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Salles Sainz

) GrantThornton

Opinién del auditor independiente

A los Senores Accionistas de
Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V.
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company):

Hemos examinado los balances generales de Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V. al 31 de diciembre
de 2011 y 2010, y los correspondientes estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de flujos de
efectivo, que les son relativos, por los afios que terminaron en esas fechas. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la Administracién de la Institucién. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros exdmenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las
cuales requieren que la auditorfa sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable
de que los estados financieros no contienen errores importantes, y de que estin preparados de acuerdo con las
practicas contables que se mencionan en el parrafo siguiente. La auditorfa consiste en el examen, con base en pruebas
selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo, incluye la
evaluacién de las pricticas contables utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas por la Administracién y
de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros exdmenes
proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se explica en la Nota 3 a los estados financieros dictaminados, la Institucion esti obligada a preparar y
presentar sus estados financieros con base en las pricticas contables emitidas por la Comisién Nacional de Seguros
y Fianzas (CNSF), las cuales, en los casos que se indican en la Nota 3 b), difieren de las normas de informacién
financiera aplicables en México.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera de Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V., al 31 de diciembre de
2011 y 2010 y los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los flujos de efectivo, por
los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con las pricticas contables prescritas por la Comisién
Nacional de Seguros y Fianzas.
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Meéxico, D. F.
17 de febrero de 2012.

EMPRESA o ] o
ESR JV' SOCIALMENTE c yC ores de Neg:
RESPONSABLE Miembro de Grant Thornton International Ltd



Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V.
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company)

Balances generales
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en pesos)

ACTI1VO

2011 2010
Inversiones:
En valores-
Gubernamentales $ 55,802,461 54,523,811
De empresas privadas-
Renta variable 151,860 151,860
Valuacion neta-
Incremento por valuacién de valores
Menos- Decremento por valuacién de valores (346,614) (2,462,630)
Deudores por intereses 1,164,972 1,466,522
Suma de inversiones 56,772,679 53,679,563
Disponibilidad:
Caja y bancos 1,565,561 6,164,306
Deudores-
Por primas 74,527 1,902,529
Otros 4,154,449 2,662,744
4,228,976 4,565,273

PASIVO Y CAPITALCONTABLE

Reservas técnicas:
De riesgos en curso-
De dafios

De obligaciones contractuales-
Por siniestros y vencimientos
Por siniestros ocurridos y no reportados
Por primas en depdésito

Suma de reservas

Acreedores:
Agentes

Reaseguradores:

Instituciones de seguros

Otros pasivos:

Otras obligaciones

Suma el pasivo

2011 2010
1,176,728 3,322,094
44,784,614 39,210,897
62,811,895 54,184,644
909,036 1,309,453
108,505,545 94,704,994
109,682,273 98,027,088
1,303,454 1,049,166
198,894 896,884
1,130,958 1,541,832
1,130,958 1,541,832
112,315,579 101,514,970



Capital contable:

Reaseguradores- Capital social pagado 51,805,038 42,888,588
Participacion de reaseguradores por siniestros
pendientes 56,696,199 49,964,865
Participacion de reaseguradores por siniestros
en curso 198,894 910,070 Reservas de capital-
Legal 2,984,043 2,984,043
56,895,093 50,874,935

Participacion en la actualizacion del capital contable de

Otros activos- subsidiarias 58,858 58,858
Mobiliario y equipo, neto 265,620 356,241
Diversos 17,852,402 17,191,120

Gastos amortizables 3,287,637 3,287,637 Resultados de ejercicios anteriores (14,605,842) 76,415

Menos- amortizacién acumulada (3,287,637) (3,278,458) Pérdida neta del afio (14,977,345) (14,682,257)

18,118,022 17,556,540 Suma el capital contable 25,264,752 31,325,647

Suma el activo $ 137,580,331 $ 132,840,617 Suma el pasivo y el capital contable $ 137,580,331 $ 132,840,617

(Cuentas de orden vease nota 15 a los estados financieros)

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

Los presentes Balances Generales fueron aprobados por el Consejo de Administracién bajo la responsabilidad de los funcionarios que los suscriben.

Las notas adjuntas son parte integrante de estos balances generales.

Lic. Eduardo David Garcia C.P. Enrique David Lara Garcia Lic. Camerino Roberto Beltran Garcia
Director General Gerente de Reporting Gerente de Finanzas



Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V.
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company)

Estados de resultados
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en pesos)

2011 2010
Primas emitidas $ 11,677,588 $ 20,744,637
Primas cedidas (1,784,101) (4,054,475)
Primas de retencion 9,893,487 16,690,162
Incremento neto de la reserva para riesgos en curso- (1,438,128) (2,694,638)
Primas de retencion devengadas 11,331,615 19,384,800
Costo neto de adquisicion-
Comisiones a agentes - 319,389
Otros 2,853,535 2,990,342
2,853,535 3,309,731
Costo neto de siniestralidad y otras obligaciones contractuales-
Siniestralidad y otras obligaciones contractuales 11,192,736 13,845,377
Pérdida (utilidad) técnica (2,714,656) 2,229,692
Gastos de operacion, netos-
Gastos administrativos y operativos 16,320,871 18,523,945
Remuneraciones y prestaciones al personal - -
Depreciaciones y amortizaciones 272,732 353,199
16,593,603 18,877,144
Pérdida de la operacion (19,308,259) (16,647,452)
Resultado Integral de Financiamiento-
De inversiones 3,598,173 4,298,943
Por venta de inversiones (79,045) (5,012,848)
Por valuacién de inversiones (510,256) 3,120,766
Resultado cambiario 1,322,042 (1,217,423)
4,330,914 1,189,438
Pérdida antes de la provisién para el impuesto sobre larenta e IETU (14,977,345) (15,458,014)
Provision para el impuesto sobre larentae IETU:
Impuesto a la utilidad del afio - (775,757)
Pérdida neta del afio $ (14,977,345) $ (14,682,257)

Los presentes Estados de Resultados se formularon de conformidad con las disposiciones en materia de contabilidad emitidas por la Comision Nacional de Seguros y
Fianzas, aplicadas de manera consistente, encontrandose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las operaciones efectuadas por la Institucién hasta las
fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a las sanas practicas institucionales y a las disposiciones legales y administrativas aplicables,
y fueron registradas en las cuentas que corresponden conforme al catalogo de cuentas en vigor.

Los presentes Estados de Resultados fueron aprobados por el Consejo de Administracién bajo la responsabilidad de los funcionarios que los suscriben.

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Lic. Eduardo David Garcia C.P. Enrique David Lara Garcia Lic. Camerino Roberto Beltran Garcia
Director General Gerente de Reporting Gerente de Finanzas



Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V.
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company)

Estados de variaciones en el capital contable 5

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Expresados en pesos)

Participacion en la

Capital social Reservas de Resultados de ejercicios Utilidad (pérdida) actualizacion del capital Total capital
pagado capital anteriores neta del afio contable de subsidiarias contable
Saldos al 31 de diciembre de 2009 $ 39,792,112 $ 2,984,043 $ 12,891,744 $ (12,815,329) $ 58,858 $ 42,911,428
Movimientos inherentes a las decisiones de los
accionistas-
- Aportaciones de Capital 3,096,476 - - - 3,096,476
- Traspaso de resultados de
ejercicios anteriores - - (12,815,329) 12,815,329 - -
Total 3,096,476 - (12,815,329) 12,815,329 - 3,096,476
Movimientos inherentes al reconocimiento de la
utilidad integral-
Utilidad integral
- Pérdida neta del afio - - - (14,682,257) - (14,682,257)
Total - - - (14,682,257) - (14,682,257)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 $ 42,888,588 $ 2,984,043 $ 76,415 -$ 14,682,257 $ 58,858 $ 31,325,647
Movimientos inherentes a las decisiones de los
accionistas-
- Aportaciones de Capital 8,916,450 - - - 8,916,450
- Traspaso de resultados de
ejercicios anteriores - - (14,682,257) 14,682,257 - -
Total 8,916,450 - (14,682,257) 14,682,257 - 8,916,450
Movimientos inherentes al reconocimiento de la
utilidad integral-
Utilidad integral
- Pérdida neta del afio - - - (14,977,345) - (14,977,345)
Total - - - (14,977,345) - (14,977,345)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 $ 51,805,038 $ 2,984,043 (14,605,842) (14,977,345) $ 58,858 $ 25,264,752

