeciones por escrito, en el entendido de que de
no aceptarla expresamente o no objetarla en el plazo antes mencionado, se entendera que la ha
aceptado tacitamente.

En caso de discrepancia entre las disposiciones del Contrato Marco y el Suplemento, prevalecera el
Suplemento. En caso de discrepancia entre las disposiciones de un Anexo y el Contrato Marco,
prevalecera el Anexo. En caso de discrepancia entra las disposiciones de un Anexo y el Suplemento,
prevalecera el Suplemento. En caso de una discrepancia entre una Confirmacion y cualquiera de los
documentos antes mencionados, prevalecera la Confirmacion.

Procedimientos de control interno para administrar la exposicion a los riesgos de
mercado y de liquidez en las posiciones de instrumentos financieros,
No aplica.

Existencia de un tercero independiente que revise dichos procedimientos,
No aplica.

Informacion sobre la integracion de un comité de administracion integral de riesgos,

reglas que lo rigen y existencia de un manual de administracion integral de riegos,
No aplica.

i Descripcion genérica sobre las técnicas de valuacion.

Noarmatividad cantahle anlicahle



Descripcion genérica sobre las técnicas de valuacion.

Normatividad contable aplicable,
De acuerdo al Boletin C-10 “Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura”.

Un instrumento financiero puede ser designado como de cobertura si cumple con todas y cada una
de las siguientes condiciones:

a) La designacion de la relacion de cobertura, deberd quedar evidenciada documentalmente

de inmediato, esto es, desde el momento de iniciar la operacion, con objeto de evital
que la designacion se efectde en forma retroactiva.

En el momento de proceder a contratar o adquirir una cobertura por cualquier riesgc
ldentificado, se tendrd que documentar formalmente:

La estrategia y el objetivo de la entidad respecto a la administracion del riesgo, asi
como la justificacion para llevar a cabo la operacion,

El riesgo o los riesgos especificos a cubrir, siguiendo lo establecido en el parrafc
52,

La identificacion de la posicion primaria sujeta a la cobertura,
El instrumento derivado o no derivado, a ser utilizado con fines de cobertura,;

La forma que utilizard la entidad para evaluar desde el inicio (prospectivamente) y
medir posteriormente (retrospectivamente), la efectividad de la cobertura, a
compensar la exposicion a los cambios en el valor razonable o en los flujos de
efectivo de la posicion primaria que se atribuye a los riesgos cubiertos; y

El tratamiento de la ganancia o pérdida total del instrumento de cobertura en /a
determinacion de la efectividad de cobertura, sefialando si algun factor sera
excluido en dicha medicion, tal como se sefala en el parrafo 66.

b) La relacion de cobertura es evaluada desde el principio y durante todas sus fases

c)

subsecuentes. Asimismo, tiene que ser altamente efectiva en la compensacion de [os
cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo que se atribuyen al (a los,
riesgo(s) cubierto(s), desde su inicio, de forma consistente con la estrategia de
administracion del riesgo para cada operacion de cobertura en particular.

La efectividad de la cobertura tiene que ser valuada antes de instrumentarla y medida
posteriormente en forma confiable.

Métodos y técnicas de valuacion con las variables de referencia relevantes y los
supuestos aplicados,

Para llevar a cabo una evaluacion de la eficiencia de la cobertura, es necesario contar con un
modelo que permita la valuacion y modelacion de tasas tedricas o futuras que se recibiran en los
intercambios de efectivo en el IRS.



El modelo de valuacién que se describe a continuacion, se considera de uso estandar en la
literatura. Las formas que se aplicaran para calcular los flujos de efectivo del IRS son las siguientes:
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Donde:
FTF; =j-ésimo Flujo Tasa Fija
i = Tasa de interés fija pactada

d; = Plazo en dias del j-ésimo flujo a tasas fija
MR  =Monto de Referencia

FTVj = oo * K * /R
360

Donde:

FTV|rwp = j-ésimo Flujo Tasa Variable

k; = Plazo en dias del j-¢simo flujo a tasa variable

MR = Monto de Referencia

ij rwD = Tasa forward al plazo en dias que cubre cada flujo dentro de *j” periodos

calculada con base en la curva de tasas cupdn cero.

Las tasas forward se modelan utilizando la siguiente formula:
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Donde:
iczr = Tasa cupodn cero al plazo en dias hasta la fecha de recepcion del flujo j-ésimo
(Tasa larga)
icze = Tasa cupodn cero al plazo en dias hasta “d” dias antes de la fecha de
recepcion del flujo j-ésimo (Tasa corta)
T = Numero de dias entre la fecha de valuacion y la fecha de recepcion del pago j-€simo
t =T-d
d = Plazo en dias que cubre cada flujo

La determinacion de la plus-minusvalia de una que paga tasa fija y recibe tasa variable se
determina de la siguiente forma:
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De esta forma se determinara el valor justo del IRS a la fecha de valuacion. Para determinar la
eficiencia/ineficiencia de la operacidn es necesario considerar un Riesgo Asociado a la Deuda (RAD)
y valuarlo utilizando los mismos criterios y modelos de valuacion utilizados para valuar el IRS, pero
respetando las caracteristicas de la deuda original. La diferencia entre estos dos valores sera la
ineficiencia de la cobertura.