Los presentes Estados de Variaciones en el Capital Contable se formularon de conformidad con las disposiciones en materia de contabilidad emitidas por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, aplicadas de
manera consistente, encontrandose reflejados todos los movimientos en las cuentas de capital contable derivados de las operaciones efectuadas por la Institucién hasta las fechas arriba mencionadas, las cuales se
realizaron y valuaron con apego a las sanas practicas institucionales y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes Estados de Variaciones en el Capital Contable fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los funcionarios que los suscriben.

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Lic. Eduardo David Garcia C.P. Enrique David Lara Garcia Lic. Camerino Roberto Beltran Garcia
Director General Gerente de Reporting Gerente de Finanzas



Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V.
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company)

Estados de flujos de efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Expresados en Pesos)

Resultado neto del afio $
Ajustes por partidas que no implican flujo de efectivo:
Depreciaciones y amortizaciones
Utilidad por venta de activo fijo
Ajuste o incremento a las reservas técnicas
Impuestos a la utilidad diferidos

(13,601,412)

Actividades de operacion
Cambios en inversiones en valores
Cambio en deudor por prima
Cambio en deudores
Cambio en reaseguradores y reafianzadores
Cambio en otros activos operativos
Cambio en obligaciones contractuales y gastos asociados a la siniestralidad
Cambio en otros pasivos operativos

Flujos netos de efectivo de actividades de operacién

Actividades de inversion
Pagos por adquisicion de inmuebles, mobiliario y equipo
Pagos por adquisicién de otros activos

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion

Financiamiento:
Cobros por aportaciones al capital

Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento

Incremento o disminucién neta de efectivo

(12,060,784)

(172,934)

2011
(14,977,345) $

272,732

1,103,201

2,774,028
1,822,696
(1,457,234)

(675,980)
279,450
(887,964)
(314,368)

(172,934)

8,916,450

8,916,450

(3,317,268)

Ajustes al flujo de efectivo por variacion en el tipo de cambio (1,281,473)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 6,164,306
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo m $

2010
(14,682,257)

353,199

(226,199)
(775,757)

(15,331,014)

9,012,038
(607,115)
1,827,492
(84,079)
(4,697,656)
(378,984)

(10,259,318)

(72,590)
(4,446,996)

(4,519,586)

3,096,476

3,096,476

(11,682,428)

229,844

17,616,890

6,164,306

Los presentes Estados de Flujos de Efectivo se formularon de conformidad con las disposiciones en materia de contabilidad emitidas por la
Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, aplicadas de manera consistente, encontrandose reflejados todos los flujos de efectivo derivados de
las operaciones efectuadas por la institucion hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se realizaron y valuaron con apego a las sanas

practicas institucionales y a las disposiciones legales y administrativas aplicables.

Los presentes Estados de Flujos de Efectivo fueron aprobados por el Consejo de Administracién bajo la responsabilidad de los funcionarios

que lo suscriben.

Las notas adjuntas son parte integrante de este estado.

Lic. Eduardo David Garcia C.P. Enrique David Lara Garcia
Director General Gerente de Reporting

Lic. Camerino Roberto Beltran Garcia

Gerente de Finanzas



Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V. 7
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company)

Estados financieros dictaminados

al 31 de diciembre de 2011 y 2010

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

(Cifras expresadas en Pesos)

1 Operacion de la Institucion:

Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V., es subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company, sociedad de
origen estadounidense; fue constituida el 14 de marzo de 2001 e inicié operaciones el 30 de noviembre de ese afio.
Asimismo, cuenta con autorizacién del Gobierno Federal, por conducto de la Secretarfa de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP), a través del oficio nimero 731.1/321655 del 6 de junio de 2001, para operar como institucién de
seguros regulada por la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, asi como por las
disposiciones de la Comisiéon Nacional de Seguros y Fianzas, como 6rgano de inspeccién y vigilancia de estas
instituciones.

El objeto social de la Institucion es practicar el seguro en la operacién de dafios en el ramo de diversos. La principal
actividad de la Institucién es vender pélizas de seguro de propiedad inmobiliaria, a través de las cuales se cubre al
asegurado contra riesgos detivados de la adquisicién de inmuebles.

Los servicios administrativos los recibe de una Compafia relacionada.

2 Normas de informacion financiera:
El Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera (CINIF) es el
organismo encargado de emitir en México, las Normas de Informacién Financiera (NIF).

Las NIF estan conformadas por: a) las NIF y sus interpretaciones (INIF), b) los Boletines de Principios de
Contabilidad emitidos por el IMCP que no hayan sido modificados, sustituidos o derogados por las NIF y ¢) por
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), aplicables de manera supletoria.

3 Principales politicas contables:

a. Bases de preparacion y presentacion de la informacion financiera-

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con las reglas y practicas emitidas por la
CNSF. Dicha Comision tiene facultades para revisar los estados financieros de las Instituciones de Seguros y
consecuentemente solicitar aclaraciones y modificaciones a dichos estados financieros; asi como para su aprobacion.

Los estados financieros que se acompafian fueron autotizados para su emisién el 23 de febrero de 2012, por el
Consejo de Administracion, consecuentemente, no reflejan los hechos ocurridos posteriores a esa fecha.

A continuacién se resumen las principales politicas contables utilizadas para la preparacion de los estados
financieros, incluyendo las reglas utilizadas para la valuacién de los activos, pasivos y capital contable, las cuales
estan de acuerdo con las normas de informacion financiera aplicables en México, excepto por lo descrito en el inciso
b) siguiente.

b. Principales diferencias con las Normas de Informacion Financiera
Algunas practicas contables establecidas por la CNSF y aplicables a la Institucion, difieren de las normas de
informacion financiera; las principales diferencias son en relacioén con lo siguiente:



Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V. 8
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company)

Estados financieros dictaminados

al 31 de diciembre de 2011 y 2010

- El reconocimiento de los efectos de la inflacién, como se describe en la Nota 3 ¢) siguiente.

- La falta de reconocimiento de los efectos del deterioro en el valor de los activos de larga duracion y
su disposicion.

- Hasta el 31 de diciembre de 2010, los ingresos por recargos sobre primas y derechos poélizas se
reconocian sobre la base de flujo de efectivo, a partir del 31 de diciembre de 2011, se reconocen
con base en devengado.

c. Reconocimiento de los efectos de la inflaciéon

La Institucion reconoce los efectos de la inflaciéon en la informacién financiera conforme a las disposiciones
establecidas en la circular Gnica capitulo 19.1 de la CNSF, en donde se definen dos entornos econémicos en los
que puede operar la Institucién: a) inflacionario, cuando la inflacién es igual o mayor que el 26% acumulado en
los tres ejercicios anuales anteriores (promedio anual de 8%) y b) no inflacionario, cuando la inflacion es menor
que dicho 26% acumulado.

La inflacién anual de 2011, 2010 y 2009 fue del 3.8187%, 4.4015% y 3.5735%, respectivamente, por lo tanto la
inflacién acumulada de los tres ejercicios anuales anteriores fue del 12.2617%.

Derivado de lo anterior, a partir de 2008 fueron desconectados los efectos de la inflacién.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2007, reconocen los efectos de la inflacién en la informacién
financiera conforme a las disposiciones establecidas en la circular tnica capitulo 19.1 de la CNSF, por lo que la
actualizacion del capital contable se distribuy6 entre los distintos rubros que la componen.

La aplicacién de las disposiciones citadas, difieren de lo establecido en el boletin B-10 Reconocimiento de los
efectos de la inflacién en la informacién financiera y sus documentos de adecuaciones, como se describe a
continuacion:

Aun cuando la citada circular tiene el propdsito de homologar las reglas y practicas contables en lo relativo a la
reexpresién de los estados financieros con las normas de informacién financiera, los criterios adoptados para la
reexpresion de los estados financieros de la Institucion presentan discrepancias en el siguiente tratamiento:

Reserva para riesgos en curso: El efecto de la posicién monetaria se presenta en la cuenta de incremento neto de
la reserva para riesgos en curso en el estado resultados, en lugar de formar parte del costo integral de
financiamiento.

d. Cambios de normas de informacién financiera emitidas por la CNSF
Durante el ejercicio de 2011, se realizaron diversas modificaciones a la normatividad contable emitida por la CNSF,
la cuales no tuvieron efectos en los estados financieros de la Institucién. Dichos cambios son los que se enlistan a

continuacion:
Cuentas por Cobrar C-3
Inmuebles, maquinaria y equipo C-6
Inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes C-7
Activos intangibles C-8

e. Captacion de ingresos-
Corresponden a la venta de polizas de seguros por las operaciones de dafios.

Las primas por cobrat se reconocen en el momento en que la Instituciéon emite las cartas-compromiso, con base
en las cuales se emiten las poélizas relativas una vez que el inmueble, objeto del seguro, legalmente pasa a ser



Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V. 9
(Subsidiaria de Stewart Title Guaranty Company)

Estados financieros dictaminados

al 31 de diciembre de 2011 y 2010

propiedad del asegurado (escrituras del inmueble notariadas). De acuerdo con lo previsto por la Ley sobre el
Contrato de Seguro, las primas que no hayan sido cobradas en un plazo de 30 dias, se deberan cancelar
automaticamente. En la practica las Instituciones de seguros conceden 15 dias adicionales antes de realizar la
cancelacién. Mediante anexo 8.1.15, la CNSF autoriza que los adeudos vencidos por pélizas adjudicadas por
licitacién a cargo de dependencias y entidades de la administracién publica federal o entidades federativas, podran
considerarse como activos susceptibles de garantizar la cobertura de inversion de las reservas técnicas. Al 31 de
diciembre de 2011, la Institucién no cuenta con polizas adjudicadas por licitacion. La Institucion, por el particular
proceso que tiene para el reconocimiento de las primas por cobrar y considerando que al momento de la
suscripcion de las polizas los riesgos cubiertos ya han sido ocurridos, lleva a cabo la cancelacion de las primas con
antigliedad superior a 30 dias, y solamente considera como computables para efectos de la cobertura de las
reservas técnicas aquellas con una antigliedad hasta 30 dfas, conforme a las reglas relativas. Al 31 de diciembre de
2011 el deudor por prima tiene una antigiiedad no mayor de 30 dfas.

f. Costo neto de adquisicion-
El costo neto de adquisicion lo constituyen principalmente las comisiones a agentes de seguros, los honorarios por
servicios de investigacion y gastos de publicidad.

g.  Costo neto de siniestralidad-

El costo neto de siniestralidad comprende los gastos legales de los riegos cubiertos al tener conocimientos de los
siniestros ocurridos, la reserva por siniestros ocurridos y no reportados y de la recuperacion de los siniestros
derivados de las operaciones de reaseguro cedido.

h.  Reaseguro cedido-

La Institucién limita el monto de su responsabilidad mediante la distribucién de los riesgos asumidos por la venta de
polizas de seguro con compafiias reaseguradoras, a través de contratos facultativos, cediendo parte de la prima. Lo
anterior no releva a la Institucion de las obligaciones derivadas del contrato de seguro.

La capacidad de retencién de riesgos que tiene la Institucion es limitada y contrata las coberturas que de acuerdo a la
legislacion en vigor, le estan permitidas. La Institucién no cobra comisiones sobre las primas cedidas.

Las companiias reaseguradoras tienen la obligacién de reembolsar a la Institucion, los siniestros reportados por ésta,
con base en el porcentaje de participacion en el riesgo asumido y/o las condiciones del contrato.

i. Disponibilidades-

Las disponibilidades se valuaran a su valor nominal, en el caso de moneda extranjera, la diferencia que resulte de la
valuacién de las divisas de las cuentas de activo y pasivo, se registrard en resultados en la cuenta denominada
cambios. Los rendimientos sobre depésitos a la vista, se reconocen en resultados conforme se devengan.

j Inversiones en valores-

Las inversiones deben clasificarse para valuarse y registrarse conforme a lo siguiente, tomando como base la
intencién que se tenga respecto de la utilidad de los titulos as{ como la capacidad financiera al momento de
realizar la inversion:

Titulos de deuda:

Para financiar la operacidn. Son aquellos que la Institucién tiene en posicidon propia, con la intencién de cubrir
siniestros y gastos de operacion. Al momento de la compra, los titulos adquiridos para financiar la operacién se
registran a su costo de adquisiciéon. El devengamiento del rendimiento de los titulos de deuda, se realiza
conforme al método de interés efectivo o linea recta, segin corresponda de acuerdo a la naturaleza del mismo.
Dichos rendimientos se reconocen como realizados en el estado de resultados.
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La inversién original de los titulos de deuda cotizados (se incluyen los titulos a descuento) se valua a su valor neto
de realizacion, tomando como base los precios de mercado dados a conocer por los proveedores de precios, o
bien, por publicaciones oficiales especializadas en Mercados Internacionales. En caso de que éstos no existieran
se tomara el ultimo precio registrado dentro de los 20 dias habiles previos al de la valuacién, dicha valuacion se
debera realizar al cierre de cada mes. La inversion original de los titulos de deuda no cotizados se valda a su valor
razonable, el cual deberd obtenerse utilizando determinaciones técnicas del valor razonable. Los ajustes
resultantes de las valuaciones se llevaran directamente contra los resultados del ejercicio.

Para conservar a su vencimiento. Son aquellos que se mantienen a su vencimiento cuando la Institucién cuenta con la
capacidad financiera, sin menoscabo de su liquidez. Al momento de la compra, los titulos adquiridos para
conservar a su vencimiento se registran a su costo de adquisicién. El devengamiento del rendimiento de esta
categoria, sera igual al de los titulos de deuda adquiridos para financiar la operacién. Las inversiones originales de
los instrumentos de deuda cotizados y no cotizados en bolsa, se valian con base al método de interés efectivo o
linea recta, dandole efecto contable a esta valuacién al cierre de cada mes de que se trate. Los ajustes resultantes
de las valuaciones determinadas se llevan directamente contra los resultados del ejercicio.

Disponibles para la venta. Son aquellos activos financieros que no son clasificados como inversiones a ser
mantenidas para su vencimiento o activos financieros clasificados para financiar la operaciéon. Al momento de la
compra, se registraran a su costo de adquisicién. El devengamiento del rendimiento de esta categoria, sera igual al
de los titulos de deuda adquiridos para financiar la operacién.