Ineficiencia =VP(IRS) — VP(RAD)
Donde:
VP(RS) = Valor Presente del Swap de Tasas de Interés

VP(RAD) = Valor Presente del Riesgo Asociado a la Deuda

Descripcion de las politicas y frecuencia de valuacion y las acciones establecidas en
funcion de la valuacion obtenida,

Existe un tercero independiente “Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V.”, que
mensualmente envia una evaluacién de las 2 operaciones que se tienen contratadas, una con
BANAMEX y la otra con BANCOMER. Dichas evaluaciones se comparan con la valuacién que se
realiza en Grupo Profuturo, al no existir diferencias, posteriormente se realiza el registro contable
de acuerdo a nuestra valuacion.

Efectividad del instrumento de cobertura.
- Evaluacién Retrospectiva de la Eficiencia.

Con la finalidad de evaluar retrospectivamente la eficiencia de la cobertura de esta operacion, se
realizaron distintas valuaciones y mediciones de eficiencia, teniendo como resultado que la
eficiencia se encuentra en parametros del rango 80 — 125% la cual consideramos altamente
eficiente.

- Evaluacién Prospectiva de la Eficiencia.

Para la evaluacion prospectiva de la eficiencia de esta cobertura, es necesario simular diferentes
estructuras de tasas de interés (curvas). Este procedimiento se puede simplificar
considerablemente mediante la utilizacion de una “tasa swap’ la cual pretende simular el
comportamiento de toda la curva de tasas de interés en una determinada fecha de valuacion.

Mediante este modelo, se simulan diferentes escenarios de tasas y se demuestra que durante la
vigencia del IRS, sin importar los movimientos en la tasa de referencia CETES 182 dias, los cambios
en el valor presente de los flujos de efectivo por pagar en la deuda, seran compensados por los
cambios en el valor presente de los flujos de efectivo por recibir en el IRS.

Para demostrar y cuantificar la eficiencia de esta cobertura, se desarroll6 un modelo de valuacion
de eficiencia de cobertura para swaps de tasas de interés, a través de los criterios y metodologia
especializada, elaborados por Ernst & Young.



En resumen, el modelo que se utiliza para medir prospectivamente la eficiencia de la cobertura
funciona bajo los siguientes supuestos:

- La curva o estructura temporal de tasas de interés puede ser representada por una sola
tasa, denominada “tasa swap’, la cual simplifica considerablemente los calculos para
efectos de simulacion.

- El tamaio de los cupones es fijo, en este caso 182 dias.

Bajo estos supuestos, el modelo de simulacion y medicion de eficiencia prospectiva compara los
cambios en el valor justo del IRS contra los cambios en el valor justo del RAD.

Cambios en el Valor Justo del IRS
Para calcular los cambios en el valor justo del IRS atribuibles a cambios en la tasa swap se utiliza
una simplificacién del modelo descrito en el Apartado F y se consideran los movimientos en la tasa

swap (basis) tanto al inicio como al final de cada cupdn:

De forma general se tiene que:

OIRS = MN Z bt ‘Z (in ‘i_xv)

(1+i,,) (1+i,)
Valor justo del Swap Valor justo del swap
al inicio del periodo al final del periodo
Donde:
/RS = Cambios en el valor justo del IRS
MN = Monto nocional del IRS
iy = Tasa swap vigente al final del periodo

In.1 = Tasa swap al inicio del periodo

Cambios en el Valor Justo del RAD

En este caso utilizamos un modelo similar al anterior, considerando Unicamente la pasiva. El
cambio en el valor justo del riesgo asociado a la deuda se determina mediante la siguiente
expresion:
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Donde:

URAD = Cambios en el valor justo del RAD
MN = Monto nocional del RAD

in = Tasa swap vigente al final del periodo
|y = Tasa swap al inicio del periodo



Medicion de la Eficiencia

Finalmente, se comparan los cambios [1RAD contra los cambios [1/RSy se evalla el radio de

eficiencia de la cobertura.
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Eficiencia = |—
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Discusion de la administracion sobre las fuentes internas y externas de

liqguidez que pudieran ser

utilizadas para atender

relacionados con instrumentos financieros derivados.

La compaiiia tiene la liquidez para hacer frente a los requerimientos necesarios.

requerimientos

Explicacion de los cambios en la exposicion a los principales riesgos
identificados y en la administracion de la misma, asi como contingencias y

eventos conocidos o esperados por la administracion, que puedan afectarla
en futuros reportes.

Ninguno.
iil. Informacion cuantitativa de acuerdo a la TABLA 1.
Resumen de Instrumentos Financieros Derivados
Cifras en miles de pesos al 30 de septiembre de 2009

Tipo de Fines de cobertura u Valor del activo subyacente Valor razonable Montos de
derivado, valor o| otros fines, tales Monto Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre vencimientos Lineas de

contrato como negociacion nocional actual anterior actual anterior por afio crédito
Swap de tasa de 500,000 en el

interés Cobertura 500,000 64,059 85,383 34,697 52,540 afio 2011 500,000
Swap de tasa de 500,000 en el

interés Cobertura 500,000 64,314 85,723 34,697 52,540 afio 2011 500,000

1,000,000 en el

TOTAL 1,000,000 128,372 171,105 69,393 105,080 afio 2011 1,000,000

Variacion Valor Razonable menos Valor Subyacente -58,979 -66,025

II. Analisis de sensibilidad.

No es necesario realizar este analisis debido a que los instrumentos contratados por Grupo
Profuturo, S.A.B. de C.V. son con fines de cobertura exclusivamente.