Se valuan igual que las inversiones en valores conservadas a vencimiento. La diferencia resultante de la valuacién
conforme a mercado, y la valuacién conforme al método de interés efectivo o linea recta utilizados para el
devengamiento del rendimiento de los titulos, asi como su correspondiente efecto por posicién monetaria son
reconocidos en el Capital Contable, en las cuentas de superavit o déficit por valuacién de valores, de titulos de
deuda disponibles para la venta segin corresponda, hasta en tanto dichos instrumentos financieros no se vendan
o se transfieran de categorfa. Al momento de su venta los efectos reconocidos anteriormente en el Capital
Contable, deberan reconocerse en los resultados del periodo.

Titulos de capital:

Para financiar la operacion. Son aquellos que la Institucién tiene en posicion propia, con la intencién de cubrir
siniestros y gastos de operacion. Al momento de la compra, los titulos adquiridos para financiar la operacién se
registran a su costo de adquisicién. Las inversiones en acciones cotizadas, se valian a su valor neto de realizacién,
tomando como base los precios de mercado dados a conocer por los proveedores de precios o por publicaciones
oficiales especializadas en Mercados Internacionales. Unicamente en caso de que éstos no existieran se tomara el
ultimo precio registrado tomando como precio actualizado para valuacion el valor contable de la emisora o el
costo de adquisicion, el menor, dandole efecto contable a la valuacién al cierre de cada mes de que se trate. Los
ajustes resultantes de la valuacion se registraran directamente a resultados.

Disponibles para su venta. Son aquellos que la Institucion tiene en posiciéon propia, sin la intencién de cubrir
siniestros y gastos de operaciéon. Al momento de la compra, los titulos capital adquiridos para mantenerlos
disponibles para su venta se registran a su costo de adquisiciéon. Las inversiones en acciones cotizadas, se valtian a
su valor neto de realizacion, tomando como base los precios de mercado dados a conocer por los proveedores de
precios o por publicaciones oficiales especializadas en Mercados Internacionales. En caso de que éstos no
existieran se toma el dltimo precio registrado dentro de los 20 dfas habiles previos al de la valuacién. De no
existir cotizacién de acuerdo al plazo anterior, se toma como precio actualizado para valuacion el valor contable
de la emisora, dandole efecto contable a la valuacién al cierre de cada mes de que se trate.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el 98% y 97% respectivamente, de las inversiones en valores corresponde a
inversiones en titulos de deuda mismas que fueron clasificadas para financiar la operacién y se valuaron conforme
a los precios de mercado dados a conocer por el proveedor de precios.
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k.  Régimen de inversiones-

Mediante las “reglas para la inversién de las reservas técnicas de las instituciones y sociedades mutualistas de
seguros” se establecen los titulos y valores autorizados, las caracteristicas de las instituciones que administraran
dichos recursos y los limites de inversién (por tipo de valores: titulos, bienes, créditos, reportos u otros activos y
por emisor o deudor). Al 31 de diciembre de 2011 la Institucién efectud las inversiones requeridas para cubrir
dichas reservas.

Adicionalmente, las disposiciones legales obligan a efectuar inversiones especificas para cubrir los siniestros en
litigio y reconocer el pasivo correspondiente. Los rendimientos generados son reconocidos como un incremento al
pasivo hasta la conclusion de los litigios. Cuando las resoluciones son favorables para la Institucion, los intereses se
registran en resultados, en caso contrario, se aplican en forma integra al pago de los adeudos. Al 31 de diciembre de
2011 y 2010, la Institucién no cuenta con reservas obligadas por siniestros en litigio.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el requerimiento de cobertura de las reservas técnicas, se tiene
adecuadamente cubierto. Al 13 de febrero de 2012, fecha del dictamen del auditor externo actuarial, el
requerimiento de cobertura de las reservas técnicas, no auditado, se tiene adecuadamente cubierto.

L Mobiliario y equipo-

El mobiliario y equipo se registra al costo. Hasta el 31 de diciembre de 2007, dichos activos fueron actualizados
aplicando factores derivados del INPC. La depreciacién se calcula con base en el valor de los activos fijos (al costo
para las inversiones hechas a partir de 2008 y a valor actualizado para las inversiones efectuadas hasta el 31 de
diciembre de 2007) y bajo el método de linea recta, en funcién a la vida ttiles de los mismos.

m. Reservas Técnicas-

Dictamen actuarial-

De conformidad con las disposiciones en vigor, las reservas técnicas son dictaminadas por un actuatio
independiente, en la cual fundamenta la razonabilidad de las mismas.

Dicho dictamen de fecha 13 de febrero de 2012, cita textualmente lo siguiente:

“Hemos examinado las Reservas Técnicas de la Operacién de Dafios, relativas a los Seguros contra Vicios
de los Titulos de Propiedad, al 31 de diciembre de 2011, valuadas por la administracion de STEWART
TITLE GUARANTY DE MEXICO, S.A. DE C.V.

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre la situacion y suficiencia de dichas
Reservas Técnicas con base en la Auditorfa Actuarial practicada, la cual comprendié el Ramo de Diversos
de la Operacién antes citada, conforme al Resumen General de Reservas Técnicas que se anexa.

La revision se llevd a cabo de acuerdo con los estandares de auditoria actuarial del Colegio Nacional de
Actuarios, A.C., e incluyé la revisién de la metodologia empleada por la Institucién para el calculo de cada
reserva, aplicando los procedimientos que consideramos necesarios para tener una seguridad razonable de
que el importe de las Reservas Técnicas:

a. Esta libre de errores importantes.

b. Ha sido calculado de acuerdo con los estindares de practica actuarial del Colegio Nacional de
Actuarios, A.C. aplicables.

c. Se determiné con apego a las disposiciones legales vigentes.
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Conforme a lo anterior, los trabajos de auditorfa actuarial practicados proporcionan bases razonables para
opinar que el importe de las Reservas Técnicas de la Institucion al 31 de diciembre de 2011, es, en lo
general, apropiado para garantizar las obligaciones derivadas de su cartera.”

De riesgos en curso-

La reserva de Riesgos en Curso corresponde al monto que resulte del mecanismo establecido en la nota técnica;
dicha reserva sera constituida en el mes que se registran las primas y se mantendrd durante un mes contando a
partir de la fecha de registro de primas, al término de este periodo la reserva serd liberada y se procede a
constituir la relativa a siniestros ocurridos no reportados que se menciona a continuacion.

De obligaciones contractuales-

Para obligaciones pendientes de cumplir por siniestros: Esta reserva se constituye para hacer frente a las
obligaciones derivadas de los gastos legales pendientes de pago generados por los siniestros ocurridos. Esta
reserva se incrementa con base en los gastos legales de los riesgos cubiertos al tener conocimiento de los
siniestros ocurridos. Simultineamente se registra, en su caso, la participacién correspondiente al reaseguro

cedido.

Por siniestros ocutridos v no reportados: Hsta reserva tiene como objetivo permitir a las instituciones de seguros
contar con los recursos necesarios para hacer frente a las responsabilidades derivadas de posibles siniestros
ocurridos en el petiodo contable en curso o en anteriores, pero reportados con posterioridad. Esta reserva es
constituida con el 13% de la prima descontando el reaseguro, inmediatamente después de que se libera la reserva
de riesgos en curso y se mantendra durante 10 afios, contados a partir de la fecha en que se constituye.

n.  Operaciones en moneda extranjera-

Las operaciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio en vigor a la fecha en que se realizan. Los
activos y pasivos en moneda extranjera se actualizan utilizando los tipos de cambio aplicables al cierre de cada
periodo y del afio. Las fluctuaciones cambiarias forman parte del resultado integral de financiamiento, afectando
directamente los resultados del afio.

o.  Beneficios a los empleados-
Al 31 de diciembre de 2011, la Institucién no cuenta con personal.

p- Impuesto sobre la renta e impuesto empresarial a tasa tinica, anticipados o diferidos-

Las provisiones de impuesto sobre la renta (ISR) e impuesto empresarial a la tasa unica IETU), se registran en los
resultados del afio en que se causan, y se determina el efecto diferido de estos conceptos proveniente de las
diferencias temporales que resultan de la comparacién de los valores contables y fiscales de los activos y pasivos,
incluyendo los beneficios de pérdidas fiscales por amortizar y/o créditos fiscales. El efecto diferido activo, se
registra s6lo cuando existe alta probabilidad de que pueda recuperarse. Los impuestos diferidos se determinan
aplicando las tasas de impuestos promulgadas que se estiman estardn vigentes en las fechas en que las partidas
temporales seran recuperadas o realizadas.

La Administraciéon de la Institucién ha preparado proyecciones basadas en supuestos razonablemente
respaldados, que representan la mejor estimacion de la misma, en donde se ha determinado que causara IETU en
gjercicios futuros. Consecuentemente, se ha registrado el IETU diferido activo, proveniente de las diferencias
temporales que surgen al comparar el valor contable de los activos y pasivos de la Institucién con su valor fiscal,
incluyendo los créditos del IETU.

q.  Actualizacion del capital contable-
Hasta el 31 de diciembre de 2007, la actualizacion del capital social, la reserva legal y los resultados acumulados,
se determiné aplicando factores derivados del INPC, y representaba la cantidad necesaria para convertir las
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aportaciones de los accionistas, la reserva legal y los resultados acumulados a pesos equivalentes a los de cierre de
2007.

La actualizacién del capital contable se distribuyé entre cada uno de los rubros que le dieron origen,
consecuentemente cada uno se presenta integrado por la suma de su valor nominal y su correspondiente
actualizacidén hasta 2007.

r. Uso de estimaciones-

En la preparacién de los estados financieros, la Administracion de la Institucidén ha utilizado varios estimados y
supuestos relacionados con la presentaciéon de los activos y pasivos y la revelacion de activos y pasivos
contingentes, tales como la reserva de riesgos en curso, reservas para obligaciones contractuales y otras, para
presentar su informacién financiera de conformidad con las pricticas contables prescritas por la CNSF. Los
resultados reales pueden diferir de estos estimados y supuestos.

s.  Pérdida integral-

El importe de la pérdida integral que se presenta en el estado de variaciones en el capital contable, es el resultado
de la actuacién total de la Institucién durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, y esta
representado por la pérdida neta de cada afio.

4 Inversiones en valores:
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las inversiones en valores se integran como sigue:
2011
Valor de Cotizacién Costo de Adquisicion
Monto Participacion Monto Participacion
Moneda Nacional
Gubernamentales $ 4,079,803 8% $ 4,054,653 7%
Privados de renta
Variable 210,719 0% 151,860 0%
Deudores por
Intereses 1,164,972 2% 1,164,972 2%
Moneda Extranjera
Gubernamentales 51,317,185 90% 51,747,808 91%
Total $ 56,772,679 $ 57,119,293

Al 31 de diciembre de 2011 en el rubro de Disponibilidades se encuentran incluidos 100,000 délares americanos
invertidos como “Time-deposits” en una institucién a un plazo promedio de siete dias y a una tasa anual
promedio de .015%.

2010

Valor de Cotizacion Costo de Adquisicion

Monto Participacion Monto Participacion
Moneda Nacional

Gubernamentales $ 4,191,215 8% $ 4,168,298 7%
Privados de renta
Variable 210,719 0% 151,860 0%
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Deudores por
Intereses 1,466,522 3% 1,466,522 3%

Moneda Extranjera
Gubernamentales 47,811,107 89% 50,355,513 90%

Total $ 53,679,563 $ 56,142,193

14

Al 31 de diciembre de 2010 en el rubro de Disponibilidades se encuentran incluidos 470,122 délares americanos
invertidos como “Time-deposits” en diferentes instituciones a un plazo promedio de catorce dias y a una tasa

anual promedio de .052%.

5 Mobiliario y equipo:

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el mobiliario y equipo se integran como se muestra a continuacion:

2011
Costo Original Actualizacién Total 2010
Mobiliario y equipo de $ 1,402,647 $ 255,564 $ 1,658,211 $ 1,672,919
oficina
Equipo de cémputo 1,516,133 189,676 1,705,809 1,633,232
Equipo de transporte 304,348 - 304,348 1,041,026
$ 3,223,128 $ 445,240 $ 3,668,368 $ 4,347 177
Menos — Depreciacién
acumulada 2,957,508 445,240 3,402,748 3,990,936
$ 265,620 % - $ 265,620 $ 356,241
6 Gastos amortizables:
2011
Costo Original Actualizacién Total 2010
Mejoras a locales $ 2,853,522 $ 434115 $ 3,287,637 $ 3,287,637
arrendados
Amortizacion (2,853,522) (434,115) (3,287,637) (3,278,458)
acumulada
$ - $ - $ - $ 9,179
7 Posicion en moneda extranjera:

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 17 de febrero de 2011, fecha de emisién del dictamen del auditor, los

tipos de cambio por délar americano eran los que se muestran a continuacion:
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31 de diciembre 31 de diciembre 17 de febrero
de 2011 de 2010 de 2012
$ 13.9476 $ 12.3496 $ 12.7856

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se tienen los siguientes activos y pasivos en délares americanos:

2011 2010
Activo 8,710,057 9,484,494
Pasivo 7,700,474 7,760,210
Exceso de activos sobre pasivos 1,009,583 1,724,284

8 Capital contable:
a) Capital social pagado-

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de febrero de 2011, los accionistas de la Institucion
aprobaron un aumento de capital social en su parte variable por la cantidad de $3,030,875, mismo que esta
representado por 3,030,875 acciones ordinarias, nominativas, setie "E" con valor nominal de $1.00 cada una.

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 25 de marzo de 2011, los accionistas de la Institucion
aprobaron un aumento de capital social en su parte vatriable por la cantidad de $2,988,875, mismo que estd
representado por 2,988,875 acciones ordinarias, nominativas, serie "E" con valor nominal de $1.00 cada una.

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de abril de 2011, los accionistas de la Institucion
aprobaron un aumento de capital social en su parte variable por la cantidad de $2,896,700, mismo que estd
representado por 2,896,700 acciones ordinarias, nominativas, serie "E" con valor nominal de $1.00 cada una.

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social pagado de la Institucién esta representado por 43,170,065 acciones
correspondientes a la Serie “E”; 43,170,064 acciones y una accion corresponde a la Serie “M”, con valor nominal
de un peso cada una. El capital minimo fijo esta representado por 25,799,999 acciones Serie “E” y la accién Serie
CSM79.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de octubre de 2010, los accionistas de la
Instituciéon aprobaron un aumento de capital social en su parte variable por la cantidad de $3,096,476, mismo que
esta representado por 3,096,476 acciones ordinarias, nominativas, setie "E" con valor nominal de $1.00 cada una.

Al 31 de diciembre de 2010 el capital social pagado de la Institucién esta representado por 34,253,615 acciones
correspondientes a la Serie “E”; 34,253,614 acciones y una accion corresponde a la Serie “M”, con valor nominal de
un peso cada una. El capital minimo fijo estd representado por 25,799,999 acciones Serie “E” y la accién Serie “M”.

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

Ninguna persona fisica 0 moral podra ser propietaria de mas del 15% del capital pagado de la Sociedad, excepto
por los casos previstos en el articulo 29 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguro
(LGISMS).

De acuerdo con la LGISMS y con los estatutos de la Institucién, no podran ser accionistas de ésta, ya sea
directamente o a través de interpdsita persona, gobiernos o dependencias oficiales extranjeros.
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Cuando menos el 51% de las acciones de Serie “E” debe estar suscrito, directa o indirectamente, en todo
momento por la institucion financiera del exterior o por la sociedad controladora filial y sélo podra enajenarse
previa autorizacion de la SHCP.

b) Reserva legal-

La utilidad neta del afio esta sujeta a la disposicion legal que requiere que el 10% de la misma se traspase a la reserva
legal, hasta que ésta sea igual al 75% del capital social. El saldo de la reserva legal no es susceptible de distribucion a
los accionistas durante la existencia de la Institucién, excepto como dividendos en acciones.

c) Integracion del capital social pagado y resultados acumulados-
Al 31 de diciembre de 2011, el capital social, la reserva legal y los resultados acumulados, se forman como se
muestran a continuacion:

Valor nominal Actualizacién Total

Capital social pagado $ 43,170,065 $ 8,634,973 $ 51,805,038
Reservas de Capital:

Legal 2,970,479 13,564 2,984,043
Participacién en la actualizacién del

capital contable de subsidiatias - 58,858 58,858
Resultados de ejetcicios antetiores (5,975,662) (8,630,180) (14,605,842)
Pérdida neta del afio (14,977,345) - (14,977,345)

$  25/187,537 $ 77,215 $ 25,264,752

De acuerdo con la LGISMS, las pérdidas acumuladas deberan aplicarse directamente y en el orden indicado a los
siguientes conceptos: a las utilidades pendientes de aplicacion al cierre del ejercicio, a las reservas de capital y al
capital pagado. Asimismo, en ningin momento el capital pagado debera ser inferior al minimo que determine la
SHCP y, en caso contrario, debera procederse conforme a lo establecido en dicha Ley.

La SHCP fija, durante el primer trimestre de cada afio, el capital minimo pagado que deben tener las instituciones
de seguros en funcién de las operaciones y ramos que tengan autorizados practicar.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el capital minimo pagado requerido a la Institucién es de $23,985,432 y
$22,190,097, respectivamente, el cual esta adecuadamente cubierto.

d) Distribucién de utilidades-

De acuerdo con la LGISMS, la Institucién no podra pagar dividendos antes de que la Comisiéon concluya la
revisién de los estados financieros del ejercicio, excepto cuando exista autorizacién expresa de ésta, o bien si
después de 180 dias naturales siguientes a la publicacién de los estados financieros la Comisién no comunica
observaciones a los mismos.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las utilidades provenientes de resultados por valuacion de instrumentos
financieros por $58,858, tienen el caricter de no realizadas, por lo que no son susceptibles de capitalizacién o
reparto entre sus accionistas hasta que se realicen en efectivo.
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Cuenta de utilidad fiscal neta (CUFIN):

Al 31 de diciembre de 2011, el saldo actualizado de la denominada "cuenta de utilidad fiscal neta" (CUFIN)
asciende a $28,020,671. En el caso de distribucién de utilidades a los accionistas hasta por ese monto, no se
generard impuesto sobre la renta; por el excedente a este importe, el mismo debera multiplicarse por el factor de
1.4286 y aplicarle la tasa de impuesto del 30%, mismo que tiene la caracteristica de definitivo y podra acreditarse

contra el impuesto sobre la renta del ejercicio y de los dos siguientes. Este saldo es susceptible de actualizarse
hasta la fecha de distribucion utilizando el INPC.

e) Reducciones de capital-

Al 31 de diciembre de 2011, el saldo actualizado de la cuenta denominada "capital de aportacién actualizado”
asciende a $59,977,724. En el caso de reembolso a los accionistas, al excedente de dicho teembolso sobre este
importe, se le debera dar el tratamiento fiscal de una utilidad distribuida.

Al 31 de diciembre de 2011 el capital contable incluye en el rubro de resultados acumulados $7,133,200 que
corresponden al efecto acumulado del impuesto diferido y al efecto por valuacién de instrumentos financieros,
cuyos efectos contables han sido generados por valuaciones de activos que no necesariamente se han realizado, lo
que puede representar una restriccién en el reembolso a los accionistas al considerar que esto podria originar
problemas de liquidez de la Compaiia en el futuro.

f) Margen de solvencia (no auditado)-
De conformidad con la legislacién en vigor, la Institucion estd obligada a mantener activos que le permitan cubrir el

requerimiento de capital minimo de garantfa, el cual se determina con base en reglas especificas establecidas por la
CNSF.

Al 31 de diciembre de 2011, el margen de solvencia, se encuentra cubierto como se muestra a continuacion:

CONCEPTO IMPORTES
Capital minimo de garantia $ 6,871,234
Menos- Activos Computables 9,468,790
Sobrante en el Margen de Solvencia $ 2,597,556

Al 17 de febrero de 2012, fecha del dictamen de los auditores externos financieros, el margen de solvencia se
encuentra debidamente cubierto.

g) Prueba de solvencia dinamica (no auditada):

En cumplimiento con lo establecido en la disposicién 16.35 de la Circular Unica de Seguros de fecha 8 de
Noviembre de 2010 emitida por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas; un Actuario Independiente llevo a
cabo la Prueba de Solvencia Dinamica sobre la condicién financiera de la Institucién correspondiente al ejercicio
de 2011, analizando las condiciones financieras de esta entidad por un periodo de 5 afios para la operaciéon de
Danios. La opinién emitida por dicho profesional a la letra dice:

“He efectuado la Prueba de Solvencia Dinamica sobre la condicién financiera de Stewart Title Guaranty de
México, S.A. de C.V., correspondiente al ejercicio 2011, con apego a las disposiciones contenidas en el
capitulo 16.35 de la Circular Unica de Seguros, emitida por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.
Asimismo, he analizado las proyecciones de la condicién financiera de dicha Institucién para un periodo de 5
afios para la Operacién de Daflos, bajo una serie de escenarios, cuya descripcion y efectos sobre la condicion
financiera de la Institucién se incluyen dentro del presente informe.
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Al analisis incorpora supuestos relacionados con el crecimiento de la emisién de primas, inversiones, tasa de
interés, frecuencia y severidad de siniestros, aportaciones de capital y experiencia de otros asuntos
relacionados con las pdlizas y otras condiciones internas y externas durante el periodo de proyeccién, asi
como las medidas potenciales que podria adoptar la administracién de la citada Institucion ante diversos
escenarios adversos factibles. Los supuestos mas importantes se describen en este informe.

En mi opinién, la condicién financiera futura de la Institucién es satisfactoria bajo estos supuestos, debido a
que los resultados de la Prueba de Solvencia muestran, a lo largo del periodo de proyeccion, un margen de
solvencia positivo tanto en el escenario base como en todos los escenarios adversos factibles considerados,
por lo cual la Compania podria hacer frente a todas sus obligaciones, toda vez que el Capital nunca es
negativo”.

9 Impuesto sobre la renta:

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011, la Institucién obtuvo una pérdida fiscal de $17,763,643
($18,298,329 a valor actualizado al 31 de diciembre de 2011) la cual difiere de la pérdida del aflo antes de la
provision para el impuesto sobre la renta e IETU principalmente por la deduccién en 2011 de pasivos
constituidos en 2010 (partidas temporales) y el ajuste anual por inflacién deducible.

10 Impuesto empresarial a la tasa unica (IETU):

El Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) del periodo se calcula aplicando la tasa del 17.5% a la utilidad
determinada con base en flujos de efectivo, la cual resulta de disminuir de la totalidad de los ingresos percibidos por
las actividades a las que aplica, las deducciones autorizadas erogadas. Al resultado anterior se disminuyen los
créditos de IETU, segin lo establezca la legislacion vigente.

Los créditos de IETU son importes que pueden disminuirse del propio IETU; entre otros se incluyen, las
deducciones mayores de ingresos de afios anteriores, el acreditamiento por salarios y aportaciones de seguridad
social y deducciones de algunos activos como inventarios y activos fijos, durante el petiodo de transicién derivado
de la entrada en vigor del IETU.

EIIETU es un impuesto que coexiste con el Impuesto sobre la Renta (ISR), por lo tanto, se estard a lo siguiente:

a  Siel IETU es mayor que el ISR del mismo periodo, la Compafifa pagara IETU. Para estos efectos, la
Compaiia reducira del IETU del periodo el ISR pagado del mismo periodo.

b Siel IETU es menor que el ISR del mismo periodo, la Compania pagara ISR y no efectuard pago de
IETU por virtud de acreditamiento de dicho ISR.

¢ Sila base de IETU es negativa, en virtud de que las deducciones exceden a los ingresos gravables, no
existira IETU causado. El importe de dicha base multiplicado por la tasa del IETU sera el monto del
crédito fiscal aplicable en términos de la Ley del Impuesto Empresarial a la Tasa Unica. A partir del
ejercicio fiscal de 2010, el crédito de base negativa unicamente se puede acreditar contra el IETU de los

diez ejercicios inmediatos posteriores.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011, la Compafifa generé base negativa de IETU por
$17,750,092, la cual no pudo ser acreditada contra el impuesto sobre la renta del ejercicio, consecuentemente, se
generd un crédito fiscal por dicho monto que podra ser acreditado contra el IETU que se genere en los diez
¢jercicios siguientes hasta agotarlo y el mismo esta sujeto a actualizacién utilizando el INPC, a partir del primer mes
de la segunda mitad del ejercicio en que ocurtié la pérdida y hasta el dltimo mes de la primera mitad del ejercicio en
el cual se realice el acreditamiento.
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11 Impuesto empresarial a tasa Unica diferido:
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el activo por el efecto acumulado de IETU diferido a esas fechas, esta
formado como se muestra a continuacion:

Ingresos pendientes de cobro $ 41,907,047
Erogaciones pendientes de pago (37,412,873)
Base de IETU diferida 4,494 174
Tasa de IETU 17.50%
786,480
Menos — Crédito de IETU (11,807,417)
IETU diferido (activo) (11,020,937)
Menos — reserva de valuacion 3,887,737
Saldo de impuestos a la utilidad diferido activo $ 7,133,200

Como se describe en la Nota 2 p) anterior, la Administracién de la Institucién ha preparado proyecciones
financieras que muestran que la tendencia esperada es que se causara IETU en ejercicios futuros. En este sentido
reconocié el IETU diferido activo por la porcién que se considera recuperable, consecuentemente reservé la
porcion de créditos de IETU sobre los que existe incertidumbre de su recuperacion.

Al 31 de diciembre de 2011 el crédito IETU se integra como sigue:

Afio de origen Monto actualizado Afio de vencimiento
2009 $ 21,204,148 2019
2010 27,895,459 2020
2011 18,371,345 2021
67,470,952
Tasa IETU 17.5%
Crédito IETU $ 11,807,417

El crédito fiscal de IETU puede ser amortizado contra IETU que se genere en los diez ejercicios siguientes hasta
agotarlo, la parte del crédito fiscal de ejercicios anteriores ya actualizada y que se encuentre pendiente de acreditar,
se actualizard por el factor de actualizacién correspondiente al periodo comprendido desde el mes en que se
actualiz6 por ultima vez y hasta el ultimo mes de la primera mitad del ejercicio en el cual se realice el
acreditamiento.

12 Pérdidas fiscales por amortizar para efectos de ISR:

Las pérdidas fiscales para efectos del ISR pueden ser amortizadas en los diez ejercicios siguientes contra
utilidades fiscales de impuesto sobre la renta y las mismas estan sujetas a actualizacién utilizando el INPC, a partir
del primer mes de la segunda mitad del ejercicio en que ocurri6 la pérdida hasta el dltimo mes de la primera mitad
del ejercicio en el cual se realizard la amortizacion.

Al 31 de diciembre de 2011, las pérdidas fiscales por amortizar, actualizadas a esa fecha, se integran como se
muestra a continuacion:
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Afio de origen Monto actualizado

Afo de vencimiento

2009 $ 23,694,774 2019

2010 22,151,104 2020

2011 18,298,329 2021
$ 64,144,207

20

La administracion de la Institucién no tiene certidumbre de que las pérdidas fiscales por amortizar sean
recuperables, por lo tanto, no se han reconocido para efectos de los impuestos diferidos.

13 Saldos y operaciones con partes relacionadas:

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Institucién tenfa saldos y celebré operaciones con partes relacionadas por
los afios terminados en esas fechas, como se muestra a continuacion:

2011

Deudor Acreedor Pagos Gastos y/o

anticipados Compras
Stewart Title Guaranty Company $ 55,036,993 $ 68,842 $ 10,274,596 $ 1,983,902
Stewart Title Limited 1,053,184 130,052 - 805,056

Stewart Title Company - - - -
Propertylnfo Corporation - - - 162,856
Stewart Servicios, S.A. de C.V. - 383,122 - 11,617,491
Stewart Title Baja, S.A. de C.V. - 246,794 - 160,443

Stewart Title Guadalajara S.A. de C.V. - 481,332 - -
Stewart Title Los Cabos, S.A. de C.V. - 246,590 - 130,171
Stewart Title Puerto Pefiasco, S.A. de C.V. - 61,693 - 26,456
Stewart Title Riviera Maya, S.A. de C.V. - 146,462 - 192,586
$ 56,090,177 $ 1,746,888 $ 10,274,596 $ 15,078,959

2010

Deudor Acreedor Pagos Gastos y/o

anticipados Compras
Stewart Title Guaranty Company $ 49,222,267 $ 670,568 $ 4,325,295 $ 2,413,328
Stewart Title Limited 742,598 226,316 - 1,043,686
Stewart Title Company - - - 2,272
Propertylnfo Corporation - - - 272,232
Stewart Servicios, S.A. de C.V. - - - 12,138,516
Stewart Title Baja, S.A. de C.V. - 231,261 - 633,468

Stewart Title Guadalajara S.A. de C.V. - 339,399 - -
Stewart Title Los Cabos, S.A. de C.V. - 193,115 - 222,317
Stewart Title Puerto Pefiasco, S.A. de C.V. - 52,071 - 215,121
Stewart Title Riviera Maya, S.A. de C.V. - 159,595 - 184,719
$ 49,964,865 $ 1,872,325 $ 4,325,295 $ 17,125,659

La cuenta por cobrar a Stewart Title Guaranty Company corresponde a la participacién de reaseguradores por
siniestros pendientes, por riesgos en curso, por otra parte la cuenta por pagar y las operaciones corresponden a
honorarios por servicios de investigacién. Los pagos anticipados corresponden a la adquisicién del software para
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la administracién integral de la operacién de la Institucién, denominado “STEPS”, el cual se presenta en el rubro
de otros activos en el renglon de diversos en el balance general adjunto.

Los saldos por cobrar y por pagar a Stewart Title Limited corresponden a la participacién de reaseguradores por
siniestros pendientes y por tiesgos en cutso.

Las operaciones realizadas con Stewart Servicios, S.A. de C.V. corresponden a los servicios de personal
Administrativo y operativo recibidos por la Institucion.

Los saldos y las operaciones realizadas con Stewart Title Locales, corresponden a comisiones por la venta de
polizas de seguros.

14 Sistema de administracion integral de riesgos (informacion no auditada):

Para impulsar la cultura de la administraciéon de riesgos financieros en las instituciones de seguros, la Comision
emiti6 la Circular Unica Capitulos 8.6.17 y 8.6.18, a fin de lograr una eficiente administracién de riesgos que les
permita realizar sus actividades con niveles de riesgo prudenciales. En dicha circular se dispone la revelacién de
informacién sobre politicas, procedimientos, metodologias y medidas adoptadas por las instituciones de seguros
para administrar y controlar sus exposiciones de riesgos. En este sentido, la Instituciéon describe las acciones que
ha venido realizando para su control, en cumplimiento de estas disposiciones.

Un asesor independiente evalué el adecuado cumplimiento, por parte de la Institucion, sobre los lineamientos de
caracter prudencial en materia de administracion integral de riesgos financieros, emitiendo su informe relativo al
periodo anual julio 2010 a junio 2011, el 28 de septiembre de 2011, en el cual concluye que la Instituciéon cuenta
con los elementos necesarios e indispensables, asi como la capacidad para llevar a cabo la administracion del
riesgo financiero de la misma en los términos previstos. Dentro de dicho informe se sefiala principalmente lo
siguiente en cuanto a cada tipo de riesgo.

Descripcion global de politicas y procedimientos-

La Institucion administra sus riesgos invirtiendo la mayor parte de sus recursos en instrumentos emitidos por el
Gobierno Federal. Se establecié un Comité de Riesgos, el cual se apoya en el area de administracion de riesgos
financieros, cuyo objeto es identificar, medir, monitorear e informar los riesgos cuantificables que enfrenta la
Institucién en sus operaciones, y es independiente de las areas de operacion.

Las actividades del area de administracién de riesgos tienen como objetivo vigilar que la administracion de riesgos
sea integral y que considere la totalidad de los riesgos financieros en que incurre la Institucién, proponer la
metodologfa y aplicarla una vez aprobada, medir y monitorear los distintos tipos de riesgos a que se encuentra
expuesta la Institucion e informar al Comité de Riesgos y al Director General sobre cualquier anormalidad.

Para los sistemas de medicién de riesgos financieros, actualmente se llevan a cabo mediante un contrato de
outsorcing con el despacho externo especialista en la mediciéon de riesgos (Loyola y Gonzalez Consultores en
Riesgo, S.C.) y cuyas metodologias y modelos utilizados para la medicién de riesgos son los que contiene su
sistema “M-Risk”, las cuales se mencionan a continuacion:

Riesgo de Mercado

La Aseguradora determina la pérdida potencial por riesgo de mercado a través de la cuantificaciéon del Valor en
Riesgo (VaR). El modelo aplicado es el Modelo Paramétrico de Varianzas y Covarianzas descrito en un
documento editado por JP Morgan en 1996. El valor del VaR se calcula utilizando 65 observaciones al 95% de
confianza y se calcula con dos horizontes de tiempo, a un dia y a un mes.
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Riesgo Crédito

Para la administracion de este riesgo, la Aseguradora ha considerado el riesgo de contraparte, la metodologia se
denomina VaR de Crédito y estima las pérdidas esperadas por la posibilidad de no pago de la contraparte, la cual
se basa en tres componentes, a) exposicion actual valuada a mercado, b) probabilidad de incumplimiento, basada
en la calidad crediticia y determinada por agencia calificadoras como Standar & Poot’s y Fitch y ¢) tasas de
recuperacién, que como supuesto conservador se maneja tasa de recuperacion de 0%.

Riesgo Liquidez

La medicion de este riesgo se lleva a cabo a través de la metodologia de VaR Ajustado por liquidez, que consiste
en aplicar la metodologia de VaR usada en el riesgo de mercado, y al resultado del VaR obtenido se hace un
ajuste mediante la aplicacién de un factor basado en la bursatilidad del instrumento.

Eista metodologia, esta en funcién de la posible pérdida adicional por realizar una venta forzosa de los activos.

Riesgo Operativo

La administracion del riesgo operativo, se realiza a través del desarrollo e implementaciéon de politicas y
procedimientos que aminoren las pérdidas potenciales debido a fallas administrativas, error humano o cualquier
otro fenémeno que ponga en riesgo el buen funcionamiento de la compafifa. Como medidas de prevencion de la
aseguradora, se han disefado medidas de contingencia en caso de eventos de fuerza mayor, que pudieran
provocar una pérdida financiera o que pudieran interrumpir, obstaculizar o desajustar el desempefio normal de
las operaciones de inversiones.

Se han detectado los rubros principales, en los cuales, pudiesen presentarse situaciones criticas dignas de ser
consideradas para desarrollar un plan de actividades emergentes, como son:

e Falta de suministro de energfa eléctrica

e Dano al disco duro del servidor de operacion

e Virus en el servidor de operacién

e Dano al hardware del servidor de operacion

e Incumplimiento por parte del proveedor Loyola y Gonzalez Consultores en Riesgo, S.C

Actualmente la institucién reporta mes a mes al comité de riesgos los cambios en las funciones principales de
cada drea asi como sus niveles de autorizaciéon en la toma de decisiones, el cumplimiento del programa de
capacitacion de empleados creado por la institucion.

Riesgo Legal

El riesgo legal es la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones legales y administrativas
aplicables, la emisiéon de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacién de sanciones, en
relacién con las operaciones que las instituciones llevan a cabo.

La Institucién establece la suscripcién de contratos para todas sus operaciones. El drea legal con apoyo de
despachos independientes analiza y estima las resoluciones que se puedan dar cuando una contraparte o la misma
Instituciéon estan involucradas en un litigio, asimismo contempla politicas y procedimientos para la
documentacién de los procedimientos administrativos en caso de ser requeridos.

Limites
Actualmente Stewart Title Guaranty de México, S.A. de C.V. cuenta con los siguientes limites de Riesgo:

Riesgo Limite
Mercado 8.00%
Crédito 0.80%
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Liquidez 0.50%
Global 9.30%

15 Cuentas de orden:
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las cuentas de orden, no auditadas, se integran como sigue:

2011 2010
Cuentas de registro $ 44,302,036 $ 33,238,560

16 Cambios en Normas de Informacion Financiera:
a) Normas de Informacién Financiera

Al 23 de febrero de 2012, fecha de autorizacién de emisién de los estados financieros adjuntos y sus notas, el
CINIF ha emitido nuevas Normas de Informacién Financiera (NIF) e Interpretaciones a las Normas de
Informacién Financiera (INIF). Las nuevas NIF e INIF emitidas y la fecha de inicio de vigencia de las mismas, son
las que se muestran a continuacién. Su aplicacion dependera de las disposiciones que para el efecto emita la CNSFE:

e NIF B-3 “Estados de resultados integral” (Vigente a partir del 1 de enero de 2013)
e NIF B-4 “Estados de cambios en el capital contable” (Vigente a partir del 1 de enero de 2013)
e Mejoras a las Normas de Informacién Financiera 2012 (Aprobadas por unanimidad por el Conejo Emisor

del CINTF)

b) Disposiciones emitidas por la CNSF

Mediante circular modificatoria 56/11 publicada en el diario oficial el 28 de diciembre de 2011, se establece que
por las operaciones por concepto de primas de reaseguro tomado de las que deriven siniestros, gastos de ajuste,
comisiones o compensaciones, participacion de utilidades, reservas técnicas y demas conceptos aplicables a las
disposiciones vigentes, las Instituciones tienen la obligacion de solicitar a las Instituciones cedentes la
informacion relativa a dichas operaciones de manera mensual a fin de que su registro contable se realice a més
tardar al mes siguiente en el que se hayan efectuado. Dicha obligacién entrara en vigor a partir del 1 de enero de
2013.

Lic. Eduardo David Gatcia C.P. Enrique David Lara Garcia Lic. Camerino Roberto Beltran Garcia
Director General Gerente de Reporting Gerente de Finanzas
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